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Opinnaytetyo lahti liikkeelle pk-yrityksen positiivisesta ongelmasta, jossa heille menojen
jdlkeen jaa ylimaardista rahaa, jolle ei loydeta yritystoimintaan liittyvaa kayttoa. Yhtion

enemman, jolloin veroseuraamuksia koituisi vastaavasti vdahemman.

Toimeksiantajan kanssa alkukartoituksessa varojen sijoittaminen rahastoihin katsottiin
jarkevimmaksi vaihtoehdoksi yhtion omistajien kokonaistilanne huomioiden. Tarkoitus oli
etsid kahden eri palveluntarjoajan rahastoista sopivimmat sijoitusrahastot toimeksianta-
jalle ja vertailla ndita keskenaan. Rahastojen valintaan vaikuttivat toimeksiantajayrityk-
sen omistajien maarittama sijoitushorisontti sekd heidan kykynsa sietda riskia.

Valittujen rahastojen tuottoja, niiden sisdltamia riskeja seka kuluja verrattiin toisiinsa ja
sen pohjalta valittiin toimeksiantajalle paras vaihtoehto. Valinnan jalkeen rahastoihin si-
joittamisesta tehtiin suunnitelma, jossa otettiin huomioon yrityksen omistajien tavoite
nettovarallisuuden kasvattamisesta. Lisaksi suunnitelmassa edelleen huomioitiin toimeksi-
antajan sijoitushorisontti seka riskinsietokyky.

Rahastojen valinta seka itse sijoitussuunnitelma tehtiin teorian pohjalta, hyodyntaen
osalta listaamattoman osakeyhtion osinkoverotuksen tarkastelulla. Sijoitusrahastoja tut-
kittiin yleiselld tasolla seka hieman tarkemmin niista mahdollisesti saatavia tuottoja seka
niiden sisdltamia riskeja ja kuluja. Erilaiset sijoitusrahastotyypit tutkittiin myos osana teo-
riaa, jotta oli mahdollista valita niistd toimeksiantajalle sopivimmat vaihtoehdot. Taman
lisaksi sijoitusprosessi kokonaisuudessaan kuului osaksi teoriaa.

Tuotoksena saatiin rakennettua toimeksiantajalle koko 10 vuoden sijoitushorisontin kat-
tava suunnitelma. Tuotos pyrkii huomioimaan tarkasti toimeksiantajayrityksen kokonaisti-
lopussa yhden rahastotyypin, johon tulisi sijoittaa vasta sijoitushorisontin puolessa va-
lissa, joten siihen ei itse rahastoa valittu. Sijoitukset siihen tehtaisiin kohtuullisen pitkan
ajan kuluttua ja ndin on jarkevampaa katsoa siihen sopiva rahasto vasta lahempana ajan-
kohtana. Tahan toimeksiantaja joutuu perehtymaan myohemmin itsendisesti tai mahdolli-
sesti pyytamaan apua joltakin kyseisen alan asiantuntijalta.

Aihetta kuvaavia asiasanoja ovat sijoitusrahastot, sijoitusrahastotyypit, sijoitussuunni-
telma ja rahastojen vertailu.
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This thesis got underway with a positive problem that one small and medium enterprise
(SME)had.After taking costs into account there was some extra money in the company’s
treasury and the owners did not come up with a way as to how to invest it in their
business. The owners of the company wished that we would find some kind of profitable
way for the extra money that would increase the net assets of the company. In that way,
the owners could withdraw cheaper dividends more and, accordingly, they would have
fewer taxes.

In the brief after discussions with the client, we decided that taking into account the
overall situation of the company’s owners, investing assets in the funds is the best
alternative. The purpose was to find the most suitable funds for the client from two
different service providers and after that compare these chosen funds to each other. The
time for investing and the owners’ risk tolerance were two very important things that had
an impact on choosing the funds.

Profits, risks, and costs from the chosen funds were compared to each other and on that
basis, the best alternative for the client was chosen. After that, the plan for investing the
money to the funds was made, taking into consideration the objective of increasing the
company’s net assets. Furthermore, the plan took into account the time for investing and
the financial risk tolerance of the owners.

Choosing the funds and the investment plan was made based on a theory utilizing
literature related to this area and Internet-sources. The theory of this thesis started with
studying the taxation of dividends of an unlisted limited company. Investment funds were
studied on a general level and more closely profits, risks, and costs of the funds. In order
to find the best alternatives of the funds for the client, the theory base included different
types of investment funds and moreover the whole investment process was part of the
theory.

Output was the investment plan for the client, which covers their whole 10-year
investment horizon. The output tries to take account of the whole situation of the client
but, of course, everyone makes final investment decisions by themselves. At the end of
the plan, there is one type of fund to which there is no chosen fund, because investing
for that should be done not until halfway between the investment horizon. That is
because the investment for that fund is after a long time period, so, it is more sensible to
look at the best option for that fund later. The client should study this later by
themselves or possibly ask for help from an expert in that field.

Descriptive keywords of the subject are investment funds, types of investment funds,
investment plan, and comparison of funds.
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1 Johdanto

Uudellamaalla toimiva pk-yritys on toiminut alallaan pitkaan ja sen tuottama kassavirta on
reilusti positiivisen puolella. Yrityksella ei ole lainkaan pitkaaikaista velkaa ja sen omistajat
eivat loyda lyhyella aikavalilla minkaanlaisia investointeja yritystoimintaansa. Yrityksen osin-
gonjakopolitiikkana on ollut jakaa yrityksesta osinkoina vuosittain se maara, joka omistajien
kulloisenkin tilanteen mukaan on ollut tarpeellista. Yhtion liikevaihto ja liikevoitto ovat pysy-
neet useamman vuoden hyvin tasaisina ja tulevaisuudessa niissa ei myoskaan oleteta tapahtu-

van suuria muutoksia kumpaankaan suuntaan perustuen toimialan defensiivisyyteen.

Yhtion tulevaisuuden tavoitteena on sailyttaa sen vapaa kassavirta tasaisena ja maksaa osin-
koja vuosittain osingonjakopolitiikkansa mukaan. Verotuksellisesta nakokulmasta yrityksen
omistajat toivovat tietenkin, etta yhtion nettovarallisuus olisi suurempi, jotta huojennettua
osinkoa saisi nostettua enemman. Omistajat ovat tyytyvaisia nykyiseen liiketoimintaansa, eika
heilla ole halua lahtea laajentamaan tai kasvattamaan toimintaansa enempaa. Keskustelujen
pohjalta yrityksen omistajat nakevat parhaaksi vaihtoehdoksi nettovarallisuuden kasvattami-

seen sijoittamisen muualle kuin omaan yritystoimintaansa.

Yrityksen omistajilla ei ole halua eika aikaa perehtya syvallisemmin sijoittamisen maailmaan,
joten yhtion varojen sijoittamisesta tulee tehda heille mahdollisimman helppoa ja vaivatonta.
Omistajat kokevat, etta he eivat ole kovimpia riskinottajia, mutta toisaalta eivat ihan kaikista
varovaisimpiakaan vaan jotain naiden kahden valilta. Naista syista esimerkiksi suorat sijoituk-
set osakkeisiin katsottiin liian riskipitoisiksi seka asuntosijoittaminen turhan vaivalloiseksi.
Jaljelle jai rahastosijoittaminen, josta on mahdollista tehda hyvinkin automatisoitua. Lisaksi
se antaa mahdollisuuden laajaan hajautukseen, jolloin omistajien riskinottokyky pystytaan
huomioimaan hyvin. Sijoitushorisontin pituudeksi toimeksiantajayrityksen omistajat kertovat

noin 10 vuoden periodin.
1.1 Tavoitteet

Opinnaytetyon tavoitteena on luoda teoriaan pohjautuen toimeksiantajalle suunnitelma yri-
tyksen nettovarallisuuden kasvattamiseen pitkalla aikavalilla rahastosijoittamisen avulla. Tar-
koitus on vertailla kahden eri palveluntarjoajan rahastoja ja valita niista paras ratkaisu toi-
meksiantajayritykselle. Palveluntarjoajat, joiden rahastoja tassa opinnaytetyossa vertaillaan,
ovat Nordea, jonka asiakas toimeksiantajayritys talla hetkella jo on, seka Nordnet, jolla on
Pohjoismaiden kattavin valikoima erilaisia sijoitustuotteita. Opinnaytetyo alkaa osakeyhtion
osinkojen verotuksen tutkimisella. Tama antaa pohjaa sille, miksi yrityksen nettovarallisuu-
den suuruudella on merkitysta osinkoja maksettaessa. Teoriaosuudessa tutkitaan lisaksi ylei-

sesti sijoitusrahastojen toimintaa seka sita, minkalaisia tuottoja niista olisi mahdollista



saavuttaa ja, millaisia riskeja sijoitustoiminta ylipaataan sisaltaa. Erilaisia sijoitusrahasto-
tyyppeja tarkastellaan, jotta toimeksiantajan tilanne huomioiden pystytaan loytamaan heille
sopivimmat vaihtoehdot. My0s itse sijoitusprosessi tutkitaan yrityksen nakokulmasta perus-
teellisesti, jolloin on mahdollista laatia opinnaytetyon tavoitteen mukainen suunnitelma yri-

tyksen rahastosijoittamiseen.

1.2  Toteutustapa

Opinnaytetyo toteutetaan toiminnallisena. Pyrkimyksena toiminnallisessa opinnaytetyossa on
ohjeistaa, opastaa, jarkeistaa ja jarjestaa kaytannon toimintaa (Saastamoinen, Vaha, Ypya,
Alahuhta & Paatalo 2018). Toimeksiantajayrityksen pankkitililla makaa jonkin verran niin sa-
nottua laiskaa rahaa, jolle ei ole keksitty jarkevaa kayttoa. Opinnaytetyossani se on tarkoitus
ohjata rahastosijoittamisen suunnitelman avulla tuottamaan toimeksiantajayritykselle lisaa
varallisuutta pitkalla aikavalilla. Laadullista tutkimusta kaytetaan selvitettaessa toimeksianta-
jayrityksen riskinottohalua ja tuottovaatimusta. Laadullisen tutkimuksen aineistoa kerataan
havainnoinnilla, haastatteluilla, kyselyilla seka dokumenteilla. Haastattelussa idea on yksin-
kertainen, haastattelija esittaa kysymyksia haastateltavalle koskien tutkimusongelmaa.
(Tuomi & Sarajarvi 2018, 83-84.)

Tarkoituksenani opinnaytetyossani on hyodyntaa teoriaosuudessa alan kirjallisuutta seka sah-
koisia Internet-lahteita. Teorian pohjalta seka valittujen rahastojen vertailun avulla pystyn
luomaan toimeksiantajayritykselle suunnitelman heidan yhtionsa nettovarallisuuden kasvatta-
miseen rahastosijoittamisen avulla. Eettisesta nakokulmasta opinnaytetyossa huolehditaan
siita, etta toimeksiantajayrityksen tunnistamattomuus sailyy. Tutkijana pyrin kehittamaan it-
seani koko prosessin ajan, jotta tuloksista saadaan mahdollisimman hyvia ja kaytettavia toi-

meksiantajalle.

2 Osinkojen verotus listaamattomassa osakeyhtiossa

Osinko, joka jaetaan listaamattomasta osakeyhtiosta, jakautuu luonnollisen henkilon tulove-
rotuksessa paaomatuloon ja ansiotuloon. Taman lisaksi osa osingosta jaa kokonaan verova-
paaksi. Osakkeen matemaattinen arvo on perusteena jaottelulle. Sen arvo saadaan, kun osa-
keyhtion varoista miinustetaan sen velat, ja tasta saatu nettovarallisuus jaetaan osakeyhtion
osakkeiden lukumaaralla. (Vilkkumaa 2014, 134.) Henkilon, joka saa osinkoa sellaisesta osake-
yhtiosta, joka ei ole julkisen kaupankaynnin kohteena, osinkojen verotus kasitellaan seuraa-

vasti:



1. 75 prosenttia osingoista on verovapaata tuloa ja 25 prosenttia on veronalaista paa-
omatuloa maaraan saakka, joka vastaa kahdeksan prosentin vuotuista tuottoa osak-
keen matemaattiselle arvolle laskettuna (Tuloverolaki 30.12.1992/1535, 2 luku 33b
§).

kuitenkin

2. Mikali kohdassa 1 mainittujen osinkojen maara ylittaa 150 000 euroa, on sen ylitta-
vista osingoista 15 prosenttia verovapaata tuloa ja 85 prosenttia paaomatuloa (Tulo-
verolaki 30.12.1992/1535, 2 luku 33b §). Hyva on kuitenkin huomioida, etta saatujen
osinkojen 150 000 euron raja on henkilokohtainen, eika yhtiokohtainen. Eli kaytan-
nossa kevennetyn 150 000 euron verran osinkoa voivat saada kaikki yhtiokumppanit,
mikali vain osakeyhtion, joka osinkoa jakaa, nettovarallisuus siihen riittaa. (Vilkku-
maa 2014, 129).

kuitenkin

3. Mikali osakeyhtio jakaa osinkoa, jonka maara ylittaa kahdeksan prosentin vuotuisen
tuoton osakkeiden matemaattisesta arvosta, joka kohdassa 1 mainittiin, verotetaan
ylittavalta osalta 75 prosenttia ansiotulona ja 25 prosenttia ylittavalta osalta on vero-
vapaata tuloa (Tuloverolaki 30.12.1992/1535, 2 luku 33b §). Alla oleva kuvio 1 havain-
nollistaa viela listaamattomasta yrityksesta saatujen osinkojen verotuksen kuvion

muodossa.

OSINGONSAAJA

YRITYS
Maksaa tuloksestaan 20% veroa

Osinko, joka on & prosentin
sisalla nettovarallisuudesta, on
osingonsaajalle 75% verotonta
ja 25% padomatuloa, kuitenkin

mahdollista nostaa enintdan

150 000 eurpa

Yli 8 prosenttia
nettovarallisuudesta olevasta

osingosta on osingonsaajalle
25% wverovapaata ja 75%
ansiotuloa

Osinko, joka on 8 prosentin
sisalld nettovarallisuudesta,
mutta ylittaa 150 000 euron
osinkorajan, on ylittava osinko
osingonsaajalle 15%
verovapaata ja 85%
padomatuloa

Kuvio 1: Osinkojen verotus havainnollistavan kuvion muodossa.



2.1 Nettovarallisuus

Osakeyhtion kaikki varat ja kaikki velat otetaan huomioon nettovarallisuutta laskettaessa.
Osakeyhtion verovuoden nettovarallisuus seka myos matemaattinen arvo maaraytyvat vero-

vuotta edeltavan tilinpaatoksen lukujen perusteella. (Vilkkumaa 2014, 134.)

Osakeyhtion varoja ovat vaihto-, kaytto-, sijoitus- ja rahoitusomaisuus seka muu omaisuus.
Myo0s pitkavaikutteiset menot, joilla on varallisuusarvoa, otetaan mukaan nettovarallisuutta
laskettaessa. Osakeyhtion varojen maara saadaan yrityksen tilinpaatostiedoista, joita pysty-
taan hyodyntamaan, mikali ne eivat poikkea tuloverotuksen mukaisista arvoista. Jos kirjanpi-
toarvojen ja tuloverotusarvojen valilla on eroa, tulee erot ottaa huomioon. (Vilkkumaa 2014,
134-135.)

Nettovarallisuuslaskennassa velkana pidetaan osakeyhtion taseen vieraaseen paaomaan mer-
kittya eraa. Jos paaomalaina on taloudelliselta luonteeltaan vierasta paaomaa, pidetaan sita
myos velkana nettovarallisuutta laskettaessa. Paasaantoisesti velat arvostetaan niiden nimel-
lisarvoon. (Vilkkumaa 2014, 135.)

2.2 Paaomatulovero

Veronalaista paaomatuloa on omaisuuden tuotto, omaisuuden myynnista saatu voitto seka

muu sellainen tulo, jonka voidaan katsoa kerryttaneen varallisuutta. Paaomatuloksi katsotaan
muun muassa korkotulo, osinkotulo tietyin osin, vuokratulo, maa-aineksista saadut tulot seka
henkivakuutuksen tuotto. Verovelvollinen saa vahentaa paaomatuloista niiden sailyttamisesta
ja hankkimisesta aiheutuneet menot. (Tuloverolaki 30.12.1992/1535, 2 luku 328, 3 luku 548).

Alla olevassa taulukossa 1 on esitetty, mitka ovat paaomatulon veroprosentit vuonna 2020.

30 000 euroon asti 30%

30 000 euroa ylittavasta osasta 34%

Taulukko 1: Paaomatulon veroprosentit vuonna 2020 (Vero.fi).
2.3 Ansiotulovero

Ansiotuloksi lasketaan muun muassa henkilon palkkatulo, elaketulo seka muut veronalaiset
etuudet, kuten sairaus-, tyottomyys- ja vanhempainpaivarahat. Verotettava ansiotulo maara-

taan bruttotulon seka siita tehtavien vahennysten perusteella erikseen kunnallis- ja
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valtionverotuksessa. Verotettavan tulon seka siihen kohdistettavien veroluonteisten maksujen

ja veroprosenttien perusteella maaraytyvat jokaisen henkilon maksettavat verot. Ansiotu-

loista maksetaan valtionverotuksessa verotettavan tulon perusteella valtion progressiivista tu-

loveroa. (Valtiovarainministerio.)

Verotettava ansiotulo, eu-

Vero alarajan kohdalla, eu-

Vero alarajan ylittavasta

roa roa tulon osasta, %
18 100-27 200 8,00 6,00

27 200-44 800 554,00 17,25

44 800-78 500 3 590,00 21,25

78 500- 10 751,25 31,25

Taulukko 2: Valtion tuloveroasteikko 2020 (Vero.fi).

Ylla olevassa taulukossa 2 on osoitettu veron maaran maaraytyminen valtion progressiivisen

tuloveroasteikon mukaan. Ansiotuloista maksetaan lisaksi kunnallisveroa kunnallisveroprosen-

tin mukaan, jonka kukin kunta erikseen maaraa vuosittain. Vuonna 2020 17,0-23,5 prosenttia

oli kunnallisveroprosentin vaihteluvali. Kansanelakelaitokselle maksetaan sairausvakuutus-

maksua, joka koostuu sairausvakuutuksen paivarahamaksusta seka -sairaanhoitomaksusta.

Vuonna 2020 sairaanhoitomaksu on 0,68 prosenttia tyotulosta ja muusta tulosta, kuten elake-

ja etuustulosta, 1,65 prosenttia. Paivarahamaksu on tana vuonna 1,18 prosenttia veronalai-
sesta tyotulosta. Yrittajilta peritaan 1,33 prosentin maksu tyotulosta, jos heilla on yrittajan

elakevakuutus eli YEL-vakuutus. Lisaksi ansiotulosta maksetaan kirkollisveroa, jos verovelvol-

linen on evankelisluterilaisen tai ortodoksisen seurakunnan jasen. Kirkollisveroprosentin maa-

raa kukin seurakunta vuosittain erikseen ja sen vaihteluvali on vuonna 2020 1,00-2,20 pro-

senttiyksikkoa. (Valtiovarainministerio.) Alla on laskettu esimerkki osinkojen verotuksesta.

Kaikki esimerkin luvut ovat keksittyja.
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X Oy:lla osakkeita 100 kpl
Henkilo A omistaa yhtion osakkeita 100 kpl
Henkilo A:n ansiotuloveroprosentti 45 %

X Oy:n nettovarallisuus 700 000
Yhtio paattaa jakaa osinkoa 100 000

Taulukko 3: Osinkojen verotus -esimerkin lukuja.
Yhden osakkeen matemaattinen arvo =

nettovarallisuus jaettuna osakkeiden lukumaaralla =
700 000/100 = 7 000

Taten henkilo A:n osakkeiden matemaattinen arvo =

yhden osakkeen matemaattinen arvo kertaa henkilo A:n osakkeiden lukumaara =
7 000*100 = 700 000

Huojennetun osingon maara =

Henkilo A:n omistamien osakkeiden matemaattinen arvo kertaa 0,08 =

700 000*0,08 = 56 000, tasta 75 % on verotonta ja 25 % prosenttia verotetaan paaomatulove-

ron mukaan, eli
56 000*0,25 = 14 000, josta veroa 30 %, koska paaomatuloa vahemman kuin 30 000, eli
14 000*0,30 = 4 200

Lisaksi 8 prosentin yli meneva osa osakkeiden matemaattisesta arvosta jakautuu 75 prosentti-

sesti ansiotuloksi ja 25 prosenttisesti verovapaaksi, eli

100 000-56 000 = 44 000, josta

44 000*0,75 = 33 000, josta veroa ansiotuloveroprosentin mukaan
33 000*0,45 = 14 850

Yhteensa siis henkilo A maksaa veroa saamistaan osingoista 4 200+14 850 = 19 050
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3 Sijoitusrahasto

Sijoitusrahastolla tarkoitetaan sijoitussalkkua, joka voi koostua osakkeista, korkoinstrumen-
teista tai muista arvopapereista, jonka omistavat siihen sijoittaneet yritykset, muut yhteisot
seka yksityiset henkilot. Taten voidaan sanoa, etta sijoitusrahasto on useiden sijoittajien
muodostama kollektiivi, joka tarjoaa omistajilleen mahdollisuuden hyodyntaa ison sijoittajan
asiantuntemusta seka kustannustehokkuutta. (Kauppila, Puttonen & Repo 2020, 37.) Sijoitus-
rahasto sijoittaa kohdesijoituksiin saaden niista tuottoa arvonnousun, osingon tai koron muo-
dossa. Paasaantoisesti korko ja osinko lisataan rahaston paaomaan, jolloin ne kasvattavat au-
tomaattisesti rahasto-osuuden arvoa. Naita rahasto-osuuksia kutsutaan kasvuosuuksiksi.
Tuotto-osuudelliset rahastot maksavat rahasto-osuuksien omistajille tuottoa yleensa kerran

vuodessa, joka vahennetaan rahasto-osuuden arvosta. (Elo & Saarhelo 2018, 54.)

Toimintaperiaate sijoitusrahastolla on yksinkertainen. Siina saastajien varoja kasataan yhteen
ja sijoitukset hajautetaan ja nain omistukset yhteenlaskettuna muodostavat rahaston. Hajaut-
tamista saatelee laki, joka edellyttaa, etta sijoitusrahaston varoista ei voi olla enempaa kuin
10 prosenttia kiinni saman liikkeeseenlaskijan, kuten yksittaisen yrityksen, arvopapereissa.
Rahasto sisaltaa viela keskenaan yhta suuret laskennalliset rahasto-osuudet, jotka tuottavat
rahastossa olevaan omaisuuteen yhtalaiset oikeudet. Rahastoyhtio vastaa rahaston hallinnoin-
nista ja sijoituspaatoksista. Lukua rahaston omistuksista ja arvoista pitaa sijoittajien puolesta

erillinen sailytysyhteiso, joka on riippumaton rahastoyhtiosta. (Kauppila ym. 2020, 37-38, 63.)

Finanssivalvonta on taho, joka lainsaadannon mukaan valvoo Suomeen rekisteroityja rahastoja
seka sailytysyhteisoja. Sijoitusrahaston tulee Finanssivalvonnan kautta vahvistaa saantonsa ja
niista tulee ilmeta muun muassa rahaston tyyppi seka sen sijoituspolitiikka, joka tarkoittaa
rahaston strategialinjausta. Se kertoo esimerkiksi sijoittaako rahasto osake- vai korkomarkki-

noille vai kenties molemmille. (Kauppila ym. 2020, 38.)

Rahastoesitteesta sijoittaja saa saantojen lisaksi tietoa rahaston salkunhoitajista, palkkioista
seka rahaston historiallisesta kehityksesta (Kauppila ym. 2020, 38). Rahastoyhtion tekemasta
julkisesta markkinointimateriaalista, eli rahastoesitteesta, ilmenee myos yksittaisen sijoitus-
rahaston profiili seka sijoitusfilosofia. Kaytannossa kuitenkin sijoitusrahastojen vertailu keske-
naan on hyvin vaikeaa, silla lahtokohtaisesti ei ole olemassa minkaan nakoista valmista infor-
maatiolahdetta siita, millaisella riskitasolla kunkin rahaston tuotto on saatu aikaan. Vertailu
on syyta myos suorittaa nimenomaan eri rahastojen saavuttamista nettotuotoista kaikkien
kustannusten jalkeen. (Oksaharju 2013, 80-81.)
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Tracking error -mittarilla voidaan mitata eri rahastojen onnistumista. Mittarin luku kertoo ra-
haston ja vertailusalkun tai -indeksin tuottoeron keskihajonnan. Mita pienempi tracking error
on, sita pienempi on ollut rahaston poikkeama vertailuindeksin tuotosta. Mittari antaa rahas-
ton menestyksesta paljon paremman kuvan kuin vain pelkat tuottoluvut. (Kallunki, Martikai-

nen & Niemela 2019, 335.)

3.1 Tuotot

Perusajatuksena sijoittamisessa on, etta mita enemman riskia, sita paremmat myos tuotto-
odotukset ovat. Voidaankin sanoa, etta ainoastaan hyvaksymalla korkeamman riskin voi saada
parempaa tuottoa. Yleensa, kun aikavali on riittavan pitka, tuotto- ja riskiodotukset keski-
maarin realisoituvat. (Kauppila ym. 2020, 115.) Pitkaaikaisen ja hyvin hajautetun osakkeisiin
sijoittavan rahaston vuosittaisen tuoton olettamana voidaan kayttaa 7-10 prosenttia. Histo-
rian saatossa korkosijoitusten tuotto vuositasolla on ollut noin 4-5 prosenttiyksikkoa mata-

lampi kuin osakesijoitusten. (Kallunki ym. 2019, 76-77.)

Rahastosijoittamisen tuotonlaskennassa keskeisia kasitteita ovat arvonmuutokset ja kulunut
aika. Tuotto maaritellaan sijoituksen arvon muutoksella, joka lasketaan ja ilmoitetaan tyypil-
lisesti prosentuaalisena. Tuotonlaskentamielessa rahastoyhtion veloittamat hallinnointi- ja
sailytyspalkkiot huomioidaan automaattisesti rahasto-osuuden arvonmuutoksessa. Rahastojen
tuotot ilmoitetaan nimellistuottoina, joka tarkoittaa sita, etta siita ei ole vahennetty rahan
arvon heikkenemista eli inflaatiota. (Kauppila ym. 116-121.) Alla olevassa kuviossa 2 on ha-

vainnollistettu tuoton ja riskin suhdetta eri sijoituskohteiden valilla.

Korkea
tuotto

Yksittainen osake

Erikoisrahasto

Osakerahasto

Yhdistelmarahasto

Pitkan koron rahasto

Keskipitkan koron rahasto
Lyhyen koron rahasto

Matala
tuotto

Kateiset varat

e
»

Matala
riski

Kuvio 2: Eri sijoituskohteiden tuoton ja

Korkea
riski

riskin suhde (Kauppila ym. 2020, 40).
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Sijoitusten tuotoista puhuttaessa on hyva selventaa korkoa korolle -efekti. Tiedemies Albert
Einstein nimitti maailman kahdeksanneksi ihmeeksi korkoa korolle -periaatetta. Kaytannossa
se tarkoittaa sita, etta pitkaaikainen sijoitus kasvaa alkuperaisen paaoman lisaksi korkoa myos
edellisten vuosien koroille. Nain ollen edellisen tai edellisten vuosien koron kasvattaessa paa-
omaa, on jokaisen vuoden korko edellista suurempi. Toki talle edellytyksena on, etta korot
sijoitetaan uudelleen eika niita makseta ulos. Pitkan ajan kuluessa korot koroille kasvattavat
paaomaa huimasti. (Elo ym. 2018, 39.)

3.2 Riskit

Sijoitusten tuotto-odotukseen liittyy aina myo0s riski, jota voidaan yksinkertaisimmillaan mi-
tata tuoton kokonaisvaihtelulla. Tata tuoton kokonaisvaihtelua voidaan mitata niin kutsutulla
keskihajonnalla. Se kuvaa sita, kuinka paljon tietyn aikavalin tuotto on poikennut pitkan aika-
valin keskiarvostaan keskimaarin. Sijoittajan kannalta sijoitusten arvonvaihtelut ovat ongel-
mallisia silloin, kun on jokin ennalta maaritelty ajankohta, jolloin sijoitukset taytyisi reali-
soida. Tama johtuu siita, etta yleisessa maailman talouden tilanteessa voi olla meneillaan
huonompi jakso, jolloin esimerkiksi osakkeiden arvot ovat poikkeuksellisen alhaalla. (Kallunki
ym. 2019, 17-19).

Sijoituskohde Tuotto (%) Keskihajonta (%)
S&P 500 -osakeindeksi 11,4 19,6

Valtion obligaatiot 5,1 7,7
Rahamarkkinasijoitukset 3,4 3,0

Taulukko 4: Yhdysvaltojen rahoitusmarkkinoilla olevien eri sijoituskohteiden vuosituotto seka
tuoton keskihajonta vuosina 1926-2000 (Kallunki ym. 2019, 20).

Ylla olevassa taulukossa 4 on esitetty eri sijoituskohteiden vuosituotto ja tuoton keskihajonta
Yhdysvaltojen rahoitusmarkkinoilla hyvin pitkalla aikavalilla. Taulukosta havaitaan, etta osak-
keiden tuotto on muihin sijoituksiin nahden ollut huomattavasti suurempi, mutta vastaavasti
myos keskihajonta, eli riski, on ollut myos selkeasti korkeampi. Alla oleva kuvio 3 havainnol-
listaa viela osake- ja korkosijoitusten arvon vaihtelua pitkalla aikavalilla. Se kertoo, etta pit-

kalla aikavailla osakkeiden arvo kehittyy korkosijoituksia huomattavasti korkeammaksi, mutta
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vastaavasti arvon heilunta korkosijoituksiin nahden on merkittavasti suurempaa.

Osakkeet

Arvo

--—-

- - PP
- Korkosijoitus
- - -

»
Aika

Kuvio 3: Osakkeiden ja korkosijoitusten arvon kehitys pitkalla aikavalilla (Kauppila ym. 2020,
116).

Sijoittajan tekemat sijoitukset sisaltavat systemaattista- ja epasystemaattista riskia. Syste-
maattinen riski tarkoittaa markkinariskia, joka aiheutuu ylipaataan arvopaperimarkkinoille
mukaan lahtemisesta. (Oksaharju 2013, 28.) Markkinariski sisaltaa osakkeiden hintariskin, kor-
koriskin, valuuttariskin seka hyodykkeiden hintariskin. Osakkeiden hintariski muodostuu kau-
pattavasta omaisuudesta, jolle on ostajan seka myyjan markkinat. Talloin riskiksi tulkitaan
markkinoiden epavarmuus tai hermostuneisuus. Korkoriski viittaa joukkovelkakirjan tai jonkin
muun velkakirjan hintaan vaikuttavasta korkomuutoksen vaikutuksesta. Valuuttariski tarkoit-
taa riskia, jota aiheutuu omaisuuseriin vaikuttavasta valuuttakurssimuutoksesta. Sita syntyy,
kun kahta eri valuuttaa kaytetaan ostossa ja myynnissa. Hyodykkeiden hintariskilla tarkoite-
taan raaka-aineriskia, jota syntyy raaka-aineiden, joita markkinoilla kaupataan, hinnanmuu-
toksista. Sijoittaja kantaa markkinariskia aina mukanaan, jolloin sita ei ole mahdollisuutta

kokonaan hajauttaa pois. (pankkiasiat.fi).

Epasystemaattinen riski on yksittaisten sijoituskohteiden yhtiokohtaista riskia, joka voidaan
hajauttaa pois lisaamalla sijoitussalkkuun erilaisia sijoituskohteita monipuolisesti. Kaytan-
nossa epasystemaattinen riski voi liittya esimerkiksi yrityksen tuotelanseerauksen epaonnistu-

miseen tai jonkin yhtion tehtaalla syttyvaan tulipaloon. (Oksaharju 2013, 29.)
3.3 Rahastojen kulut

Rahastoyhtion liikevaihto, joka kaytannossa tarkoittaa rahastojen kuluja, muodostuu sijoitus-

rahastojen hallinnointi-, merkinta- ja lunastuspalkkioista seka mahdollisista
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tuottosidonnaisista palkkioista (Kauppila ym. 2020, 65). Paivittain rahaston arvosta vahenne-
taan automaattisesti hallinnointipalkkio (Elo ym. 2018, 53). Maksimipalkkiot maaritellaan kun-
kin rahaston omissa saannoissa, mutta kulloinkin voimassa olevat palkkiot loydetaan sijoitus-
rahaston omasta rahastoesitteesta. Sijoitusrahastojen palkkioissa on suuria eroja rahastojen,
rahastotyyppien ja rahastoyhtioiden valilla. (Kauppila ym. 2020, 65-66.) Korkorahastojen
palkkiot ovat paasaantoisesti pienempia kuin osakerahastoissa. 0,1-1,5 prosentin valille aset-
tuvat yleensa korkorahastojen hallinnointipalkkiot. Osakerahastojen, jotka ovat aktiivisesti
hallinnoituja, palkkiot ovat rahastojen varoista noin 1,0-2,5 prosenttia. Sijoitusrahastot, jotka
harjoittavat passiivista sijoitusstrategiaa, paasevat hallinnointipalkkioissa selvasti alemmas,
paasaantoisesti 0,1-0,5 prosentin valille. (Kallunki ym. 2019, 297.)

Alla oleva kuvio 4 nayttaa, kuinka iso merkitys kulujen suuruudella on tuotossa hyvin pitkan
aikavalin sijoituksissa. Kuvio kertoo Yhdysvaltalaisen S&P 500 indeksin tuoton eri kuluraken-
teilla. Alkupaaoma on ollut molemmissa sijoituksissa 50 dollaria. Sininen kayra osoittaa sijoi-
tuksen tuoton passiivisessa indeksirahastossa, jossa kulut ovat olleet 0,25 prosenttia paa-
omasta. Punainen kayra taas kertoo aktiivisen sijoitussalkun, joka sijoittaa S&P 500 indeksin
osakkeisiin, tuoton sen kulujen ollessa kaksi prosenttia paaomasta. Kuva havainnollistaa sa-

malla korkoa korolle -efektin voimaa, kun kyseessa on hyvin pitkan aikavalin sijoitus.

Tuotto 1928-2017 eri kulurakenteilla

300 050,00 USD

250 050,00 USD

200 050,00 USD

150 050,00 USD

100 050,00 USD

50 050,00 USD

50,00 USD
1927 1932 1937 1942 1947 1952 1957 1962 1967 1972 1977 1982 1987 1992 1997 2002 2007 2012 2017

Kuvio 4: Tuoton vaihtelu eri kulurakenteilla (Elo ym. 2018, 40).

Pelkka hallinnointipalkkion vertailu rahastojen valilla ei ole valttamatta kayttokelpoinen tyo-

kalu varsinkaan, jos vertailtava rahasto sijoittaa toisiin rahastoihin. Eurooppalaisten
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rahastojen tuleekin vertailun helpottamiseksi laskea ja julkaista kuluyhdistelmaa, eli TER-lu-
kua, joka tulee englanninkielisista sanoista Total Expense Ratio. Suomalaisittain se kulkee
juoksevat kulut -nimella ja siihen lasketaan mukaan toteutuneet sailytys- ja hallinnointipalk-
kiot seka sijoituskohteina olevien rahastojen palkkiot rahastoihin sijoittavien rahastojen

osalta. (Kauppila ym. 2020, 67.)

Perinteisille suomalaisille sijoitusrahastoille, jotka eivat peri tuottosidonnaisia palkkioita tai
sijoita toisiin rahastoihin, kaytannossa juoksevat kulut ovat sama kuin hallinnointipalkkio.
Vastaavat eurooppalaiset rahastot voivat veloittaa myos laki-, viranomais- tai tilintarkastusku-
luja, mutta nekin kulut nakyvat TER-luvussa. Yleistynyt kulurakenne on tuottosidonnainen
palkkio, jota ei tyypillisesti kotimaisittain lasketa juokseviin kuluihin mukaan. Eurooppalaisit-
tainkin tuottosidonnaista palkkiota ei sisallyteta TER-lukuun, ellei sita erikseen mainita.
(Kauppila ym. 2020, 69.)

4  Rahastotyypit

Sijoitusrahastoja, yhta lailla kuin muitakin sijoituskohteita, pystytaan luokittelemaan monella
eri tavalla. Yleisin tapa tehda luokittelu on rahaston sijoituskohteiden mukaan korko-, osake-
ja yhdistelmarahastoihin. Rahaston sijoituskohteiden luonteesta riippumattomilla tavoilla voi-
daan myos luokitella rahastoja. Esimerkiksi indeksirahastot ovat sellaisia, joissa harkintaval-
taa ei ole lainkaan salkunhoitajalla. Porssinoteeratut ETF-rahastot ovat puolestaan 2000-luvun
suurin rahastoilmio. (Kauppila ym. 2020, 73-74.) Lisaksi lOoytyy joukko muitakin rahastotyyp-

peja, jotka kuitenkin on rajattu taman opinnaytetyon ulkopuolelle.

Sijoitusrahastot voidaan karkeasti luokitella myos aktiivisen- ja passiivisen salkunhoidon ra-
hastoihin. Keskeisin tavoite aktiivisen salkunhoidon rahastoilla on yleisindeksin paihittaminen.
Mikali rahasto ei tavoitteeseen kykene, ei sijoittajan ole jarkevaa pitaa varojaan kyseisessa
rahastossa. Perustelu talle on se, etta useimmiten aktiivinen salkunhoito on kuluiltaan huo-
mattavasti kalliimpaa kuin sijoitusten hallinnointi passiivisesti. Aktiivisesti hoidetuissa sijoi-
tusrahastoissa kulut syovat sijoittajan tuottoa seka huonoina etta hyvina vuosina. Kaytannossa
siis aktiivisesti hoidetun rahaston pitaisi pystya voittamaan yleisindeksi kulujen jalkeen, jotta

lisaarvoa salkunhoidosta syntyisi, ja sijoittajan kannattaisi siita maksaa. (Oksaharju 2013, 51.)

Passiivisesti hoidetut rahastot rakennetaan seuraamaan koostumukseltaan jotakin tiettya ver-
tailuindeksia, eika salkunhoitaja nain ollen ota kantaa yhtioiden tai ajoituksen suhteen. Jos
vertailuindeksiin tulee esimerkiksi yhtiovaihdoksen osalta muutos, mukailee passiivinen indek-
sirahasto sita myymalla vertailuindeksista poistuvan yhtion ja ostamalla sen jalkeen tilalle in-
deksiin tulevan yrityksen osakkeita. Yleisesti ottaen passiivisesti hoidettu rahasto on kustan-

nuksiltaan huomattavasti edullisempi vaihtoehto kuin aktiivisesti hoidettu rahasto.
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Mukailemalla vertailuindeksiaan passiivisesti hoidetun rahaston tuotto seuraa tarkasti vertai-
luindeksinsa tuottoa. Passiivisesti hoidetut indeksirahastotkin sisaltavat kuitenkin hallinnointi-
ja kaupankayntikuluja, joten nettotuotto ei kykene seuraamaan vertailuindeksiaan aivan tas-
mallisesti. Passiivisiin rahastoihin varojaan sijoittava sijoittaja tekee siis tietoisen valinnan

siita, etta han ei pyri yleisindeksia parempaan tuottoon. (Oksaharju 2013, 52-53.)

4.1  Osakerahastot

Osakerahastot sijoittavat nimensa mukaisesti varansa paaasiassa osakkeisiin. Sijoituskohtei-
den maantieteellisen sijainnin-, yhtion koon- tai yhtididen toimialan perusteella voidaan ja-
otella osakerahastoja. Maantieteelliselle alueelle sijoituksensa kohdistavat sijoitusrahastot
sijoittavat varansa jollekin tietylle alueelle, kuten esimerkiksi kotimaahan, Eurooppaan, Yh-
dysvaltoihin tai niin kutsutuille kehittyville markkinoille. Toimialan perusteella sijoituksensa
kohdistava rahasto keskittyy yhden toimialan, kuten tietotekniikka-alan- tai laaketeollisuuden
osakkeisiin. Osakerahastot voidaan jakaa myos esimerkiksi pien- ja suuryhtioiden osakkeisiin
sijoittaviin rahastoihin. Jokaisen rahaston omasta rahastoesitteesta kay ilmi sijoituskohteiden

tarkat valintaperiaatteet. (Kauppila ym. 2020, 74-75.)

Osakerahastot pyrkivat paihittamaan saannoissaan maaritellyn vertailuindeksin, joka peilaa
rahaston toiminta-ajatusta. Vertailuindeksilla tarkoitetaan tuottoindeksia, johon rahastossa
olevien yhtioiden osingot on laskennallisesti huomioitu, silla oletuksella, etta ne on uudelleen
sijoitettu. Vertailun kannalta tama on tarkeaa, silla sijoitusrahasto luonnollisesti saa yritysten
osakkeenomistajille maksamat osingot. Muutoin vertailuindeksin voittaminen salkunhoitajalle

olisi turhan helppoa. (Kauppila ym. 2020, 75.)

4.2 Korkorahastot

Korkorahastot sijoittavat erityyppisiin korkoinstrumentteihin, kuten talletuksiin seka lyhyt- tai
pitkaaikaisiin yritysten ja julkisyhteis6jen lainoihin. Naita yritysten tai julkisyhteisojen lainoja
kutsutaan myos nimilla joukkovelkakirjalaina, obligaatio tai bondi. Olennaisin ominaisuus kor-
kosijoituksille on etukateen sovittu lainan takaisinmaksu korkoineen. Yleisesti ottaen korkosi-
joitukset ovat tuotto-odotuksiltaan ja -mahdollisuuksiltaan osakesijoituksia selvasti rajalli-
sempia, mutta toisaalta myos vahariskisempia. Korkorahastoihin sijoitettaessa tulee huomi-
oida, etta korkojen nousu nakyy korkosijoituksessa arvon laskuna, eika nousuna, jota voisi ak-
kiseltaan kuvitella. (Kauppila ym. 2020, 76,126.)

Rahamarkkinarahastot ovat kaikkein vahariskisin lyhimpien korkosijoitusten luokka. Tuottota-
voitteena nailla on paaoman sailyttaminen markkinoiden mukaisella lyhyimpien talletusten
korolla lisattyna. Kaytannossa 2010-luvun loppupuolella korko on ollut miinusmerkkinen.
(Kauppila ym. 2020. 76-77.)
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Alle vuoden mittaisiin sijoituksiin sijoittavat rahastot luokitellaan lyhyen koron rahastoiksi.
Tuottotavoitteet nailla rahastoilla ovat yleensa asuntolainoista tuttujen Euribor-korkojen
tuottoja. Taman luokan alta loytyvat myos muihin kuin euromaaraisiin valuuttoihin sijoittavia
lyhyen koron rahastoja vahaisen kotimaisen tarjonnan vuoksi. Sijoittajan on kuitenkin hyva
muistaa, etta riskiprofiili on nailla sijoitusrahastoilla euromaaraisia lyhyen koron rahastoja
suurempi. Euromaaraisten sijoitusten sisalla riskisempia ovat ne rahastot, jotka kayttavat ris-

killisempia yrityslainoja. (Kauppila ym. 2020, 77.)

Pitkan koron rahastot ovat yli vuoden pituisia valtion, kuntien, liittovaltion osavaltioiden tai
yritysten liikkeelle laskemia lainoja. Yleensa valtiot lainaavat kotivaluutassaan, joten valuut-
takurssien heilahtelu on riskimielessa keskeisin ero maailma- ja euroalue-luokkien rahastoilla.
Perinteisesti valtionlainoja on pidetty yrityslainoja riskittomampina, mutta nykyaan tilanne ei
ole enaa niin yksiselitteinen. Luottamus useiden maiden velanhoitokykyyn ei ole aukoton,
mutta toisaalta esimerkiksi Saksan kaltainen vakavarainen valtio on saanut lainaa jopa nega-
tiivisella korolla. Taten eri valtioiden riskillisyyden takia erot tuotto-odotuksissa ovat myos
varsin suuria. Yrityslainojen liikkeellelaskijoina toimivat nimensa mukaisesti yritykset. Luotto-
luokitus on keskeinen kasite yritysten moninaisuuden vuoksi. Kaytannossa luokittaja antaa ar-
vion yrityksen maksukyvysta. Kattavimmin luokituksia yllapitavat Standard & Poors, Moody’s
ja Fitch. Investment Grade -ryhmaan kuuluvat korkeimmin luokitellut yritykset, kun taas ris-

killisempien yritysten ryhmat kulkevat nimella High Yield. (Kauppila ym. 2020, 77-79.)

4.3  Yhdistelmarahastot

Seka osakkeisiin etta korkoa tuottaviin kohteisiin sijoittavia rahastoja kutsutaan yhdistelmara-
hastoiksi. Yhdistelmarahastoissa markkinatilanteen mukaan voidaan vaihtaa sijoitusten paino-
pistetta. Osake- ja korkosijoitusten valinen painotus onkin keskeisin tekija yhdistelmarahasto-
jen tuotto-odotukselle. Naiden sijoitusrahastojen tuottotavoite maaritellaan tyypillisesti pro-
senttiosuuksina kyseisen rahaston sijoituspolitiikkaan sopivista osake- ja korkoindekseista.
Tarjolla on myos yhdistelmarahastoja, jotka on sidottu tiettyyn tavoitevuoteen. Naissa myos
lahtokohtaisesti sijoitusten painopiste muuttuu aina lahestyttaessa tavoitevuotta. Kaytan-
nossa se tarkoittaa, etta aluksi rahaston painopiste on osakkeissa ja pikkuhiljaa tavoitevuoden
lahestyessa se siirtyy korkopainotteisemmaksi. Tavoitevuoden jalkeen yleensa rahasto on ko-

konaan korkorahasto. (Kauppila ym. 2020, 81-82.)

4.4 Indeksirahastot

Passiivisesti hallinnoitua sijoitusrahastoa kutsutaan indeksirahastoksi. Tavoitteena indeksira-
hastoilla on saavuttaa seuraamansa indeksin tuotto niin pienilla kuluilla kuin mahdollista. In-
deksirahastojen kehitys lahti aikoinaan liikkeelle siita, kun huomattiin, etta keskimaarainen
aktiivisesti hoidettu rahasto ei kykene voittamaan vertailuindeksiaan. Tutkimusten mukaan

aktiivinen rahasto nimittain haviaa keskimaarin hallinnointikulujensa verran
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vertailuindeksilleen. Indeksirahastojen avulla sijoittaja pystyy rakentamaan vaivattomasti
salkkuunsa laajan maailmanlaajuisen hajautuksen. Nykyaan indekseja on tarjolla valtava
maara eri toimialoilta seka eri puolilta maailmaa. (Elo ym. 2018, 57-58.) Alla olevassa taulu-

kossa 5 on esilla muutama esimerkki erilaisista osakeindekseista ja niiden sisalloista.

OMX Helsinki 25 Kaksikymmentaviisi vaihdetuinta Helsingin

porssin osaketta

Eurostoxx 50 Viisikymmenta vaihdetuinta Euroalueen osa-
ketta
S&P 500 Viisisataa suurinta New Yorkin porssiin ja

Nasdagiin listattua yritysta

MSCI World Noin 1 700 suurta ja keskisuurta yritysta 23
lansimaassa
MSCI Emerging Markets Noin 850 suurta ja keskisuurta yritysta 24

kehittyvassa maassa

Taulukko 5: Esimerkkeja erilaisista osakeindekseista (Elo ym. 2018, 57).

Sijoitus indeksirahastoon tapahtuu samalla tavalla kuin normaaliin sijoitusrahastoon, eli sijoit-
taja merkitsee rahaston osuuksia, joiden arvo maaraytyy edellisen porssipaivan paatoskurssin
mukaan. Pitkaaikaisiksi sijoituksiksi indeksirahastot ovat erinomaisia, silla rahaston sijoituk-
silla on laaja hajautus, ja ne myos paivittyvat ajan myota. Indeksirahastojen hallinnointikulu-
jen kohtuullisuuden ansiosta sijoittaja kykenee saavuttamaan lahes vertailuindeksin tuoton.
(Elo ym. 2018, 58.)

4.5 Porssinoteeratut ETF-rahastot

Porssinoteeratut ETF-rahastot poikkeavat perinteisista rahastoista silla, etta niiden arvo-
osuuksilla voidaan kayda osuuden omistajien kesken kauppaa porssissa (Kaartinen & Pomell
2012, 13). Talloin sijoittajan halutessa realisoida ETF-rahasto-osuudet, muodostuu hinta ky-
synnan ja tarjonnan mukaan porssin aukioloaikana. Perinteisissa rahastoissa taas lunastusarvo
maaraytyy toimeksiantopaivan paatosarvon mukaan. Tama on ETF-rahastoilla selkea etu niille

sijoittajille, jotka haluavat kayda aktiivista kauppaa rahastoilla. (Madhavan 2016, 13.)

ETF-rahastot ovat suurimmaksi osaksi passiivisesti hoidettuja, jolloin ne pyrkivat seuraamaan

mahdollisimman tarkasti vertailuindeksinsa tuotto- ja riskiprofiilia. Pienta tuottoeroa
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kuitenkin syntyy, vaikka rahasto koittaa seurata indeksia. Tama johtuu kaupankayntikuluista,
hallinnointipalkkioista, osinkojen maksun ajoituksesta, lahdeveroista ja osakelainauksesta.
ETF-rahastojen kautta on mahdollista sijoittaa osakemarkkinoille, korkoinstrumentteihin seka

erilasiin hyodykkeisiin, kuten kultaan. (Kaartinen ym. 2012, 13-16.)

ETF- ja perinteisten rahastojen edut ja heikkoudet

ETF-rahasto Perinteinen rahasto

Edut +Matalat kustannukset +Erittain pieni paaoman tarve
+Hajautus +Hajautus
+Pieni paaoman tarve +Selkea rakenne

+Jatkuva hinnoittelu

Heikkoudet -Rakenteet vaihtelevat -Kustannukset

-Verotehokkuus vaihtelee rakenteen | -Ei jatkuvaa hinnoittelua

mukaan

Taulukko 6: ETF- ja perinteisen rahaston edut ja heikkoudet (Kaartinen ym. 2012, 16).

Ylla olevassa taulukossa 6 on havainnollistettu ETF- seka perinteisten rahastojen hyodyt ja
haitat. ETF-tuotteilla on jatkuva markkinahinta listauksen ansiosta. Perinteisten rahastojen
toteutunut hinta taas maaraytyy toimeksiantopaivan paatoshinnan mukaan. Suurin osa ETF-
rahastoista ei tavoittele aktiivista tuottoa, jolloin paastaan perinteisia rahastoja huomatta-
vasti alhaisempiin kuluihin. ETF-rahastojen ostamisen ja myymisen kustannukset syntyvat ar-
vopaperivalittajan palkkiosta, jolloin on hyva huomioida, etta pienilla toimeksiannoilla kau-
pankayntikulut nousevat suhteellisen suuriksi. Hajautushyoty saadaan seka ETF- etta perintei-
silla rahastoilla, joka pienentaa riskia ja vahentaa tyomaaraa, joka yhtiokohtaiseen analyysiin
kohdistuisi. (Kaartinen ym. 2012, 14-15.)

ETF-rahastojen rakenne muodostetaan paaosin kahdella tavalla, joko fyysisesti tai synteetti-
sesti. Suoraan vertailuindeksinsa arvopapereita ostava ETF on fyysisesti rakennettu. Synteetti-
nen ETF puolestaan on johdannaispohjainen, joka sijoittaa varansa vakuuskoriin, jonka tuoton
se Swap-sopimuksen avulla muuttaa kohdeindeksinsa tuotoksi. Swap-sopimuksella tarkoite-

taan kahden eri tuoton lahteen valista tuotonvaihtosopimusta. Lapinakyvyys on fyysisten ETF-
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rahastojen etuna, silla ne omistavat suoraan arvopapereita, jotka vastaavat vertailuindeksin
sisaltoa. Talloin ne toimivat kaytannossa kuten suurin osa perinteisista rahastoista. Toisaalta
fyysiset ETF-rahastot ovat vastaavia synteettisia kalliimpia toteuttaa. Synteettiset ETF-rahas-
tot sen sijaan saavat etuja verojen optimoinnilla osinkojen irtoamisen yhteydessa. Lisaksi
etuja tulee kaupankaynnin vahyydesta, silla indeksin seuraamiseksi rahaston ei tarvitse kayda
kauppaa. Synteettiset ETF-rahastot ovat kuitenkin fyysisia rahastoja riskisempia vastapuoliris-
kin vuoksi. (Kaartinen ym. 2012, 32-37.) Vastapuoliriskilla tarkoitetaan riskia siita, etta vasta-
puoli ei vastaa maksuvelvoitteistaan. Arvopaperimarkkinoilla sita syntyy useimmiten silloin,

kun maksuvelvoite on esimerkiksi johdannaissopimuksen myyjalla. (pankkiasiat.fi.)

5  Sijoitusprosessi

Jotta sijoitustoiminnassa onnistuisi, kannattaa laatia suunnitelma. Sen avulla pyritaan valtta-
maan isoimmat virheet. Sijoitustoiminnan kivijalka on se, etta oma talous on vakaalla poh-
jalla. Taman jalkeen voidaan miettia, kuinka paljon kokonaisvarallisuudesta pidetaan turvassa
ja miten paljon altistetaan riskille. Sijoittamiselle tulee olla myos jokin tavoite. Se voi olla
esimerkiksi saastaminen uuteen autoon tai etelanlomaan, taloudellisen turvan tavoittelu tai
muutaman vuoden aikaisemmin elakkeelle jaaminen. Kaytannossa tavoite voi olla mita ta-
hansa, kunhan vain jokin tavoite loytyy, muutoin sijoittaminen helposti vain jaa. (Sjogren &
Hikipaa 2014, 54, 59-60.)

Sijoitettaessa varoja on hyva muistaa jattaa omalle taloudelle puskuri, jotta saa pidettya se-
lustan turvattuna. Sivuun on hyva laittaa 2-6 kuukauden menoja vastaava summa, jolloin jaa
aikaa reagoida, jos omassa taloudessa tapahtuu jotain yllattavaa. Yleisesta markkinatilan-
teesta on hyva ottaa jonkin verran selvaa ennen sijoittamista. Sijoittajan on hyva myos katsoa
suuntaa, johon markkinat ovat kehittymassa. Yksi hyva tapa, selvitettaessa yleisen markkinan
tilaa, on tutkia sita sijoittajien tunnetilojen kautta. Alla olevassa kuviossa 5 on havainnollis-
tettu markkinatilanteen kehitysta sijoittajien tunnetiloihin pohjautuen. (Sjogren ym. 2014,
44, 50, 151-152.)
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Kuvio 5: Markkinatilanteen kehitys eri tunnetiloilla katsasteltuna (Sjogren ym. 2014, 152).

Sijoitusprosessissa on hyva miettia myos diversifiointia eli hajauttamista. Talla tarkoitetaan
sijoittamista yhden sijoituskohteen sijasta useisiin erilaisiin sijoituskohteisiin, jolloin riski pie-
nenee. Sijoittaja voi valita portfolioonsa, eli sijoitussalkkuunsa, erilaisia sijoitusluokkia, kuten
osakkeita, korkoinstrumentteja ja vaikkapa kiinteistoja. Myos maantieteellisesti kannattaa
hajauttaa, jolloin sijoittaja ei ole pelkastaan riippuvainen kotimaan markkinoiden heilahte-
lusta. (Kauppila ym. 2020, 133.) Sjogren & Hikipaa (2014, 60) suosittelevat myos, etta sellai-

seen tuotteeseen ei tulisi missaan nimessa sijoittaa, mita ei ymmarra.
5.1 Yrityksen kassasuunnittelu

Yrityksen rahavirrat voidaan selvittaa kassavirta-analyysin perusteella. Se kuvaa rahaproses-
sia, jossa esitetaan rahan tuleminen ja niiden kayttaminen. Kassavirta nayttaa maksuperustei-
sesti yhtion maksuvalmiuden ja kassatilanteen juuri nyt seka lahitulevaisuudessa. (Siikavuo
2016, 111.) Siikavuo (2016, 111) vertaa yrityksen johtamista pelkastaan tuloslaskelman ja ta-
seen avulla ajamiseen autolla, jonka tulevaa reittia katsotaan vain takaikkunan lapi. Tama
vertaus perustuu siihen, etta tuloslaskelman ja taseen tunnuslukujen tarkastelu kuvaa jo
mennytta aikaa, silla niiden tunnusluvut ovat piirteiltaan staattisia. Kassavirta-analyysin lu-
kuja ei pysty kaunistelemaan arvostamalla asioita eri tavalla, silla raha on mittayksikkona ab-
soluuttinen, sita joko on tai ei ole. Tuloslaskelmaa ja tasetta taas on mahdollista tarpeen tul-
len hieman kaunistella. (Siikavuo 2016, 111.) Kinnunen (2017) kertoo artikkelissaan ”Kassan
merkitys liiketoiminnassa”, etta nyrkkisaantona yrityksen sopivalle kassan puskurille voidaan
pitaa yhtion parin kuukauden menoja vastaava summa. Talloin yritys ei joudu vaikeuksiin, ai-
nakaan heti, myyntisaamisten suoritusten myohastyessa tai yllattavien pakollisten hankinto-

jen vuoksi.
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Kassa alussa

+Juokseva kassavirta

-Investointien kassavirta

+/-Rahoituksen kassavirta

Loppukassa

Taulukko 7: Kassavirtalaskelman perusrakenne (Makinen 2014, 44).

Ylla olevassa taulukossa 7 on esitetty kassavirtalaskelman perusrakenne, joka lopulta on hy-
vinkin yksinkertainen. Kyseinen rakenne sisaltaa siis kassan alussa ja lopussa. Naiden valiin
jaavat tulot ja menot jaetaan kolmeen kassavirtaan, joita ovat juokseva-, investointien- seka
rahoituksen kassavirta. Yrityksen paivittaisesta toiminnasta asiakkailta saatavat kassatulot
seka ostetuista tavaroista ja palveluista toimittajille maksettavat kassamenot sisaltyvat juok-
sevaan kassavirtaan. Juokseva kassavirta on poikkeustilanteita lukuun ottamatta positiivinen,
silla yrityksen kassavirran terveena pysymisen edellytys on, etta kassatulot ovat -menoja suu-
remmat. Pitkavaikutteisista hankinnoista aiheutuvat kassamenot seka niiden myynneista tule-
vat kassatulot muodostavat investointien kassavirran. Yleensa yritys tekee pitkavaikutteisia
ostoja enemman kuin niiden myynteja, jolloin investointien kassavirta on paasaantoisesti ne-
gatiivinen. Rahoituksen kassavirta tarkoittaa esimerkiksi pankkilainan ottamista, jolloin ky-
seessa on rahoituksen kassatulo. Rahoituksen kassameno taas syntyy, kun lainaa maksetaan
takaisin. Rahoituksen kassavirralla on mahdollista hetkellisesti tasapainottaa loppukassa posi-
tiiviseksi, jos juokseva- ja investointien kassavirta ovat olleet negatiivisia. (Makinen 2014, 44-
45.)

5.2  Riskinsietokyvyn tunnistaminen

Ennen sijoituspaatosta tulee tunnistaa, millaisen riskin sijoittaja on elamantilanteeseensa ja
varallisuuteensa nahden valmis ottamaan. Riskinsietokykya voi selvittaa esimerkiksi mietti-
malla, kuinka paljon sijoittaja voi varallisuudestaan menettaa ilman, etta paivittaiset younet
tai varojen kaytto vaarantuu. Riskinsietokykya voidaan arvioida myos hyodyn muutoksella suh-
teessa sijoitusvarallisuuden kasvuun. Hyoty tassa tapauksessa kuvaa onnistuneista sijoituspaa-
toksista saatua mielihyvaa. Hyoty muodostuu sijoituksen odotettavissa olevasta tuotosta seka
riskista eli tappioiden mahdollisuudesta. Nain ollen sijoittajan ei tule pyrkia pelkastaan mah-
dollisimman suureen tuottoon tai -pieneen tappioon, vaan tulisi etsia naiden yhdistelmaa,

joka tuo sijoittajalle mahdollisimman suuren hyodyn. (Kallunki ym. 2019, 21-23.)
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Sijoittajan elamantilanteen tarkastelu seka sijoitushorisontti kuuluvat osaksi sijoittajan riskin-
sietokyvyn tunnistamista. Sijoitushorisontilla tarkoitetaan aikaa, jonka sijoittajan sijoitettu
varallisuus voi olla sidottuna valittuun sijoituskohteeseen. Esimerkiksi osakesijoituksissa sijoi-
tushorisontti on erittain olennainen, silla osakesijoitusten arvo voi laskea huomattavastikin
alle alkuperaisen sijoitetun summan lyhyella periodilla. Sijoitushorisontin pituutta voi arvioida
esimerkiksi silla, etta kuinka pitkaan sijoittaja voi odottaa ilman sijoitusten pakkorealisointia,
jos niiden arvot laskevat merkittavasti. Vastausta siihen voi etsia sijoittajan elamantilan-
teesta. Esimerkiksi, jos sijoittaja suunnittelee vaihtavansa suurempaan asuntoon seuraavan
kahden vuoden aikana, ei osakkeisiin kannata sijoittaa suurinta osaa varoistaan. Sen sijaan,
jos nakopiirissa ei ole suuria menoeria ja ylimaaraisia varoja jaa paivittaisten menojen jal-
keen pitkaaikaiseen saastamiseen, on sijoittaminen osakkeisiin hyva vaihtoehto. (Kallunki ym.
2019, 25-26.) Erola (2012, 147) kertoo nyrkkisaannoksi prosentuaaliselle osakepainolle 100

miinus sijoittajan ika.
5.3 Hajauttaminen

Sijoitustoiminta on seka hyokkaamista etta puolustamista. Kaytannossa sijoittajan varallisuus
olisi hyva hajauttaa eri omaisuuslajien, yhtioiden liiketoiminta-alueiden, maantieteellisten
alueiden seka sijoitusten toteuttamisen ajankohtien perusteella. Suunnitelmallinen riskinotto-
politiikka seka tappioiden valttaminen leimaavat menestyksekasta pitkan aikavalin salkunhoi-
toa. Rahoitusteoriasta perustelunsa saava puolustus nojaa hajauttamisen ajattomiin periaat-
teisiin. Nykymuotoisen rahoitusteorian voidaan katsoa kaynnistyneen Harry Markowitzin artik-
kelista vuodelta 1952. Taman teorian mukaan optimaalisen hajautuksen avulla voidaan kohen-
taa sijoitussalkun tuottoa riskia lisaamatta - tai vaihtoehtoisesti madaltaa riskiprofiilia sal-
kussa tuotosta tinkimatta. Hajauttamisen lahtokohta, jossa sijoittaja pyrkii tavoittelemaan
sijoituksilleen mahdollisimman alhaisella riskitasolla mahdollisimman korkeaa tuottoa, on siis

varsin yksinkertainen. (Oksaharju 2013, 21,72.)

Sijoitusvarallisuuden hajauttamisen tarkastelu on syyta aloittaa allokaation kasitteesta, joka
tarkoittaa saastojen jakamista eri omaisuusluokkiin. Sijoittajan allokaatiopaatos kertoo, mi-
ten sijoittaja jakaa sijoitusvarallisuuden osakkeiden, joissa on korkea riskitaso, korkoinstru-
menttien, joissa on matala riskitaso, seka mahdollisen muun varallisuuden valilla. Tarkeaa on
huomata allokaation osalta, etta pitkan aikavalin tuotto-odotuksen maarittaa hyvin pitkalle
osakepainon suuruus sijoitussalkussa. Pitkan aikavalin tuotto-odotus ja riskitaso muodostuu
sita suuremmaksi, mita enemman salkussa on osakkeita. Vastaavasti korkojen kasvava osuus
sijoitussalkussa laskee riskitasoa seka tuotto-odotusta. (Oksaharju 2013, 72.) Alla olevassa
taulukossa 8 osoitetaan, mihin kaikkiin omaisuusluokkiin sijoittajan on mahdollista hajauttaa

sijoituksiaan.
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e Suorat osakesijoitukset, sisaltaen koti- ja ulkomaiset yhtiot

e Sijoitusrahastot, sisaltaen osake-, korko-, yhdistelma- seka porssinoteeratut ETF-
rahastot

o Velkakirjat, sisaltaen yritys- ja valtionlainat

e Kiintea omaisuus, sisaltaen asunnot, kiinteistot ja metsa

e Porssin ulkopuoliset omistukset, sisaltaen listaamattomat yhtiot

e Raaka-aineet, jalometallit, valuutat

e Johdannaiset ja optiot

e Kateinen

Taulukko 8: Instrumentit hajauttamiseen omaisuuslajien valilla (Oksaharju 2013, 73).

Elo ja Saarhelo (2018, 132) kertovat kirjassaan ”Osakesijoittajan maailmanvalloitus”, etta si-
joitusten ajoittaminen on erittain vaikeaa. Teorian mukaan sijoituksia pitaisi ostaa halvalla ja
myyda kalliilla, mutta kaytannossa kuitenkin luotettavasti parhaimmat myyntihetket pysty-
taan tunnistamaan vain menneisyydesta. Sijoittajan olisi jarkevaa hajauttaa sijoitukset ajalli-
sesti sen sijaan, etta niita pyrkisi ajoittamaan. Kuukausittain tasasumman saastavan sijoitta-
jan sijoitukset osuvat erilaisille arvostustasoille ja talloin keskimaarainen ostohinta on koh-
tuullinen. Ajallisesti hajauttava sijoittaja ei paase sijoittamaan kaikkea paaomaansa halvim-
paan mahdolliseen hintaan, mutta toisaalta valttaa ostamisen pelkastaan porssin ollessa kup-
lassa. (Elo ym. 2018, 132-133.)

Maantieteellisen hajautuksen lahtokohta on yksinkertainen, silla mita enemman sijoituksia on
hajautettu kansainvalisesti, sita vahemman sijoitussalkku on altis paikallisille kriiseille. Rahoi-
tusmarkkinakriisin aityminen globaaliksi on sen sijaan kaytannossa hyvin vaikeaa hajauttaa ko-
konaan pois. (Oksaharju 2013, 165.) Tallaiseksi globaaliksi kriisiksi voidaan katsoa kevaalla
2020 alkanut koronapandemia. Ehdottomasti yksinkertaisin tapa hajauttaa salkkua Suomen ul-
kopuolelle on ostaa osuuksia ulkomaille sijoittavista indeksi- tai indeksiosuusrahastoista. Ra-
hastoyhtiot tarjoavat laajalle maantieteelliselle alueelle sijoittavia osake- ja korkorahastoja,
jotka on tarkoitettu salkun ytimen rakennusaineiksi vahvasti hajautetussa sijoitussalkussa. Va-
luuttariskin vuoksi korkosijoituksissa kannattanee kuitenkin harkita euroalueelle sijoittavaa
korkorahastoa. (Elo ym. 2018, 143-144.)

5.4  Sijoitusten kirjaaminen- ja verotus yrityksessa

Tavallisimmin sijoitusrahasto-osuudet hankittaneen yrityksissa vaihto-omaisuudeksi tai tilapai-
sesti likvideja varoja sijoitettaessa rahoitusomaisuudeksi. Ne on mahdollista kirjata myos py-
syviin vastaaviin luettaviksi sijoituksiksi. (Tikka, Nykky, Virtanen, Heinio & Linnanvirta 2014,
79.) Hirn (2007) kertoo artikkelissaan ”Sijoitusrahastosijoitukset kirjapidossa”, etta ensisijai-

sesti sijoitusten kirjanpitokasittelyyn vaikuttaa se, mihin tarkoitukseen sijoitus on tehty.
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Tyypillisesti sijoitusrahastosijoituksia kaytetaan kassanhallintaan, jolloin sijoitukset ovat ly-
hytaikaisia. Taseessa lyhytaikaiset sijoitukset esitetaan vaihtuvissa vastaavissa. Yrityksen tila-
paisesti sijoitetut likvidit varat merkitaan rahoitusomaisuuteen. Myos silloin, kun yrityksen si-
joitustoiminta ei ole sen varsinaista liiketoimintaa, merkitaan sijoitukset rahoitusomaisuu-
teen. Aktiivista arvopaperikauppaa harjoittavan kirjanpitovelvollisen sijoitukset kirjataan
paasaantoisesti vaihto-omaisuudeksi. Arvopaperit kirjataan pysyviin vastaaviin, mikali sijoi-
tukset on hankittu pitkaaikaiseksi, pysyvaksi sijoitukseksi. (Hirn 2007)

Suomessa kirjanpitolainsaadanto perustuu hankintamenoperiaatteeseen. Talloin taseeseen tu-
levat sijoitusrahasto-osuudet kirjataan niiden merkintakurssiin. Rahasto-osuuksien kulut, joita
hankinnan yhteydessa syntyy, ovat hankinnasta aiheutuneita menoja, jolloin ne aktivoidaan
sijoituksen hankintamenoon. Sijoitusrahasto-osuuksien juoksevaan kirjanpitoon kuuluvat
osuuksien merkintojen lisaksi niiden myynnit seka voitonjako. Myyntivoitto tai -tappio reali-
soituu sijoitusrahasto-osuuksien myynnin yhteydessa. Se lasketaan saadusta myyntihinnasta
miinustamalla sijoituksen hankintameno. Tuloslaskelmaan myyntituloksen esittaminen kohdis-
tuu sen perusteella, missa tase-erassa sijoitus on ollut. Rahoitusomaisuuden myynnista aiheu-
tunut myyntivoitto esitetaan rahoitustuotoissa ja mahdollinen myyntitappio rahoituskuluissa.
Samoin pysyviin vastaaviin kirjatut sijoitukset tulevat tuloslaskelmaan myyntivoiton yhtey-
dessa rahoitustuottoihin ja myyntitappion osalta rahoituskuluihin. Mikali arvopaperit kirjataan
vaihto-omaisuuteen, luetaan myyntituotot ja voitonjako tuloslaskelmassa liikevaihtoon. (Hirn
2007).

Osakeyhtio on itsenainen verovelvollinen, joten sen saamaa tuloa verotetaan osakeyhtion tu-
lona. Vuonna 2020 osakeyhtion tuloveroprosentti on 20. (Vero.fi.) Vuodesta 2020 lahtien osa-
keyhtiolla on vain kaksi tulonlahdetta, jotka ovat elinkeinotoiminnan- ja maatalouden tulon-
lahde. Naiden tulolahteiden tappioita ei voi vahentaa keskenaan. Sen sijaan vuodesta 2020
eteenpain aiemmin muun toiminnan tulonlahteeseen kuuluneet tulot ovat nyt elinkeinotoi-
minnan alla. Tama tarkoittaa myos sita, etta mahdollisten tappioiden vahennysoikeus laaje-
nee, silla aiemmin naita ei ole saanut vahentaa keskenaan. (Fasoulas, Manninen & Niiranen
2019, 314.)

Osakeyhtion tulee maksaa varainsiirtoveroa seka listatun etta listaamattoman yhtion osak-
keista. Lisaksi varainsiirtoveroa menee asunto-osakeyhtion osakkeista seka kiinteistojen siir-
rosta. Sen sijaan varainsiirtoveron alaista eivat ole sijoitusrahasto-osuuksien tai rahavarojen
siirto. (Fasoulas 2019, 314.)

5.5 Salkun tasapainotus

Erola (2012, 167) kertoo kirjassaan ”Paras sijoitus: itsepuolustusopas sijoittajille”, etta kerran
vuodessa olisi syyta tehda sijoitussalkun tasapainotus. Tama on tarkeaa siksi, etta mennyt

vuosi on saattanut olla reippaan kurssinousun tai -laskun aikaa, jolloin allokaatio, eli jako eri
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omaisuuslajien valilla, on saattanut muuttua. Talloin jako eri omaisuuslajien valilla on var-
masti erilainen kuin sijoittajan riskinsietokyvyn mukainen tavoite oli, jonka takia tavoitteen

mukainen jako on syyta palauttaa. (Erola 2012, 167.)

Tasapainottaminen on mahdollista tehda joko ostamalla tai myymalla sijoitusta, joka on jou-
tunut vaaraan painoon. Parempi on kuitenkin ostaa alipainoon joutuneita sijoituksia, silla

myymisesta koituu aina veroseuraamuksia. Talloin sijoittaja tulee myos ostaneeksi automaat-
tisesti sijoitusta, joka on viime aikoina halventunut. Se taas tarkoittaa sita, etta sijoittaja tu-
lee nostaneeksi jokaisen sijoitetun uuden euron tuotto-odotusta, silla ennen pitkaa alisuoriu-

tuneet sijoitukset tuottavat taas tavanomaisen tuottonsa. (Erola 2012, 167.)

6  Perustelut rahastojen valintaan

Rahastoja lahdettiin valitsemaan toimeksiantajan tavoitteiden, riskinsietokyvyn seka sijoitus-
horisontin perusteella. Lisaksi tarkeana kriteerina oli vaivattomuus, eli rahastojen tulee olla
sellaisia, etta toimeksiantaja pystyy vaivattomasti tekemaan sijoituksia niihin ja halutessaan
myos helposti seuraamaan niiden kehitysta. Toimeksiantajayrityksen tavoitteena on kasvattaa
yhtion nettovarallisuutta pitkalla aikavalilla, jotta huojennettua osinkoa olisi mahdollista nos-
taa aiempaa enemman. Sijoitushorisontin pituus on noin 10 vuotta, mutta toki yritystoimin-
nassa seka yksityiselamassakin muutoksia voi tulla, johon on hyva myos varautua. Toimeksian-

tajayrityksen omistajat arvioivat kestavansa riskia kohtuudella.

Passiivisesti hoidetut rahastot ovat aktiivisesti hoidettuja rahastoja parempi vaihtoehto toi-
meksiantajalle. Perustelu talle on se, etta aktiivisesti hoidetut rahastot haviavat tutkimusten
mukaan keskimaarin hallinnointikulujensa verran vertailuindeksilleen. Sama tilanne on myos
passiivisesti hoidetuilla rahastoilla, mutta niiden kulut ovat huomattavasti matalammat kuin
aktiivisesti hoidetuilla rahastoilla. Nain ollen passiivisesti hoidetuissa rahastoissa tuottoeroa
vertailuindeksiin syntyy vahemman, joka on tietenkin hyva asia. Lisaksi aktiivisesti hoidetut
rahastot joutuvat ottamaan enemman riskia yrittaessaan paihittaa vertailuindeksin. Tama on
myos asia, joka puoltaa passiivisesti hoidettuja rahastoja toimeksiantajalle. Kaytannossa siis
indeksirahastot ja porssinoteeratut ETF-rahastot ovat naita passiivisesti hoidettuja rahastoja,

joita toimeksiantajalle erityisesti osakkeisiin varansa sijoittavista rahastoista etsitaan.

Toimeksiantajalla ei ole tarvetta saada rahastoista vuotuista tuottoa, vaan tavoitteena heilla
on pitkan aikavalin nettovarallisuuden kasvu. Taman takia valittujen sijoitusrahastojen tulee
olla kasvuosuudellisia, jolloin rahaston mahdollisesti saamat korko- ja osinkotuotot lisataan
automaattisesti kasvattamaan rahaston arvoa. Tata kautta korkoa korolle -efekti paasee teke-

maan toita tehokkaammin. Lisaksi pitkan aikavalin rahaston arvon kasvu on suurempi
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kasvuosuudellisissa rahastoissa kuin tuotto-osuudellisissa rahastoissa, joissa tuottoa makse-
taan paasaantoisesti kerran vuodessa, mutta samalla rahaston arvo laskee maksetun tuoton

verran.

Toimeksiantajan kokonaistilanne ei puolla sijoitusten tekemista pelkastaan osakkeisiin sijoit-
taviin rahastoihin, joissa tuotto-odotus on muita sijoituskohteita suurempi, mutta vastaavasti
myos riski on isompi. Nain ollen hajautusta omaisuuslajien valilla lahdetaan tekemaan jo ra-
hastojen valinnan yhteydessa. Osa sijoituksista laitetaan osakkeisiin sijoittavaan passiivisesti
hoidettuun rahastoon, mutta rinnalle otetaan myos korkoihin sijoituksensa kohdistava ra-
hasto. Korkorahastoksi valitaan pitkan koron rahasto, joka on lyhyen koron rahastoja hieman
riskisempi. Pitkan koron rahastoista valinta kohdistuu valtion lainoihin varansa sijoittavaan ra-
hastoon, joka on historian saatossa ollut vastaavia yrityslainoihin sijoituksensa tekevia rahas-
toja vahariskisempi. Tama johtuu siita, etta valtiot ovat lahtokohtaisesti ikuisia, toisin kuin

yritykset, joihin liittyy aina konkurssiriski.

Sijoitusrahastojen avulla on mahdollista luoda omaisuuslajien sisalla vahvaa hajautusta, joka
tietenkin pienentaa riskia. Osakkeisiin sijoituksensa kohdistaviksi rahastoiksi valitaan koko
maailman kattava rahasto. Lisaksi rahastojen tulee suunnata sijoituksensa suuriin yhtioihin eri
toimialoilta. Rahastojen avulla nain laaja maantieteellinen- ja toimialakohtainen hajautus
osakkeisiin on mahdollista tehda jopa vain yhdella rahastolla. Korkorahastoksi valitaan par-
haan luottoluokituksen saaneisiin paaasiassa euroalueen valtioihin varansa sijoittava rahasto.
Nailla seikoilla pyritaan totta kai pienentamaan sijoitusten riskia, mutta kuitenkaan tuotosta

lilkaa tinkimatta.

Toimeksiantaja toivoo rahastosijoittamisen olevan heille vaivatonta seka sellaista, etta se ei
vie liian paljon aikaa tai resursseja. Tasta syysta valittujen rahastojen tulee olla sellaisia,
etta sijoittaminen niihin onnistuu kuukausisaastosopimuksen kautta. Talloin riittaa kaytan-
nossa kerran vuodessa tehtava salkun tasapainotus ja mahdollisesti sijoitettavan kuukausittai-
sen euromaaraisen summan muokkaaminen. Lisaksi rahastoja ei saa olla liikaa, jotta halutes-
saan niiden seuraaminen ei ole toimeksiantajalle liian tyolasta. Uskon, etta riittava hajautus
toimeksiantajan riskiprofiiliin nahden on mahdollista saada kahdella sijoitusrahastolla ja tal-

l6in tarvittaessa niiden seuraaminen sailyy viela riittavan helppona.

7  Nordean ja Nordnetin valitut rahastot

Edellisen kappaleen perustelujen pohjalta rahastoiksi valikoitui Nordean puolelta yksi valtioi-
den liikkeelle laskemiin joukkolainoihin varansa sijoittava korkorahasto seka koko maailman
kattava osakkeisiin sijoittava indeksirahasto. Palveluntarjoaja Nordnetin sijoitusrahastoista

kriteerit tayttivat kaksi ETF-rahastoa, joista toinen sijoittaa varansa euroalueen valtioiden
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liikkeelle laskemiin joukkolainoihin ja toinen koko maailman hajautuksen kasittaviin osakkei-
siin. Yrityksen sijoittaessa ETF-rahastoihin on hyva huomioida, etta silloin silta vaaditaan LEI-
tunnus. Tama vaatimus koskee osakkeita ja ETF-rahastoja, eli kaytannossa porssissa listattuja
arvopapereita. Sijoitettaessa perinteisiin rahastoihin tata vaadetta ei ole. LEI-tunnus tulee
paivittaa vuosittain ja sen voi hakea Patentti ja rekisterihallituksen verkkosivuilta tai muilta
Internetista loytyvilta toimijoilta. (Nordnet.) Alla olevat taulukot 9 ja 10 kertovat valittujen

rahastojen nimet seka niiden perustiedot.

Nordean rahastot

Sijoitusrahasto Nordea Valtionlaina AAA | Pitkan koron rahasto

e Hallinnointikulut = 0,25%
e Riski-tuottoprofiili = 3
= 3

e Morningstar tahdet

Nordea Maailma Passiivinen | Osakkeisiin sijoittava indeksirahasto

¢ Hallinnointikulut = 0,40%
e Riski-tuottoprofiili = 6
= 4

e Morningstar tahdet

Taulukko 9: Nordean valitut rahastot.

Nordnetin rahastot

Xtrackers 2 Eurozone Goverment Bond UCITS

e Hallinnointikulut
e Riski-tuottoprofiili

e Morningstar tahdet

Pitkan koron rahasto (ETF)

= 0,15%
. 3
. 4

Xtrackers MSCI AC World UCITS ETF

e Hallinnointikulut
e Riski-tuottoprofiili

e Morningstar tahdet

Osakkeisiin sijoittava indeksirahasto (ETF)

= 0,40%
- 6
. 4

Taulukko 10: Nordnetin valitut rahastot.
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7.1 Pitkan koron rahastojen vertailu

Tarkastellaan ja vertaillaan ensin seka Nordean etta Nordnetin pitkan koron rahastoja keske-
naan. Nordnetin rahasto sijoittaa varansa pelkastaan euroalueen valtioiden liikkeelle laske-
miin joukkolainoihin, joista Ranskan, Italian, Saksan ja Espanjan liikkeelle laskemat lainat
ovat suurimmat sijoitukset. Nordean rahasto puolestaan sijoittaa varansa korkeimman luotto-
luokituksen saaneiden valtioiden, jotka ovat paaasiassa Euroopan valtioita, liikkeelle laske-
miin joukkolainoihin. Suurimmat sijoitukset ovat Saksan, Alankomaiden, Norjan ja Kanadan
joukkolainoissa. Nordean pitkan koron rahasto on aktiivisesti hallinnoitu, mutta jaljittelee
kuitenkin kohtuullisen tarkasti vertailuindeksiaan, kuten alla olevasta taulukosta 11 havai-

taan. Taulukossa tuotot on ilmoitettu prosentteina.

B Nordean pitkdn koron rahasto M Vertailuindeksi

12 10,9
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7,2
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4,14
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Taulukko 11: Nordean pitkan koron rahaston tuotto suhteessa sen vertailuindeksiin (Nordea).

Nordnetin pitkan koron rahasto on passiivisesti hallinnoitu ja nain ollen sen tuottoero vertai-
luindeksiin on viela pienempi kuin Nordean vastaavalla rahastolla. Tama havainnollistuu alla

olevassa taulukossa 12, jossa tuotot on ilmoitettu prosentteina.
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Taulukko 12: Nordnetin pitkan koron ETF-rahaston tuottoero vertailuindeksiin nahden (Nord-

net).

Tutkittaessa kummankin palveluntarjoajan tuottoja kohtuullisen pitkalla, eli yhdeksan vuoden

periodilla huomataan, etta Nordnetin ETF-rahasto on paihittanyt Nordean vastaavan pitkan

koron rahaston kuutena vuotena yhdeksasta. Vastaavasti Nordean rahaston tuotto on ollut

Nordnetin vastaavaa parempi kolmena vuotena yhdeksasta. Alla olevassa taulukossa 13 on las-

kettu kummankin rahaston 9 vuoden keskimaarainen vuotuinen tuotto seka keskihajonta, eli

riski.
Sijoituskohde Tuotto (%) Keskihajonta (%)
Sijoitusrahasto Nordea Valti- | 3,50 3,89
onlaina AAA | (Nordea)
Xtrackers 2 Eurozone Gover- | 4,66 4,50

ment Bond UCITS (Nordnet)

Taulukko 13: Nordean ja Nordnetin pitkan koron rahastojen tuotto ja keskihajonta.
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Taulukosta havaitaan, etta valitun Nordnetin rahaston tuotto on ollut keskimaarin suurempi
kuin Nordean vastaavalla sijoitusrahastolla. Toisaalta tuoton keskihajonnalla kuvattavaa riskia
on ollut myos Nordnetin rahastolla enemman. Tama kertoo mielestani siita, etta valitun Nord-
netin ETF-rahasto kayttaa riskillisempien valtioiden joukkolainoja. Naista voisi mainita esi-
merkiksi Italian ja Espanjan, joiden talous on ollut huonolla tolalla kaytannossa koko 2010-lu-
vun ajan. Nordean rahasto puolestaan kayttaa vain korkeimman luottoluokituksen saaneiden

valtioiden joukkolainoja, jolloin myos riski pienenee.

Nordnetin tarjoaman rahaston kulut ovat hieman pienemmat kuin Nordean pitkan koron ra-
hastolla. On kuitenkin hyva huomioida, etta molempien rahastojen kulut ovat erittain maltilli-
set. Riski-tuottoprofiili on kummankin palveluntarjoajan rahastolla kolme, joten sen mittarin
pohjalta ei eroja rahastojen valille saada. Jokaisen rahaston avaintietoesitteesta tulee kayda
ilmi rahaston riski-tuottoprofiili, ja se tulee esittaa seitsenportaisella asteikolla. Asteikko ku-
vaa rahaston arvonvaihtelua viiden viimeisimman vuoden ajalta. Mita suurempi numero, sita

suurempi tuoton mahdollisuus, mutta samalla myos suurempi riski. (Simola 2015.)

Eri rahastojen riskeista saa havainnollistavaa tietoa Morningstarin listauksista. Se laittaa ra-
hastoja paremmuusjarjestykseen tahtiluokituksen avulla. Morningstar antaa tahtia asteikolla
yhdesta viiteen. Rahaston tuotto ja kulut seka riski otetaan huomioon tahtia jaettaessa. Nain
ollen, mikali rahasto on saanut esimerkiksi viisi tahtea, arvioidaan sen tuotto hyvaksi riskiin
nahden. (Simola 2015.) Edelleen vertailtaessa Nordean ja Nordnetin pitkan koron rahastoja
huomataan, etta Morningstarin antama tahtiluokitus on pykalaa parempi Nordnetin rahastolla

vertailtaessa Nordean vastaavaan.

Tehdyn vertailun pohjalta pitkan koron rahastojen valilla suosittelen toimeksiantajalle Nor-
dean tarjoamaa rahastoa. Vaikka sen tarjoama tuotto viimeisen yhdeksan vuoden aikana on
ollut Nordnetin vastaavaa hieman pienempi, on sen sisaltama riski myos matalampi, joka tu-
kee toimeksiantajan riskinsietokykya paremmin. Erityisesti nykyisen kaltainen epavarma
markkinatilanne, jossa valtiot velkaantuvat entisestaan ei puolla Nordnetin ETF-rahaston si-
saltamien valtioiden tilannetta. Sen sijaan Nordean rahasto kertoo avaintietoesitteessaan si-
joittavansa varansa paaasiassa vain korkeimman luottoluokituksen saaneiden valtioiden jouk-
kolainoihin. Mielestani se pienentaa riskia huomattavasti, vaikka sitten tuotosta voisikin jon-

kin verran joutua tinkimaan.

7.2  Osakkeisiin sijoittavien rahastojen vertailu

Tarkasteltaessa Nordean ja Nordnetin osakkeisiin sijoittavien rahastojen perustietoja huoma-
taan, etta kulut, riski-tuottoprofiili seka Morningstarin antama tahtiluokitus ovat tismalleen
samat kummankin palveluntarjoajan rahastolla. Kumpikin rahasto kasittaa maailmanlaajuisen
hajautuksen suuriin ja keskisuuriin yrityksiin, joista Yhdysvaltojen markkina on ehdottomasti

suurimmalla painolla edustettuna seka Nordean etta Nordnetin rahastossa. Se on
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ymmarrettavaa, silla Yhdysvaltojen markkinan arvo koko maailman markkinasta on yli puolet.
Nordean rahastossa Yhdysvaltojen markkinan painotus on 65,63 prosenttia ja Nordnetin tar-
joamalla rahastolla hieman vahemman, eli 57,62 prosenttia. Mukaan mahtuu kuitenkin myos
muun muassa Eurooppa, Japani seka kehittyvat markkinat, joihin lukeutuu muun muassa Kiina
ja Venaja. Nain ollen koko maailman kattava hajautus saadaan kummankin palveluntarjoajan
kanssa hoidettua katevasti yhdella rahastolla.

Molemmat vertailtavat rahastot ovat passiivisesti hallinnoituja ja nain ollen pyrkivat seuraa-
maan mahdollisimman tarkasti vertailuindeksiaan. Kuten alla olevat taulukot 14 ja 15 havain-
nollistavat, kumpikin rahasto pystyy mukailemaan kohdeindeksiaan varsin tarkasti. Taulukoi-

den luvut ovat vuotuisia tuottoja prosentteina.

B Nordean osakeindeksirahasto M Vertailuindeksi
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Taulukko 14: Nordean osakeindeksirahaston tuotto suhteessa vertailuindeksiin (Nordea).

B Nordnetin osakkeisiin sijoittava ETF-rahasto M Vertailuindeksi
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Taulukko 15: Nordnetin osakkeisiin sijoittavan ETF-rahaston tuoton ero vertailuindeksiinsa
nahden (Nordnet).
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Morningstarin tahtiluokitus on molempien palveluntarjoajien valituilla rahastoilla 4. Kumman-
kin rahaston riski-tuottoprofiili asettuu seitsenportaisella asteikolla lukemaan kuusi, joten
naiden avulla ei eroja rahastojen valille saada. Riski-tuottoprofiilista on hyva huomioida, etta
osakesijoituksiin liittyy suurempi riski kuin korkosijoituksiin, mutta samalla myos tuotto-odo-
tus kasvaa. Seka Nordean etta Nordnetin valittujen osakkeisiin varansa sijoittavien sijoitusra-
hastojen rahastoesitteista ilmenee, etta sijoitukseen liittyy riski yleisen taloudellisen kehityk-
sen muutoksesta seka erityisten tapahtumien, kuten poliittisten muutosten seurauksena. Alla
oleva taulukko 16 osoittaa valittujen osakkeisiin sijoittavien rahastojen keskimaaraisen vuo-
tuisen tuoton ja keskihajonnan, eli riskin. Aikajanteena on kaytetty viiden viimeisimman vuo-

den periodia.

Sijoituskohde Tuotto (%) Keskihajonta (%)
Nordea Maailma Passiivinen | | 10,60 11,13

(Nordea)

Xtrackers MSCI AC World 10,30 11,46

UCITS ETF (Nordnet)

Taulukko 16: Nordean ja Nordnetin osakkeisiin sijoittavien indeksirahastojen keskimaarainen

tuotto ja keskihajonta.

Taulukosta havaitaan, etta erot ovat hyvin pienia seka tuotossa etta keskihajonnassa. Mieles-
tani se kertoo kummankin rahaston hyvin saman tyyppisesta hajautuksesta ja sijoituspolitii-
kasta. Pienet erot syntyvat kaytannossa rahastojen eri vertailuindekseista. Uskon kuitenkin,
etta riskimielessa Nordnetin tarjoama rahasto olisi pitkalla aikavalilla hieman riskittomampi,

johtuen sen tarjoamasta hieman tasaisemmasta maantieteellisesta hajautuksesta.

Tehtyjen havaintojen perusteella osakkeisiin sijoittavien rahastojen vertailussa ei suuria eroja
synny, joten kaytannossa voi sanoa, etta kumpikin sijoitusrahasto olisi yhta hyva vaihtoehto
toimeksiantajalle. Talloin vaakakupissa painaa se, etta pitkan koron rahastoista valittiin Nor-
dean tarjoama vaihtoehto, jolloin on jarkevaa valita osakkeisiin varansa sijoittavista vaihto-
ehdoista myos Nordean rahasto. Tama siksi, etta toimeksiantajan toiveena oli sijoitusten vai-
vattomuus. Jos rahastot ovat samalta palveluntarjoajalta, on niihin sijoittaminen- seka niiden

seuraaminen huomattavasti helpompaa. Myos ETF-rahastoihin sijoitettaessa yritykselta
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vaadittava LEI-tunnus mutkistaisi sijoitustoimintaa jonkin verran, joka puoltaa Nordean perin-

teisia rahastoja entisestaan.

8  Sijoitussuunnitelma

Huomioiden toimeksiantajayrityksen riskinsietokyky seka sijoitushorisontti ehdotan, etta 50
prosenttia sijoitukseen laitettavista varoista sijoitetaan Nordean tarjoamaan osakeindeksira-
hastoon, Nordea Maailma Passiivinen I. Toinen 50 prosenttia sijoitettavista varoista kohdiste-
taan pitkan koron valtion joukkolainoihin sijoittavaan rahastoon, Sijoitusrahasto Nordean Val-
tionlaina AAA I. Alla oleva kuvio 6 havainnollistaa viela varojen jakautumisen sijoituskohtei-

den valilla.

Sijoitusrahasto Nordea
Nordean \EEF]

Valtionlaina Passiivinen |
AAA | (50%) (50%)

Kuvio 6: Sijoitettavien varojen jakautuminen rahastojen valilla.

Ehdotan, etta toimeksiantajayrityksen omistajat tilinpaatoksen yhteydessa maksavat itselleen
osinkoa omien tarpeidensa mukaan. Tama tukee heidan nykyista osingonjakopolitiikkaansa.
Toki suosittelen nostamaan osinkoa vain 8 prosentin sisalla olevan nettovarallisuuden verran.
Talloin valtytaan liiallisilta veroilta ja rahaa jaa enemman sijoituksiin. Nain myos tavoitteen
mukainen nettovarallisuuden kasvu mahdollistuu paremmin. Edellyttaen tietenkin sen, etta

sijoitukset tuottavat jotakin.

Osingonjaon jalkeen yrityksen omistajat tutkivat yhtion kassaa ja jattavat sinne yhden kuu-
kauden menoja vastaavan summan. Jaljelle jaaneet rahat jaetaan kuukausittaisiksi tasasum-

miksi tehtaviksi sijoituksiksi seuraavan vuoden ajalle. Nain saadaan sijoituksille ajallinen
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hajautus, joka pienentaa riskia siita, etta sijoituksia ei tule tehneeksi pelkastaan hintojen ol-
lessa korkeimmillaan. Ajallista hajautusta puoltaa myos koronapandemian aikaan saama epa-
varma markkinatilanne, jossa erityisesti osakkeiden hinnat ovat nousseet kohtuullisen korke-
alle huolimatta siita, etta monen yrityksen tulevaisuuden nakymia on hyvin vaikea ennustaa.
Ja niin kuin edella mainittiin, puolet sijoitettavista varoista laitetaan Nordean koko maailman
kattavaan osakeindeksirahastoon ja puolet Nordean pitkan koron valtionlainoihin sijoittavaan

rahastoon.

Teorian mukaan yrityksen kassassa olisi hyva pitaa ainakin kahden kuukauden menoja vas-
taava summa yllattavia muutoksia varten. Uskon kuitenkin toimeksiantajalle riittavan vain yh-
den kuukauden menoja vastaavan summan. Perustuen siihen, etta sijoituksille tehdaan ajalli-
nen hajautus eika kaikkia laiteta kerralla kiinni sijoituksiin. Talloin, mikali tarvetta ilmenee,
on kuukausittaisten sijoitusten tekeminen mahdollista keskeyttaa ja nain rahat ovat nopeasti
yrityksen kaytettavissa. Lisaksi omistajat kertovat seuraavansa tarkasti yrityksensa kassan ti-
lannetta, jolloin he pystyvat havaitsemaan mahdolliset muutokset heti, mikali niita ilmenee.
Toimeksiantajayrityksen omistajien kertoma hyvin vakaa ja tasainen kuukausittainen kassa-
virta on kolmas seikka, joka puoltaa vain yhden kuukauden menoja vastaavaa puskuria yhtion

pankkitililla.

Koska toimeksiantajayrityksen pankkipalvelut ovat valmiiksi Nordeassa, onnistuu sijoituksen
aloittaminen seka kuukausisaastosopimuksen tekeminen itsenaisesti verkkopankissa. Mikali
ongelmia ilmenee, apua on mahdollista saada Nordean asiakaspalvelusta. Mitaan etuja Nordea
ei tarjoa heidan kauttaan tehtavista rahastosijoituksista, mutta toki sijoitusten aloittaminen
seka niiden seuraaminen ovat helpompaa valmiiksi tutussa pankissa. Myos aikanaan eteen tu-
levat rahastosijoitusten myyntitoimeksiannot kannattaa toteuttaa itse verkkopankissa, silla
talloin valttyy yhden prosentin suuruiselta valityspalkkiolta, jonka Nordea veloittaa kontto-

rissa tehdyista toimeksiannoista.

Toimeksiantajayritys sijoittaa rahastoihin likvideja varojaan ja ei ole aivan taysin tarkkaa tie-
toa siita, kuinka pitkaaikaisia sijoitukset lopulta ovat. Lisaksi sijoitustoiminta ei kuulu heidan
varsinaiseen liiketoimintaansa. Naista syista suosittelen yhtion rahastosijoitusten merkitse-
mista taseeseen rahoitusomaisuuteen. Talloin rahastosijoituksista saatu mahdollinen myynti-
voitto nakyy tuloslaskelmassa rahoitustuotoissa ja toinen skenaario, jossa myynnista syntyy
tappiota, tulee tuloslaskelman rahoituskuluihin. Veroja rahastosijoituksista yritys maksaa ta-
man hetken osakeyhtion tuloverotuksen mukaisesti 20 prosenttia myyntivoitosta, mikali sita
sijoituksista syntyy. Taytyy kuitenkin muistaa, etta tulovero ei valttamatta tulevaisuudessa
pysy samansuuruisena. Mahdolliset tappiot voi verotuksessa vahentaa yrityksen muista tu-

loista.
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Vuoden paasta ensimmaisista sijoituksista tulee yrityksella eteen uusi tilinpaatos. Taas yhtio
maksaa osinkoa omistajilleen heidan omien tarpeidensa mukaisesti, suosituksena kuitenkin
edelleen osingon pysyminen 8 prosentin sisalla yrityksen nettovarallisuudesta. Taman jalkeen
tutkitaan yrityksen kassan tilannetta ja jatetaan sinne yhden kuukauden menoja vastaava
summa. Loput jaetaan seuraavan vuoden periodille kuukausittaisiksi tasasummiksi ja sijoite-

taan valittuihin rahastoihin. Kaytetaan siis edelleen ajallista hajauttamista.

Toisen vuoden sijoituspaatoksia tehtaessa tulee huomioida, miten rahastot ovat kehittyneet.
Kun lasketaan kuukausittaiset tasasummat seka korko- etta osakerahastoon tehtaville sijoituk-
sille, tulee ottaa huomioon salkun tasapainotus. Tama siksi, etta toimeksiantajan riskinsieto-
kykya maaritettaessa olemme tulleet siihen tulokseen, etta sijoitettavista varoista 50 pro-
senttia osakkeissa ja 50 prosenttia pitkissa koroissa on sopiva suhde. Katsottaessa toisena vuo-
tena rahastojen kehitysta on voitu tulla tilanteeseen, jossa painotus on vaihtunut ja taman
takia se tulee palauttaa alkuperaisen suunnitelman mukaiseen painoon. Alla on tehty esi-

merkki salkun tasapainottamisesta, jossa on kaytetty myos ajallista hajauttamista.

Ensimmaisena vuonna sijoitetaan 60 000€

» Pitkan koron rahastoon 30 000€/12 = 2 500€ per kuukausi
» Osakerahastoon 30 000€/12 = 2 500€ per kuukausi

Seuraavan vuoden rahastojen kehitys

> Pitkan koron rahasto 31 000€
> Osakerahasto 34 000€

Seuraavana vuonna sijoitetaan uudelleen 60 000€ tehden ensiksi salkun tasapainotus

» Halutaan siis tehda 34 000€-30 000€ = 3 000€ (rahastojen kehityksen ero) enemman
sijoituksia vuodessa pitkan koron rahastoon
» Pitkan koron rahastoon 31 500€/12 = 2 625€ per kuukausi
» Osakerahastoon 28 500€/12 = 2 375€ per kuukausi

Ylla olevan esimerkin mukaisesti sijoitussalkkua tasapainotetaan joka vuosi uudelleen. Alla

olevassa kuviossa 7 taas on havainnollistettu toimeksiantajan sijoitusprosessi.
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Ajallinen Tilinpaatos ja
hajauttaminen osingonjako
Salkun
tasapamotus Kassan
(toisesta .
suunnittelu
vuodesta
eteenpain)

Kuvio 7: Toimeksiantajayrityksen sijoitusprosessi.

Kuvion mukaista sijoitusprosessia toistetaan viiden vuoden ajan. Taman jalkeen ehdotan, etta
pitkan koron rahaston painotus sijoitussalkussa olisi edelleen 50 prosenttia, mutta osakkeisiin
sijoittavan indeksirahaston painotusta pudotetaan aina 10 prosenttia vuodessa siirtaen varoja
samalla lyhyen koron rahastoon. Talla otetaan huomioon toimeksiantajan maarittama 10 vuo-
den sijoitushorisontti. Osakkeisiin sijoittavan indeksirahaston painotuksen pienentamista teh-
daan siksi, etta osakkeiden heilunta voi olla kovinkin suurta ja huonolla tuurilla, kun rahastot
tulisi realisoida voivat osakkeet olla juuri sina vuonna laskeneet esimerkiksi 50 prosenttia.

Tata riskia halutaan valttaa. Alla olevassa taulukossa 17 havainnollistetaan painotuksen siirta-

minen pois osakkeisiin sijoittavasta rahastosta.

Osakkeisiin sijoitta- | Pitkan koron rahas- | Lyhyen koron ra-
van rahaston paino- | ton painotus (%) haston painotus (%)
tus (%)

Vuosi 5 50 50 0

Vuosi 6 40 50 10

Vuosi 7 30 50 20

Vuosi 8 20 50 30

Vuosi 9 10 50 40

Vuosi 10 0 50 50

Taulukko 17: Rahastojen painotus sijoitussalkussa sijoitushorisontin viitena viimeisena vuo-

tena.
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9 Pohdintaa

Sijoitussuunnitelman laatiminen on ehdottoman tarkea osa erityisesti riskien hallinnan nako-
kulmasta. Kaikilta riskeilta ei kuitenkaan pysty suojautumaan. Hyvalla ja huolellisella suunni-
telmalla sen sijaan pyritaan valttymaan karikoilta, joita mahdollisesti muuten huonommalla
valmistautumisella eteen tulisi. Laaditussa sijoitussuunnitelmassa on myos hyva yrittaa kurin-
alaisesti pysya. Taytyy kuitenkin muistaa, etta moni asia voi muuttua sijoitushorisontin aikana
sijoittavan yrityksen toiminnassa, sijoittavan yrityksen omistajien henkilokohtaisessa elamassa
tai vain yleisessa sijoitustoimintaa ohjaavassa markkinaymparistossa. Talloin pitaa olla valmis

myos muuttamaan suunnitelmaa tilanteen niin vaatiessa.

Opinnaytetyoni sijoitussuunnitelmassa kerrotaan, etta 10 vuoden sijoitussuunnitelman puo-
lessa valissa tulisi varoja kohdistaa lyhyen koron rahastoon, josta ei kuitenkaan ole esimerkki-
rahastoa annettuna. Tama johtuu siita, etta sijoituksia tahan tehtaisiin kohtuullisen pitkan
ajan kuluttua, ja nain ollen on jarkevampaa katsoa sopiva lyhyen koron rahasto vasta lahem-
pana itse sijoitusta siihen. Talloin toimeksiantaja loytaa sen hetkisen tarjonnan perusteella

parhaan mahdollisen vaihtoehdon itselleen.

Mielestani tavoitteeseen sijoitussuunnitelman osalta paastiin. Se, etta saadaanko talla kasva-
tettua yrityksen nettovarallisuutta, selviaa vasta tulevaisuudessa, riippuen tietenkin valitun
sijoitusstrategian onnistumisesta. Sijoitussuunnitelman osalta saatiin mielestani rakennettua
sellainen strategia, joka ottaa huomioon mahdollisimman tarkasti toimeksiantajayrityksen ko-
konaistilanteen, sisaltaen tarkeimpana sijoitushorisontin pituuden seka yhtion omistajien ku-
vaileman kykynsa sietaa riskia. Myos sijoitusten vaivattomuus oli yksi tarkea teema, joka oli
hyvin vahvasti esilla suunnitelmaa tehdessa. Toimeksiantajan on kuitenkin syyta muistaa, etta
kukin on lopulta itse vastuussa omien varojensa sijoituksista seka tietenkin niiden muustakin

kaiytosta.

Opinnaytetyostani voisi tehda jatko-osan toteutetun 10-vuotisen sijoitussuunnitelman lopussa.
Siina voitaisiin tutkia, miten suunnitelma on onnistunut seka, millaisia mahdollisia virheita
suunnitelma on sisaltanyt. Tallaisella tutkimuksella pystyttaisiin selvittamaan, mitka asiat
ovat olleet sellaisia, jotka ovat vaikuttaneet suunnitelman onnistumiseen tai epaonnistumi-

seen, joita en ole opinnaytetydssani pystynyt tai osannut kuitenkaan hahmottaa.

Opinnaytetyossa haasteena oli saada suunnitelmasta helposti ymmarrettava toimeksianta-
jayrityksen omistajille, joilla ei juuri aikaisempaa tietoa rahastosijoittamisesta ollut. Pyrin
argumentoimaan sijoitussuunnitelman jokaisen vaiheen mahdollisimman tarkasti. Lisaksi joi-
hinkin kohtiin lisasin viela havainnollistavan esimerkin perustelun tueksi. Talla tavoin mieles-
tani suunnitelmasta tuli riittavan ymmarrettava myos sellaiselle, jolle aihe on entuudestaan

vieras. Opinnaytetyon kirjallisen osion lisaksi kavin toimeksiantajan kanssa kasvotusten lapi
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useaan kertaan seka teoriaa etta kaytannon osuutta, jotta minkaanlaisia epaselvyyksia suun-

nitelman ja valittujen ratkaisujen osalta ei jaisi.

Sijoitustoiminta oli itselle hyvin kiinnostavaa jo ennen opinnaytetyoprosessin alkua, joten ai-
heen kanssa tyoskentely on ollut mielekasta koko prosessin ajan. Erityisen paljon opinnayte-
tyon aikana olen oppinut sijoittamisen riskeista seka siita, miten sijoitusten riskia voidaan
pienentaa erilaisten hajauttamisten keinoin kohtuullisen yksinkertaisesti. Opin myos, kuinka
tarkeaa on ymmartaa jokaisen sijoituspaatoksia tekevan sijoittajan kokonaistilanne sijoitus-
muotoja valittaessa. Vain silla tavalla voidaan loytaa paras ratkaisu kullekin sijoittajalle yksi-
(6llisesti. Jonkun sijoitusalan ammattilaisen haastattelu olisi voinut tuoda opinnaytetyohoni
lisamaustetta ja uutta nakokulmaa. Se olisi varmasti tuonut teorian tueksi aitoa kaytannon as-

pektia- seka kokemusta sijoittamisesta ja tukenut sita kautta myos omaa oppimistani.

Eettisesta nakokulmasta mielestani opinnaytetyosta sain muodostettua sellaisen, etta toimek-
siantajayrityksen tunnistamattomuus sailyy. Lisaksi eettiseen tarkasteluun voisi lisata sen,
etta opinnaytetyoni tuotos, eli sijoitussuunnitelma, on tehty aidosti silla mentaliteetilla, etta
se pyrkii saavuttamaan toimeksiantajalle parhaan mahdollisen tuoton valituilla sijoitustuot-
teilla. Korostaen kuitenkin sita, etta yhtion omistajien riskinsietokyky on huomioitu hyvin tar-
kasti seka valittujen rahastojen- etta sijoitussuunnitelman osalta. Talla tavalla toimeksianta-
jayrityksen omistajien tulisi saada nukuttua yonsa rauhassa ilman, etta tehtyja sijoituksia jou-

tuisi murehtimaan.
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