Toni Sauna-aho

Kuinka aloittaa sijoittaminen?

Aloittelevan sijoittajan kokoelma

AT
=

Metropolia Ammattikorkeakoulu
Tradenomi

Liiketalouden koulutusohjelma
Opinnaytetydn raporttiosa

Lokakuu 2013

@mpolia



Tiivistelma

Tekija Toni Sauna-aho

Otsikko Kuinka aloittaa sijoittaminen? Aloittelevan sijoittajan kokoel-
ma

Aika Elokuu 2013

Sivuméaara 16 sivua + 1 liite

Tutkinto Tradenomi

Koulutusohjelma Liiketalous

Suuntautumisvaihtoehto Talous ja rahoitus

Ohjaaja Lehtori Elisabeth Schauman

Taman tyon tarkoitus oli luoda kattava kaytdnnon eldmén ongelmiin paneutuva sijoittami-
sen kokoelma. Tyon tarkoitus on paikata reaalimaailmaan ja nykyisen sijoitusmaailman
valiin jaava tietokuilu. Kokoelma luo aloittelevalle sijoittajalle reitin, jota pitkin aloittaa sijoit-
tajan pitk& taival sijoittamisen maailmaan keskittyen vahvasti reaalimaailman ongelmiin ja
niihin vaikeuksiin, joihin sijoittaja vaistamatta tormaa.

Tyon sisaltd kerdttiin laajan lahdeaineiston pohjalta ja omakohtaisten kokemusten kautta.
Tukea saatiin myos pankkimaailmassa pitkaan tydskennelleilta henkilGilta, jotka tydskente-
levat yksityisasiakkaiden parissa. Tyon aihealueita ja ideoita haettin pankissa asioivien
asiakkaiden mielipiteisté ja ajatuksista. Tieto keréttin ennen kaikkea kokemuksen ja va-
paan keskustelun kautta ja téhdattin luonnollisiin tosielamassa esiintyviin tilanteisiin ja
ajatuksiin.

Tyon tuloksena oli perustava kokoelma, jossa kasitellddn sijoittajalle yleisimmat sijoitus-
vaihtoehdot sivuten samalla muita olemassa olevia sijoitusvaihtoehtoja. Ty6 luo perustavat
tiedot myo6s yksityishenkilon sijoittamisen verotukseen ja siihen mika on sijoittamisen rooli
nykymaailmassa. Kokoelma siséltda kattavan sanaston ja teoriaa, joka tutustuttaa lukijan
sijoitusinstrumentteihin ja vaikeampaan termistton. Varsinainen kokoelma myds antaa
vinkkeja sijoittamiseen ja ohjeita rakentavaan sijoituskeskusteluun ja kayttaytymiseen.

Tekija kehottaa tyon lisaksi tutustumaan alan muuhun kirjallisuuteen ja materiaaliin, silla
tietoa on tarjolla runsaasti. Ennen varsinaisia sijoituspdatoksia on myos jarkevaa paneutua
tarkemmin niihin sijoitusvaihtoehtoihin, joihin haluaa sijoittaa.

Avainsanat sijoittaminen, kokoelma, aloittelija, perusteet, piensijoittaja, ra-
hasto
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The objective of the present work was to establish comprehensive investing collection
which focused on real life problems. Another aim of the works was also to patch the infor-
mation gap between real life investing and investing in today’s world. This collection’s pur-
pose was also to offer a path for a beginner investor to delve into the world of investing
focusing on the real life situations and challenges on which new investors will inevitably
come across with.

The cpmtemt for this collection was gathered from various sources and literature. The col-
lection also gained benefit from the author’s first-hand experience in investing. In addition
bankers who have a long history in banking and investing gave their insight on the present
work. Some of the ideas and direction of this work was influenced by bank customer’s
opinions and ideas which were collected in casual conversations in real life situations.

This work resulted in a comprehensive collection book which explains the most common
investing instruments mentioning and introducing other investment possibilities slightly on
the side. This collection also offers a glance at a private persons taxing when dealing with
investments and the role of investing in today’s world. The collection also includes theory
and vocabulary which familiarizes the reader with different kinds of investing instruments.
The actual collection book also gives out tips for how to invest, how to have constructive
conversations about investing and how to behave in specific situations.

The author recommends reader to study also other field's literature and material available
since the information available is vast. The author also discourages not to trust solely on
one source while making investing decisions. It is also important to focus on and deeply
get to know the investing instruments which the reader might be interested in investing in
before the actual investing decisions are made.
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1 Johdanto

Sijoittamisen maailma on jo pitkd&n suunnannut verkkoon, erilaisten verkkopalveluiden,
kuten verkkopankin ansiosta. Nykydan Internet pursuaa erilaisia osake-, rahasto- ja
sijoitusoppaita onnistuneeseen sijoittamiseen, jotka ovat kooltaan jokainen yleensé
varsin laajoja kokonaisuuksia. Sijoittamisesta kiinnostuneena aloittelijana, ilman kun-
nollisia lahtotietoja, voi olla kuitenkin vaikea tietad, mista lahtea liikkeelle. Tama opin-
naytetyon tarkoitus on ratkaista liikkeellelahddn ongelma ja alkuperainen tarkoitus oli
tarjota helppo ja ymmarrettava kaytannon opas. Tyon edetessa kuitenkin kokoelma
muuttui enemmankin koosteeksi tai kokoelmaksi omista kokemuksistani ja aiheista,
jotka olen itse kokenut tarkeiksi. Nykyinen kooste tai kokoelma on p&aéosin suunnattu
henkildille, joilla on vahan tietoa tai kokemusta sijoittamisesta mutta kuitenkin selkeaa
kiinnostusta sijoittamista ja sadstamista kohtaan. Tyo itsessaan voi toimia myds hyva-

na kertauskokonaisuutena kokeneemmalle sijoittajalle.

1.1 Tyon tarpeellisuus

Tyd on tarpeellinen tehd&, koska olennaisen ja epaolennaisen tiedon valissa on suuri
kuilu. Maailmassa on niin paljon tietoa, ettd koin tarpeelliseksi luoda kokoelman, jossa
tieto on valmiiksi seulottu lapi. Pelkastaan tyon tekemiseen jouduttiin kayttdmaan lukui-
sia erilaisia lahteitd, kuten Internet-lahteita, haastatteluja ja paljon alan kirjallisuutta ja
jo ennestaan tehtyja oppaita. Kaiken tuon materiaalin 1&pi kdyminen vie sijoittajalta koh-
tuuttoman paljon aikaa erityisesti silloin, kun aloittelija ei tieda, mista aloittaa. Tama
kokoelma tarjoaa oikoreitin sijoittamisen maailmaan antaen laajat l&htétiedot erilaisista
korko ja osaketuotteista, kasitellen samalla vaikeampia ja monimutkaisempia aiheita,

joiden olemassaolosta on térkeaa olla tietoinen.

Kokoelma liséksi syventyy aloitusvaiheessa tarkeisiin seikkoihin ja velvollisuuksiin, joita
sijoittajalle asetetaan. Kokoelman tarpeellisuus tulee myds ilmi olemassa olevan tieto-
aukon takia. Tietoaukolla tarkoitan informaatioaukkoa aloittavan sijoittajan ja nykyisen
tiedon saatavuuden vélilla. Mediassa uutisten paino painottuu jos sijoitusmaailmassa
oleville suur- ja institutionaalisille sijoittajille. Suursijoittajilla likkeilla on huomattavasti
suurempi merkitys, kuin yksittaisilla aloittavilla nuorilla. Piensijoittajan onkin hyva pitaa
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mielessaéan, ettd oman kaupankaynnin vaikutus markkinoihin on kaytdnnéssa hyvin

vahainen.

1.2 Tyon tarkoitus ja tavoitteet

Opinnaytetyon tarkoitus on muun muassa antaa lukijalle kattavat perustiedot sijoittami-
sen perusvaihtoehdoista. Yhtena tavoitteena on tuoda tarvittavat tiedot sijoittajaan koh-
taan asetetuista, esimerkiksi verotukseen liittyvistd, odotuksista ja velvollisuuksista.
Kokoelmassa tuodaan esille kattavat perustiedot siitd, mik& on rahoituksen tarkoitus,
miten markkinat toimivat ja mihin sijoittamista tarvitaan. Viimeisimpind tavoitteina on
luoda parempi ja positivisempi kuva sijoittamisesta ja pyyhkia pois alalla hallitsevia
ennakkoluuloja. Kokonaisuudessaan kokoelman tavoite on luoda kattava ja tarkeisiin

asioihin keskittyva kooste.

Kokoelman tarkoitus ei ole tehda kenestékaan sijoittamisen ammattilaista vaan toimia
ikdan kuin ponnahduslautana sijoittamisen maailmaan. Jos lukija, jossain vaiheessa
elamaansé alkaa kartuttaa varallisuuttaan, niin hanella olisi valmiiksi hyva ja realistinen
kuva sijoittamisesta, ja kynnys lahted mukaan sijoittamaan olisi selkeasti matalampi
kuin aiemmin. Kokoelman jalkitavoitteena on, etta lukija itse uskaltautuisi jossain vai-
heessa elam&énsa kokeilemaan sijoittamista edes pienellda summalla, ja muodostaisi
mielipiteensé sijoittamisesta vasta kokeilemisen jalkeen eika pelkastdan ennakkokasi-

tyksien perusteella.

2 Lahtokohdat ja henkilokohtaiset syyt opinnaytetydlle

Opinnaytetyo lahti liikkeelle osittain halusta tehda jotain, mik& hyodyttaisi minua tule-
vaisuuden ammatissa ja osin henkilokohtaisesta kiinnostumisestani sijoittamista koh-
taan. Iltse pyrin suuntautumaan pankkialalle ja luultavasti myymaan sijoitustuotteita ja
tekemaan parhaani, etta tydnantajani sijoitustuotteet menevat kaupaksi. Tekemalla
tdman tyon selvennan samalla itselleni monia kysymyksia, joita luultavasti muillekin
sijoittamisesta kiinnostuneille on herannyt. Tyon tekeminen itsessaén asettui hyvin tyon
oheen, ja tyo itse tarjosi virikkeitd ja ideoita tyon tekemiselle ja eteni kaiken kaikkiaan
halutulla tavalla.
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Aloitin itse sijoittamisen jo 18-vuotiaana, innokkaana hankkimaan tuottoja tekematta
itse kuitenkaan fyysisesti melkein mitdan. Pidin tatd loistavana keksintona ja inmettelin,
miksi kaikki eivat olleet aiheesta yht&a innostuneita kuin mina. Nykydan seuraan mark-
kinoita jatkuvasti, punniten ja arvioiden erilaisia sijoituskohteita 1&hes paivittain, mietti-
en, mihin sijoittaisin seuraavaksi ylimaaraisia varojani. Uskon myos, etta tekemalla
sijoituskokoelman pystyn siirtdmaén pienen kipinan omaa innostustani muille suoma-

laisille.

Sijoittamisen aloittaminen kuitenkin oli minulle kovin haasteellista ja tiedon etsiminen
tapahtui hitaasti vuosien varrella. Opettelin verotusta, lakia ja muita kaytdnnon asioita
lahinn& koulunpenkeiltd, tutuilta, opettajiita ja monista muista vaihtelevista lahteista.
Sijoitusoppaita tuli vastaan ajan saatossa useampia, mutta ne sisalsivat mielestani
tarpeettoman paljon tietoa pienelle rahastosijoittajalle, eivatka ne yleensa vastanneet
kysymyksiin, joita minulla oli sijoittajana herannyt. Aika ajoin jopa tiedon hankinta tuntui
ylitsepdasemaéattdman raskaalta, koska en osannut etsid oikeata tietoa tai oikeista pai-
koista. Kuitenkin kovan kiinnostuksen ansiosta ajan kanssa jaksoin jatkaa tiedon etsin-
tojani ja ottaa asioista selvaa. Loppujen lopuksi tietoa I0ytyi hyvin hajanaisesti. Aikoi-
naan toivon loytavani kokoelman, jossa kaikki tarvittava tieto olisi kiteytetysti yksien
kansien sisalla. Valitettavasti en loytanyt vastaavaa tyota ja ldytdméni oppaat ja kirjat

kasittelivat laajalti piensijoittajalle toisarvoisia asioita.

3 Riskijatuotto

Riski ja tuotto kulkevat sijoittamisessa aina kasi kadessa. llman riskid ei voi saada tuot-
toja. Mitd enemman sijoittaja vaatii tuottoja, sitd enemman hénen on oltava valmis ot-
tamaan riskia.



Korkea A

tuotto /‘@tiiinon osake

Erikoisrahasto
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Pitkan koron rahasto
Keskipitkin koron rahasto
Lyhyen koron rahasto

Matala

tuotto Kiteiset varat >
Matala Korkea
riski riski

Kuvio 1. Mallinnus muutamista sijoitusvaihtoehtojen tuotto-odotussuhteessa riskiin
(Puttonen ja Repo 2007, 33).

Kuviota 1 hieman tarkastelemalla kdy kuviosta ilmi, kuinka eri sijoitustuotevalinnoilla voi
rajata tai suunnitella omaa riskinotto halukkuuttaan. Eri sijoituskohteita voi my6s yhdis-
telld jolloin niiden painoarvoja muuttelemalla voi paatya haluamaansa riski kokonaisuu-
teen. Riskia kuvaa, kuviossa 1, tuoton keskihajonta. Sijoittaja siis punnitsee ja harkit-
see kuinka paljon hé&n haluaa tuottoa saada tietylla aikavélilla ja kestddko han siihen
littyvan riskin. Sijoittamisen on kuitenkin tarkoitus olla luontevaa ja jarkevaa toimintaa
eikd kenenkaan tarvitse sen takia menettaa youniaan. Jos tappiolla olo harmittaa liikaa,
niin sijoittajan kannattaa valita jokin vahariskisemmista sijoitusinstrumenteista. (Putto-
nen & Repo 2007; Ymmarra hajautus laajasti, Morningstar 2013; Kallunki, Martikainen
& Niemela 2008.)

Portfolion tuoton keskihajonta

A

AN

A[Ep':isystemaav

tinen riski

Markkinariski

1 5 10 15
Portfoliossa olevien osakkeiden maira

Kuvio 2. Mallinnus yhtidriskin tai epasystemaattisen riskin vahenemisesta lisdamalla eri
osakkeita sijoitussalkkuun (Puttonen & Repo 2007, 100.)



Kuviota 2 tarkastelemalla sijoittaja pystyy havaitsemaan, kuinka osakkeiden méaran
lisdaminen portfoliossa alentaa epasystemaattista riskid (yritysriskid). Kuviota 2 tarkas-
telemalla voi kuitenkin havaita, ettéd yli kymmenen eri osakkeen jalkeen epasystemaat-
tinen riski ei endad laske huomattavasti. Alla olevaa markkinariskid eli markkinoiden
yleisesta kehityksesta johtuvaa riskia ei pysty kuitenkaan hajauttamalla vahentamaan.
Hajauttamalla sijoitusinstrumenttien eli sijoitusrahastojen, sijoitusrahastotyyppien (kor-
ko-, yhdistelm& ja osakerahastot yms.), talletusten ja suorien osakeostojen valilla voi
hallita koko omaisuuteen kohdistuvaa riskia. Muuttamalla sijoitusten painoa esimerkiksi
rahastojen ja suorien osakehankintojen valilla voi korjata riskia sopivammaksi. (Putto-
nen & Repo 2007; Ymmarra hajautus laajasti, Morningstar 2013; Kallunki, Martikainen
& Niemela 2008.)

Kuviota 2 tarkastelemalla sijoittaja huomaa, etté kaikkien munien pitdminen samassa
korissa ei ole kannattavaa. Osakkeisiin sijoittaessa kannattaa katsoa, ettd salkku on
hajautettu hyvin erilaisten yhtididen, toimialojen ja sijoitusinstrumenttien valilla. Jaka-
malla eri toimialojen kykenee sijoittaja valttymaan silta, ettd yhden toimialan vaikeudet
eivat romuta koko sijoitussalkkua. Sama logiikka toimii myds hajauttamalla eri, saman
alan, yhtiéihin. (Ymmarra hajautus laajasti, Morningstar 2013.)

4 Varallisuuden jakaminen ja portfolioteoria

Varallisuuden jakaminen eri kohteisiin ja sen hyddyt ovat pitkd&n olleet sijoittajien tie-
dossa. Tassa luvussa osoitetaan perustavasti kuinka varallisuuden jakamisesta eri
sijoituskohteisiin saadaan hyotya ja selvitetaan riskin kasitettd allokaatioajattelun avul-
la.

4.1 Allokaatioajattelu

Sijoittaja voi itse vapaasti valita, oman riskinsietokykynsa puitteissa, mihin han haluaa
varansa sijoittaa. P&atokseen vaikuttavat hajauttamisesta saatava hyoty, omat henki-
I6kohtainen nékemys ja strategia. Kuitenkin hajauttamisesta, allokoimisesta saatava
hy6ty on selvd. Sijoittaja voi hajauttamalla saavuttaa saman tuoton pienemmalla riskil-
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la. Allokaatiopaatoksen voi tehda esimerkiksi kolmella eri tavalla. (Kallunki, Martikainen
& Niemela 2008.)

e taktinen allokointi
¢ omaan sijoituspolitikkaan perustuva allokointi

e dynaaminen allokointi

Taktisessa allokoinnissa sijoittaja harrastaa aktiivista salkunhallintaa, jossa omat néa-
kemykset markkinoiden lahitulevaisuuden kehityksesta pyritdédn hyddyntamaan. Jos
sijoittaja uskoo markkinoiden nousuun parina seuraavana vuosineljinneksend, han
nostaa riskisempien osakesijoitusten osuutta salkussaan. Taktisen allokoinnin sijoitus-
paatokset tehdaan lyhyiksi ajanjaksoiksi ja vaatii jatkuvaa seurantaa ja omien nake-
myksienséd mukaan toimimista. (Kallunki, Martikainen & Niemela 2008.)

Omaan sijoituspolitikkaan perustuvassa allokaatioajattelussa sijoittaja paattdd painot-
taa, halutessaan pitda riskinsa pienend, sijoittaa paapainoisesti riskittomiin tai lahes
riskittobmiin sijoituskohteisiin, kuten korkorahastoihin. Nain omassa allokaatiossa osak-
keet ja riskisemmat sijoitukset ovat mukana vain pienella padomalla ja niiden painoarvo
on vahainen. Jos puolestaan sijoittaja haluaa paljon riskia niin osakkeita ja muita riski-
sempid sijoituskohteita on suurella painolla ja pieniriskia sijoituksia taas puolestaan
pienelld painolla. Kuitenkin portfolion painotus on jokaisen paétettavissa ja yhta oikeaa
tyylia ei ole. Omaan sijoituspolitikkaan perustuvassa allokoinnissa perustana on, etta
padtokset tehddan pitkdlla téahtaimelld ja paattdmalla oman riskitasonsa sijoittaja luo
itselleen raamit mink& puitteissa hdn muuttaa sijoituksiensa painotuksia oman strategi-
ansa mukaisesti. Paatokset tehdaan ajatellen jokaisen sijoituskohteen osuutta koko
portfoliossa. Monilla esimeriksi omistusasunto kantaa merkittdvaa osaa kokonaisvaral-

lisuudesta. (Kallunki, Martikainen & Niemel& 2008.)

Dynaaminen allokointi puolestaan tarkoittaa salkun suojaamista laskevilla markkinoilla
johdannaisilla. Johdannaisilla pyritaan pitdd sijoituskohteiden painoarvot halutuissa
raameissa. Dynaamista allokointia voidaan pitdd mekaanisena toimintana missa kulu-
jen osuus johdannaisten kaytosta johtuen ovat suhteellisen korkeita. Kuluja kuitenkin
voidaan vahentaa taktisella ja aggressiivisella allokoinnilla. (Kallunki, Martikainen &
Niemela 2008.)



4.2 Hajauttaminen riskin pienentdjana

Ensimmaisen teorian hajauttamisen eduista esitti aikoinaan Harry Markowitz vuonna
1952. Tama ajattelu perustuu sijoitusten kovarianssiin, eli siihen kuinka erisijoituskoh-
teet kayttaytyvat suhteessa toisiinsa, mika on sijoitusten keskihajonta ja mikéa on niiden
tuotto-odotus. Markowitzin teorian soveltaminen kaytantooén on mutkikasta, mutta pelk-
kd hajauttamisen teorian, eli portfolioteorian, hyddyntaminen sijoittamisessa on yksi

sijoittamisen kulmakivista. (Kallunki, Martikainen & Niemel&a 2008.)

4.2.1 Markowitzin portfolioteoria

Markowitzin portfolioteorian mukaan sijoittaja voi vahentaa riskia tekemalla sijoitussalk-
kuja eli portfolioita. Sijoittajan salkku koostuu vahintdan kahdesta eri arvopaperista,
esimerkiksi kahdesta eri osakkeesta. Sijoittamalla moniin arvopapereihin, kuten esi-
merkiksi joukkovelkakirjoihin, osakkeisiin, rahastoihin tai kiinteistéihin, voi sijoittaja pie-
nentaa riskid vahentamatta tuotto-odotusta. Hajauttamista voi myos tehda jakamalla
esimerkiksi osakesijoituksensa eri yhtididen osakkeisiin ja rahastosijoitukset eri rahas-
tojen vdlille. (Kallunki, Martikainen & Niemela 2008.)

Teoria itsessaan perustuu laskentakaavaan, jossa merkitsevassa asemassa on tuotto-
jen sijasta tuotto-odotus. Tama johtuu siité, etta jo toteutuneet tuotot (eli historialliset
tuotot) eivat ole tae tulevista tuotoista. Salkun tuotto-odotus perustuu kaikkien sijoi-
tusten painotettuun keskiarvoon, jossa sijoituksen osuus salkussa kertoo sen paino-
arvon. Esimerkiksi jos sijoitetusta varallisuudesta 50 % on kiinteistéssé&. niin sen paino-
arvokerroin salkussa on 0,5. Ja jos osakkeiden osuus on 20 %, niin sen painoarvoker-
roin olisi 0,2 ja niin edelleen. Nain kaavaan saadaan jokaiselle arvopaperille oma pai-
noarvokerroin, jota hyddynnetaan laskennan edetessa. (Kallunki, Martikainen & Nieme-
l& 2008.)

Laskentakaavassa otetaan my®ds huomioon toki eri arvopaperien riski. Riskid laskenta-
kaavassa edustaa taas tuoton keskihajonta. Tuoton keksihajonta kertoo tuoton koko-

naisvaihtelun ja siksi sita kutsutaan sijoitusten kokonaisriskiksi. (Kallunki, Martikainen &
Niemela 2008.)

Kun yksittéisille arvopapereille on saatu laskettua keskihajonta ja painoarvot, voidaan

laskemalla lahtea tarkastelemaan sijoituksia yhtendisena kokonaisuutena, eli portfolio-
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na. Portfolion tai sijoitussalkun riskia kuvaa sijoituskohteiden lukumaara ja niiden
tuottojen vélinen yhteisvaikutus eli kovarianssi, jolle 16ytyy myds oma laskentakaava.
Tilanteessa, jossa kovarianssi on positiivinen, niin arvopaperien tuotot likkuvat saman-
suuntaisesti. Tilanteessa, jossa kovarianssi on negatiivinen, niin tuottojen liikkeet ovat
vastakkaisen suuntaiset. Kovarianssia ei kuitenkaan yleensa hytdynneta laskennassa
vaan kovarianssista lasketaan korrelaatiokerroin. (Kallunki, Martikainen & Niemela
2008.)

Kovarianssi voi saada kaytannossa minkalaisia arvoja tahansa, joten kovarianssi usein
standardoidaan laskemalla niin, etta arvot pysyvat -1 ja +1 vélilla. Standardoitu kova-
rianssi tunnetaan yleisemmin korrelaatiokertoimena. Korrelaatiokertoimella tai korre-
laatiolla tarkoitetaan yleensd Pearsonin korrelaatiokerrointa. Kun arvopaperien korre-
laatiokerroin on +1 tarkoittaa se, etta seuraavat likkeissaan taysin toisiaan ja niiden
vélilla on taydellinen lineaarinen riippuvuus. Kuitenkin +1 korrelaatiokerrointa ei kay-

tanndssa esiinny eri arvopaperien valilla.

Korrelaatiokerroin siis kuvaa arvopaperien liikkeitd suhteessa toisiinsa. Kun arvopaperit
likkuvat eri suuntiin markkinoiden eldesséa niin niiden toisen nousu kumoaa osittain
toisen laskua ja painvastoin. Kun arvopaperit korreloivat toisiaan liikkuen hieman erilail-
la, niin Markowitzin portfolioteoriaa paastdan hyddyntamaan. Hajauttamalla arvopape-
reita, joiden valille voidaan havaita eri korrelaatiokertoimia, paastadan Markowitzin port-
folioteorian ytimeen. Markowitzin laskukaavassa lasketaan eri painoarvoilla salkun ar-
vopapereita. Eri painoarvoilla saadaan salkulle erilaisia tuotto-odotuksia ja tuoton kes-
kihajontoja. Kuitenkin ymmartaakseen taysiin Markowitzin portfolioteorian laskennalli-
sesti sijoittajan tulee paneutua kattavasti laskentakaavan siséltéon. Matemaattisen
osuuden monimutkaisuuden vuoksi téssa raportissa ei paneuduta laskennalliseen
osuuteen syvemmin. (Kallunki, Martikainen & Niemela 2008.)

4.2.2 Portfolioteorian hyoéty

Markowitzin teorian hydty on kuitenkin monille sijoittajille &arimmaisen tarked, ja moni
pitda sitéd varmasti enemman kuin teoriana. Kuitenkaan sen toimivuutta voi olla vaikea
todistaa, silla portfolioteoria toimii ikdén kuin tyhjiossd, jossa monia asioita jatetaan
huomioimatta, kuten kuluja ja verotusta ja lainsdddantda. Teoria ei siis ole aukoton ja
sisaltda puutteita. Tastd huolimatta monet kokevat Markowitzin ajatukset hyodyllisiksi

ja teoriaa pidetddn yhtena sijoittamisen kulmakivena.



Taulukko 1. UPM-10 ja Nokian osakkeista muodostettujen salkkujen tuotot ja keskiha-
jonnat. (Kallunki, Martikainen & Niemel& 2008, 65)

Nokian UPM-Kymme- Salkun tuotto  Tuoton keski-

osuus nen osuus (%) hajonta (%)
0 1,00 9,10 1,24
0,10 0,90 9,38 1,17
0.80 9,67 .13
0.30 0,70 9,95 1,14
0,40 0.60 10,24 1,18
0,50 0,50 10,52 1,25
0.60 0,40 10,81 1,35
070 0 30 11,09 1.48
), Bl 0.20 11.38 1.62
0.90 0,10 11.66 .77
1,00 0 11,95 1.93

Taulukko 11. Nokian ja UPM-Kymmenen osakkeista muodostettu
jen salkkujen tuotot ja keskihajonnat

Taulukossa 1 on laskettu erilaisilla painoarvoilla salkulle tuotto-odotuksia ja tuotonkes-
kihajontoja. Tarkastelemalla taulukko 1, luvut eivat vield sano mitéan, mutta siirtymalla
kuvioon 3, paastddn nakeméaan selkeAmmin kuinka Markowitzin portfolioteoria toimii.

Kuviossa 3 esitetaéan taulukko 1 tulokset pistetaulukkona. Kuviossa 4 on pyritty esitta-
maan kuvio 3 viela selvemmin.

Nokian osuus 100 %, C {
| 1209 x |
11.5%
[
11,0 %4 A
x
05 X |
l 0.0 « }
A X
95 %
9.0
B UPM-Kymmenen osuus 100 %
B5°
l ] 1 14% 1,5% 1.4 1,7 % 1.8 9% 2.0

Kuva 11. Nokian ja UPM-Kymmenen osakkeista muodostettujen
salkkujen tuotot ja keskihajonnat

Kuvio 3, UPM-10 ja Nokian tuotto ja keskihajonta portfolioteorian mukaan laskettuna
(Kallunki, Martikainen & Niemela 2008, 66)
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Kuviota 3 tarkastelemalla voi huomata, kuinka valin A ja B valin painoarvoilla sijoittami-
nen on epatehokas rajapinta. Epatehokkuus johtuu siitd, etta sijoittamalla kuvion 4 C:n
ja D:n vélisilla painoarvoilla saavutetaan parempi tuoton odotusarvo samalla pienempi
riski kuin saman kuvion A ja C vdlilla. Kuvio 3 ja kuvio 4 kuvaavat samaa tilannetta.
Tahan lopputulokseen koko Markowitzin teoria perustuu. Eli sijoittamalla useampaan
kuin yhteen sijoituskohteeseen voidaan saada parempi tuotto-odotus samalla riskilla
(tai parempi tuotto-odotus pienemmalla riskilld). (Kallunki, Martikainen & Niemela
2008.)

‘ Tuoton
odotusarvo

‘ Tuaton keskihajonta

Kuva 12. Tehokas rajapinta

Kuvio 4, UPM 10 ja Nokian tuotto ja keskihajonta portfolioteorian mukaan laskettuna
(Kallunki, Martikainen & Niemel&a 2008, 67)

Kuviosta 4 kdy samalla tavalla ilmi, kuinka A:n ja C:n valinen rintama on heikkorajapin-
ta, johon ei looginen sijoittaja mistaén syysta sijoittasi, koska paremman tuoton tai pie-
nemman riskin saa sijoittamalla C:n ja B:n vdliselle tehokkaalle rintamalle. Maltillinen
sijoittaja sijoittaisi C:n ja D:n véliselle rajapinnalle, missa riski ja tuotto olisivat alhaiset.
Omaa riskinottohalukkuuden puitteissa sijoittaja voi painottaa enemman Nokian osa-
ketta. Tallgin siirryttaisiin tehokkaalla rintamalla vasemmalta oikealle, jossa riski ja tuot-
to-odotus kasvavat. (Kallunki, Martikainen & Niemel&a 2008.)
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5 Siséalto ja kasiteltavat asiat

Sijoittaja tutustutetaan kriteereihin, joilla sijoittaja voi tutkia eri sijoitusvaihtoehtoja, ja
tarjotaan samalla vinkkeja ja suuntaa, miten erilaisiin saastamisen ja sijoittamisen
mahdollisuuksiin tulisi suhtautua. Kokoelmassani on myds paikka paikoin esimerkkeja
joilla selvennetadn lukijalle vaikeampia tai laajempia aihealueita mahdollisimman yk-

sinkertaisella tavalla.

Sijoittaminen myds karsii yleisesti negatiivisesta imagosta, jonka koen harmilliseksi.
Uskon, ettd tarjoamalla oikeaa ja ohjaavaa tietoa nuorille jokainen voi tarinoita ja tietoa

jakamalla vaikuttaa sijoittamisen imagoon.

Lopussa paneudutaan lahemmin siihen misté ja keltd tieto saa lisda ja mita kautta si-
joittaja voi lahtea mukaan sijoittamaan. Lis&ksi lukijaa johdatellaan siihen miten sijoit-

tamisesta tulee keskustella ja mité on oikein kysya ja mita taas ei.

Lahdemateriaaleina kaytettiin luontevasti porssisaation sijoitusrahasto-, osake-, korko-
ja vero-oppaita, ensin 2012 vuoden versioita ja myéhemmin 2013 naiden ilmestyttya.
My6s Elo Henrin Loyda helmet - valtéa kuplat tie tuottavaan osakesijoittamiseen -kirja
tarjosi paljon hyvaa materiaalia. Kirja tyyliltdan oli hyvin k&ytannonlaheinen ja tyyliltdan
samankaltainen mita tavoittelin itse kokoelmaa tehdesséani. Internetistd on poimittu
myos artikkeleita tuomaan kytkdsta nykypdivaan ja pitdmaan kokoelma tuoreena. Tas-
t& syysta internetlahteet on padasiassa kirjoitettu vuosina 2012 ja 2013, paria poikke-

usta lukuun ottamatta.

Myds porssi- ja sijoittamisvinkkeja poimittin mukaan lahinna ammattikirjallisuudesta ja
ammattilaissijoittajien mielipiteistd. Vinkkien tavoitteena oli, ettd ne pétisivat yleisesti
my0s rahastosijoittamiseen eivatka vain suoriin porssiosakesijoittajiin. Vinkeistd myos
piti seuloa esiin ne vinkit ja neuvot, jotka vield ovat hyddyllisia nykyaan. Markkinat ni-
mittdin muuttuvat teknologian myo6ta kovaa tahtia, ja mikd on varmaa tana vuonna, ei
valttmaéatta ole enad ensi vuonna. Kokoelmaa koetettin myos piristaé tunnetuilla laina-
uksilla ja niiden kayttdé onnistui omasta mielesténi aarimmaisen hyvin ja olen ylpeé nii-

den kaytosta.
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6 Opinnaytety6prosessin eteneminen

Tassa luvussa kasitelldan, kuinka opinnaytetyt eteni ideasta valmiiksi tyoksi ja minka-
laisia ideoita se heratti matkan varrella. Lisaksi tdssa luvussa pohditaan, miten paadyt-
tiin erilaisiin ratkaisuihin ja paatoksiin.

6.1 TyOn eteneminen

Varsinainen kokoelman tyostaminen alkoi 2013 vuoden tammikuussa. Alkuperainen
idea oli saattaa tyd paatokseen kevaan aikana tai sitten seuraavan valmistumismahdol-
lisuuden tullen syksylla. Kuitenkin jo ensimmaisten viikkojen aikana muodostui kasitys
Siitd, etten tyon ja koulun ohella saa kokoelmaa valmiiksi kevaan aikana, ja tein aika-
taulun kokoelman tydstamiseksi kevaan ja kesén aikana. Kokoelma tehtiin kokonai-
suudessaan tyon ohessa, joten ty6ta jouduttiin tekemaan useissa patkissa. Tasta huo-
limatta pysyin pitkalti ennalta suunnittelemissani aikataulussa ja kokoelma eteni tasai-
seen tahtiin. Kesan alussa kuitenkin teoriaosuuden valmistuttua kokoelma jatettiin mu-
himaan noin neljaksi viikoksi, joiden aikana jouduin keskittym&an enemman pankkitoi-
hin. Tauosta kuitenkin oli hydtya ja pystyin tarkastelemaan tydtani uusin. Stressitaso
pysyi kokoelmaa tehdessa suhteellisen matalana, koska ajanjakso tehda kokoelmaa oli

suhteellisen pitka ja sain tehda sitd omaan tahtiin.

Ty0 eteni paapuitteissaan hyvin vapaasti. Kyselin tydon edetessa ideoita ystaviltani ja
pankkialalla pitkddn toimineilta kollegoiltani ja esimiehilténi. Myds pankkityd itsessaéan
toi paljon asiakaskohtaamisia, ja paasin tydskentelemaan kesan edetessd enemman ja
enemman sijoitusten parissa. Nain sain sijoitukseen paljon pankkindkdkulmaa, ja tietoa
siitd, miltd asiat nayttavat myos toiselta puolelta tiskid. Talla uskon olleen ainutlaatuista

hyo6tya ja lisdarvoa.

Haasteellisimmat osiot tyon edetessa olivat kesatyon, opinndytetyon tekemisen ja va-
paa-ajan mahduttaminen aikatauluun. Tahan sain onneksi vapauksia ja sain tietyissa
puitteissa tyostdd kokoelmaa myds tyon ohella, jos vapaata aikaa tarjoutui. Toisena
suurena haasteena oli oikean tiedon l6ytaminen ja olennaisen tiedon haravoiminen.
Tietoa on nimittain tarjolla todella paljon, ja ihmisten tiedon tarve vaihteli vélilla todella
paljon. Ajan myota jouduin hieman tarkentamaan tyon kohderyhmaa, jotta tyd ei pai-
suisi valtavan suureksi. Toisena muutoksena oli alkuperéisen suunnitelman mukaisten

nauhoitettujen haastattelujen peruminen. Haastattelujen tarve katosi sen my6ta, kun
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tyota pystyi tekemaan kesatyon ohessa, ja ideoita ja kysymyksia pystyi esittdmaan
kollegoille aiheesta aina tarvittaessa tai juuri ennen uuden aiheen aloittamista. Myds
pitemmat keskustelut tuttavien ja alkuperdisen suunnitelman mukaisten haastateltavien
kanssa vapaassa muodossa osoittautui kaikin puolin riittavéksi keinoksi saada ideoita

ja virikkeita, mista kirjoittaa.

Tyon loppuvaiheessa tyostetty raporttisosa kuitenkin jai alkuhuumasta, ja tyo ei eden-
nyt niiltd osin taysin odotetusti. Ty0 itsesséan vaati suhteellisen paljon jasentelya ja
uudelleen jarjestelya, jotta kokonaisuus saatiin halutunlaiseksi. Kuitenkin neuvojen
avulla ty6 saatiin etenemaan ja lopulta valmiiksi.

6.2 Tehtyja havaintoja ja ratkaisuja

Ty6ta tehdessa tosiaan ymmarsin parhaiten, ettd tydsséa haastatteluja ei valttamatta
tarvita tai niiden lisarvo jaisi vaistamatta pieneksi. Tyota tehdessa kaytin paljon aikaa
juuri ammattikirjallisuuden parissa ja keskustelemalla pankkialan henkildiden kanssa
aiheesta ja tyosta. Tyo itsessaan sai muotonsa pikkuhiljaa, eiké kiveen hakattua suun-
nitelmaa ollut etukateen. P&apaino siirtyi juuri rahastojen ja muiden sijoitusvaihtoehto-
jen esittelyyn siind maéarin, ettéd ne heréattavat lukijan mielenkiinnon ja lukija ymmartaa,
mita erilaiset sijoitusinstrumentit tarkoittavat. Kokonaisuus oli pitkélti mielesséani, sa-
moin ne asiat, jotka haluan sisallyttaa kokoelmaan. Kokoelmaa testattiin ystavilla, joilla
oli jonkinlaista kiinnostusta sijoittamista kohtaan. Ystavien testaamisen p&apaino oli
nimenomaan kokoelman ymmarrettavyydessa niin, etté tekstin sanoma meni varmasti

perille.

Kokoelmaa tehdesséa ajattelin, ettd johdannaisia olisi voinut esitelld laajemminkin koko-
elmassa. Kuitenkin tulin tydn kasvaessa, etta niihin perehtyminen olisi paisuttanut tyos-
ta tarpeettoman laajan. Kokoelman visuaalisuus on tehty koulun antamissa puitteissa
ja on mielestani sopiva luettavaksi paperilta tai naytoltd. Sanastoa tehdesséa péaéatin
siséllyttdd paaasiassa sanastoa, jota kaytdn tekstissd, joita ei ole erikseen selitetty
tekstissd. Sanaston siséltéd koostui 1&hinna muiden eri ammattikirjallisuuden sanas-

toista ja muutamista muista sanoista, jotka koin tarpeelliseksi lisata.
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7 Jalkipuinti

Kokoelman tulisi tarjota hyvéat valmiudet lisatiedon etsimiseen ja antaa valaiseva kuva
erilaisista sijoitusvaihtoehdoista, joita pankeilla ja rahoituslaitoksilla on tarjota. Sijoitta-
jan pitéisi olla perilla riskeista, joita sijoittamiseen liittyy, ja ymmartdd, mika on sijoitta-
misen merkitys markkinoille. Tyon yleisena tavoitteena oli myds luoda innostusta sijoit-
tamiseen liittyen, mutta tarjota samalla kuitenkin objektiivista tietoa sijoittamisesta.
Tyossa kasitellaan paapainolla juuri rahasto- ja osakesijoittamista, sivuten samalla mui-
ta sijoittamisen vaihtoehtoja.

Opinnéaytetyoni kokoelma on pitkélti tehty tydon ohessa ja viikonlopput6ind. Tyoni pan-
kissa ja asiakkaiden kanssa kéayty keskustelu tarjosi sijoittamisesta nékemysta, jolla on
ollut positiivinen vaikutus tahan tyohon. Kokoelmaa on myds koetestattu muutamalla
ihmiselld, jotta varmistetaan, ettd kokoelmassa esitetyt asiat on selostettu ymmarretta-
valla tavalla. Kokoelman tekstin tyyli on myds pysynyt opettajien ja itseni mielesta hyvin

kasassa koko kokoelman ajan.

7.1 Teorian hybdyntdminen

TyGssa vditteet ja teoria on perusteltu mielestani hyvin ja lahdeaineistoa kaytetty laa-
jasti hyvaksi. Lahdeaineisto on myos valtaosin ajantasaista ja ottaa samalla hyvin
huomioon ajankohtaiset ongelmat ja maailman talouden tilanteen. Vanhempaa lahde-
aineistoa kayttdessa on tarkasti punnittu, onko tieto viela patevaa tana paivana ja kel-
paavatko ne ohjeiksi nykyhetken tilanteeseen. Tydssa esitetyt vitteet ja vaittdmat pe-
rustuvat, lahdetietojen liséksi, laajasti 8 kuukaudessa pankkitydssa oppimaani, sijoitus-
ten parissa tydskentelyyni ja alalla pitkédan sijoitusten parissa tyoskennelleiden henki-
I6iden kanssa kaytyihin keskusteluihin. Uskon myos, etta se, ettd olen viela itse sijoitta-
jana nuori ja omat sijoituskokemukseni ovat viela tuoreessa muistissa, antaa lisdarvoa

opinnaytetydlle ja tekevat tekstista lukijalle helposti l&ahestyttdvan ja samaistuttavan.

Myo6s kokoelmaa edeltéava teoriaosuus markkinavalineistd, riskeista ja sanasto tukevat
hyvin kokoelman kokonaisuutta. Tama luo hyvat puitteet ymmartaa kokoelman kielta ja
sanastoa, joka ei valttdmattd muuten aukea kokemattomalle sijoittajalle. Teoriaosuus
my0s johdattelee lukijaa osin siihen, mitd varsinainen kokoelma kasittelee, ja antaa

hyvan tuntuman erilaisiin sijoitusinstrumentteihin ja siihen, miten niitd ryhmitellaan.
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7.2 Tybn onnistuminen ja pohdintaa

Tyd onnistui varsin hyvin ja olen itse kaikin puolin tyytyvainen lopputulokseen. Tyon
laajuus pysyi halutuissa puitteissa ja haluttu asia saatiin sisallytettya riittvissa maarin
kokoelmaan. Tydlle olisi ollut edullista, jos kyseista ty6ta olisi sponsoroitu jotain kautta,
jotta tyota olisi voitu markkinoida. Taman avulla ty6ta olisi voitu kehittda ja sen toimi-
vuutta testata. Tyota voi luontevasti jatkaa kokeneemman sijoittajan kokoelmalla, jossa
painopiste olisi enemman johdannaisissa, strukturoiduissa tuotteissa, raaka-aineissa ja

muissa vaatimissa sijoitusvaihtoehdoissa.

TyoOprosessi oli niin onnistunut, ettd en muuttaisi juuri mitddn. Tyon olisi kuitenkin voi-
nut saattaa nopeamminkin paatbkseen, vaikka omaa ty6td on vaikea tarkastella ilman
pidempia taukoja tyon teosta. Kuitenkin ty0 eteni pitklti muistin varassa, ja jatkoa var-
ten muistiinpanojen tekeminen matkan varrella olisi ollut tarkead, jotta kaikki parhaat
ideat olisivat paasseet paperille.
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1 Johdanto

"Investment in knowledge pays the best interest” —Benjamin Franklin (The Top 17 in-

vestment quotes of all time 2013.)

"Sijoitus tietoon maksaa parasta korkoa”, sanoi Benjamin Franklin aikoinaan sijoittami-
sesta, vapaasti kaannettynd. Monet saattavat luulla, ettd sijoittaminen on vain sattuman
kauppaan ja vain onnekkaat menestyvat. Todellisuudessa tieto on valtaa ja tekemalla
tarvittava taustatyon ja tutkimuksen onnistuu tekem&an harkittuja sijoituspaatoksia,
jotka mahdollistavat suuretkin tuotot.

Monet saattavat haaveilla sijoittamisesta pitkin elam&ansé, miettien sijoittamisen aloit-
tamista sitten, kun varallisuutta alkaa kerty&a, oma koti on hankittu (ja joskus maksettu)
ja palkan paalle jaa kulutuksen jalkeen viela ylimaaraista. Tama kuitenkin jaa valitetta-
vasti monilla haaveeksi, ja ylimaardinen varallisuus joko kulutetaan tai sen annetaan
kasaantua kayttotileille, jonka arvoa inflaatio syd jatkuvasti. Sijoittamista pidetdan usein
myos eliitin puuhasteluna, misséa suuret herrat rikastuvat. Tamé ei todellisuudessa pida
paikkaansa, vaan maailmasta loytyy satoja tuhansia piensijoittajia, mutta silti asenteis-
sa on parantamisen varaa. Vuonna 2012 Suomessa oli yli kaksi miljoonaa asukasta,
joilla ei ole mink&anlaisia sijoituksia ja jotka suhtautuvat valinpitamattomasti sijoittami-

seen, vaikka heilld olisikin varallisuutta kaytéssaan. (Sijoittajan sielunelamaa 2012.)

Rahoitusmaailma kuitenkin pursuaa erilaisia sijoitusinstrumentteja ja sisaltaa tuhansia
erilaisia rahastoja, joista sijoittaja voi valita mieleisensd. My6s yritysten, valtioiden ja
muiden rahoitustarpeessa olevien yksikoiden tarve sijoituksille on ehtyméton, joten
sijoittajana voit olla varma, ettd myos sinun nykyisille ja tuleville rahoillesi on kysyntaa.
Sijoitusten hinta maaraytyy yksinkertaisimmillaan aina kysynnan ja tarjonnan perusteel-
la. Esimerkiksi jos joukkovelkakirjojen rahoitukselle on kova kysyntd ja merkitsijoita on
vahan, niin yritykset ovat luontaisesti kovan kilpailun takia auttamatta maksamassa
padomalle kovempaa korkoa, jotta liikkeelle lasketut joukkovelkakirjalainat menevéat

kaupaksi kuin tilanteessa, jossa tarjontaa olisi vahan ja kysyntéa kovaa.

Sijoittaminen on toisin sanoen kahden kauppa, jossa sinulle tarjotaan tietylla riskilla

mahdollisuus tietynlaiseen tuottoon. Oman henkilokohtainen riskitaso on hyva selvittda



itselleen etukateen. Salkkua voi muokata aina jalkikdteen paremmin omalle riskitasol-
leen sopivaksi, jotta sijoittajana pystyt nukkumaan ydsi rauhassa. Sijoittamisessa ei ole
tarkoitus vieda kenenkaan younia, mutta salkun turha muokkaaminen kannattaa pyrkia
jattamaan mahdollisimman vahalle, koska muokkaamisesta aiheutuu yleensa tarpeet-

tomia kustannuksia.

1.1 Miksi sijoittaa?

Tavallisessa sijoitustilanteessa sijoittajalla on joko ylimaaraisia varoja tai varoja kertyy
jatkuvasti tai ajoittain yli oman tarpeen. Yritykset, kunnat ja valtiot pyrkivat saamaan
sijoittajien ylimaaraiset varat kiertoon, jotta ne voivat saada markkinoilta tarvitsemansa
rahoituksen. Yritykset ovat valmiita siis kompensoimaan sijoittajien pdaomia tarjoten
molemmille osapuolille hyddyn. Sijoittaminen on yksinkertaistettuna kauppaa, missa
yritykset maksavat saamistaan varoista markkinoille korkoa. Koron maksu yleensé suo-
ritetaan joko osakeannin kautta jatkuvana koron maksuna tai maardaikaisena joukko-
velkakirjalainana. Markkinat siis tarvitsevat rahoitusta, ja nykyinen markkinatalous no-
jaa siihen nakemykseen, etta raha ja omaisuus vaihtavat jatkuvasti omistajaa. Nykyi-
nen vapaa markkinatalous ja kapitalistinen jarjestelma nojaa pitkalla aikavalilla jatku-
vaan kasvuun ja vaatii toimiakseen massiivisen méaran rahoitusta. Sijoittamista voi
my0s ajatella yhteisind talkoina, mihin osallistumalla osallistutaan yhdessa tulevaisuu-

den kasvuun.

1.2 Oma valmistautuminen

Ennen kuin rientdd verkkopankkiin avaamaan sijoitustilid, ostamaan osakkeita tai mer-
kitsemaan rahastoja, kannattaa ennen sijoituspdatoksia vetdd hieman henkeé ja kayt-

t&a hetki miettien seuraavia kysymyksia:

¢ Kuinka paljon sinulla on ylimaaréaisia varoja, joita olet halukas sijoitamaan?
e Kuinka pitk& on sinun sijoitushorisonttisi?

¢ Onko mahdollista, etta joudut lunastamaan sijoituksesi ennenaikaisesti?

o Mika on sinun riskinsietokykysi?

e Kenen kautta haluat varasi sijoittaa?



e Mihin haluat varasi sijoittaa ja mik& on tuotto-odotuksesi? (Puttonen ja Repo
2007, 15 - 18.)

ltselle on my6s hyva tarkentaa erilaisia seikkoja ennen sijoittamista, kuten kuinka suur-
ta summaa olet sijoittamassa kokonaisvarallisuudestasi. Saastatko jotain tarkoitusta
varten? Teetkd kaikki sijoituspéatokset itse, osan itse vai etkd halua tehda niité itse
lainkaan? Omaa riskinsietokykyd on hyva mahdollisesti hahmottaa etukateen, kuten
esimerkiksi, kuinka paljon sijoituksesi voi menna tappiolle ennen kuin riskinsietokykysi
ylittyy. Harmittaako pienikin tappiolla oleminen likaa? Myos itselleen kannattaa tehda
selvaksi haluaako sijoittaa kertatalletuksena vai aloittaa kuukausisaastamisen sijoituk-
siin. (Puttonen ja Repo 2007, 17 — 19.)

2 Riskit

Sijoittamisessa on hyva olla perilla erilaisista riskeista, silla sijoittamisessa on aina vaa-
ra menettaa sijoittamansa omaisuus osittain tai kokonaan. Ymmartamalla riskit pystyt
tekemaan parempia paatoksia ja arviomaan paremmin minkalaisia uhkakuvia sijoitta-
miseen kohdistuu.

2.1 Riskit yleisesti

Sijoittamiseen, kuten kaikkiin investointeihin, siséltyy aina riskejd. Riskien maara voi
lueteltuna tuntua aluksi varsin suurelta, mutta niitd ei pida silti saikéahtaa. Iso osa ris-
keista pystytaan valttamaan hyvalla salkunhoidolla varsin tehokkaasti, ja riskeja voi
usein myds pienentdaa omaan riskinsietokykyyn sopivaksi. Helppona nyrkkisaanténa voi
pitaa sitd, ettd mitd suurempi tuotto-odotus sijoitukseen liittyy, sita korkeampi on myos

riski arvonalentumisesta. (Elo 2007.)

Tosiasiassa rahastoihin sijoittaessa on mahdotonta menettédé koko padgomaansa. Tama
ei kuitenkaan tarkoita sita, etta salkun arvo ei voisi laskea ja sijoitus epaonnistua, silla
salkunhoitaja voi tehda virheellisid sijoituspéatoksiaédn rahastoa hoitaessaan. (Sijoitus-
rahasto-kokoelma 2012, 14.)



Lahtokohtaisesti voidaan ajatella niin, etta vahaisin riski tai nollariski on tilitalletuksissa,
jossa mahdollisuutta arvonlaskuun ei kaytannossa ole. Tilitalletukset ovat riskisyydel-
tddn verrattain sama kuin kateisessa. Rahastojen riskitasoissa matalaa riskitasoa
edustavat lyhyen koron rahastot ja pitkdn koron rahastot, jotka molemmat luokitellaan
tavallisesti matalan riskitason sijoituksiksi. Keskitason riskisijoituksia ovat muiden mu-
assa yhdistelmarahastot, joissa osakepaino ei ole merkittéava. Viimeista ja korkeaa ris-
ki edustavat osakerahastot tai yhdistelméarahastot, joissa osakepaino on suuri. Sijoit-
tajalle suorat osakesijoitukset eli yksittaiset osakkeet ovat kaikkein riskisimpid vaihtoe h-
toja. Viela riskisempia sijoituksia ja kovaa tuottoa hakeville on olemassa mm. johdan-
naissijoitukset, mutta niitd ei monimutkaisen luonteensa takia kasitelld tassa kokoel-

massa.

Korkea

tuotto /‘YTSittiiincn osake

Erikoisrahasto

Osakerahasto
Yhdistelmarahasto

Pitkin koron rahasto
Keskipitkin koron rahasto
Lyhyen koron rahasto

Matala

tuotto Kiateiset varat )
Matala Korkea
riski riski

Kuvio 1. Mallinnus muutamista sijoitusvaihtoehtojen tuotto-odotussuhteessa riskiin
(Puttonen ja Repo 2007, 33).

Kuviosta 1 saa nopeasti hyvan kuvan siita, miten riski vaihtelee eri sijoituskohteiden
valilla. Vaikka kuva on useita vuosia vanha, niin samat lainalaisuudet patevat vield. Jos
sijoitushorisonttisi on alta vuoden, niin pankkien tarjoamat sijoitus- ja talletustilit ovat
luonteeltaan todennékoisesti sopivimpia (verrattaessa kéteiseen), koska ne pystyvat
suhteellisen luotettavasti tarjoamaan tuoton ennalta sovitulla korolla. Myds lyhyen ra-
hamarkkinarahastot ovat hyvia 1 — 2 vuoden sijoituskohteita. Nam& ovat siksi luontevia
vaihtoehtoja, koska riski arvonlaskusta on pieni tai lAhes olematon ja voit olla léahes
varma, ettd saat sijoituksillesi positiivista tuottoa kyseisella aikavalilla. Lyhyen koron

rahastoja ei lahtokohtaisesti suositella alle vuoden sijoituksiksi, l&hinn& sen takia, etta



lyhyella aikavalilla lyhyen koron rahaston tuotto jaa isoillakin summilla l1&hes olematto-

maksi.

Riski ei kuitenkaan riipu minka tyyppisesta sijoituksesta on kyse vaan sijoittajan tulee
olla perilla myds useista muista riskitekijoista. Yleisempia riskitekijoitd ovat valuutta-,

korko-, markkina- ja yritysriski.

2.2 Valuuttariski

Valuuttariskia esiintyy, kun sijoitetaan valtion- tai valuuttarajojen ulkopuolelle, esimer-
kiksi sijoittamalla rahastoon euroilla, mutta sijoituskohteen arvo noteerataankin Yhdys-
valtain dollareina. Jos ostaa esimerkiksi Yhdysvaltain porssista osakkeita, joiden arvo
nousee 20 % vuoden aikana mutta vastaavasti dollarin arvo heikkenee 20 % vuoden
aikana, niin talldin valuuttariski on syonyt kaikki voitot. Valuuttariski kuitenkin sisaltéa
my6s mahdollisuuden, jos Yhdysvaltain dollari olisikin vahvistunut 20 %, jolloin muutet-
taessa takaisin euroiksi voitto-osuus olisi puolestaan kasvanut ylimaaraiset 20 %. (Va-
luuttariski on treidaajan ystavan 2010; Sijoitusrahasto-kokoelma 2012, 14.)

Kansainvélisessa sijoituskaupassa valuuttariskin vaikutus on pitkalla aikavalilla neut-
raali (joskus puolesta ja joskus vastaan), joten sen ei pida antaa liikaa vaikuttaa osto-
paatoksiin. (Valuuttariski on treidaajan ystavan 2010 & Sijoitusrahasto-kokoelma 2012,
sl4.)

2.3 Korkoriski

Korkorahastoissa riskia on huomattavasti vahemman kuin osakerahastoissa, koska
tuotto on sovittu etukateen. Sijoittamalla korkotuotteisiin voisi akkiseltadn ajatella, etta
ennalta sovitun maksusuunnitelman puitteissa korkorahastojen arvon ei tulisi voida
laskea. Kuitenkin rahastonarvo voi muuttua, koska yleinen koronnousu laskee korko-
sijoitusten arvoa ja koronlasku nostaa korkosijoitusten arvoa. On myds mahdollista,
etta lainan liikkeellelaskija ei pysty maksamaan lainoja tai sen korkoja takaisin, jolloin

tuotto voi kdéntya jopa negatiiviseksi.



Korkoriskia korkorahastoissa kuvaa duraatio (ks. sanasto), joka kuvaa rahasto-
osuuden herkkyytta korkotason vaihteluille. Mitd pienempi duraatio, sitd pienempi on
korkoriski. Sijoittamalla korkosidonnaisiin tuotteisiin on hyva olla oma nakemys siitéa
mihin suuntaan korot ovat kehittymassa tulevaisuudessa. (Sijoitusrahasto-kokoelma
2012, 13.)

2.4 Markkina- ja Yritysriski

Sijoituksiin siséltyy aina riski, erityisesti osakkeisiin sijoittavissa sijoitusinstrumenteissa,
koska osakkeiden kurssit ja osingot heittelevat vuosittain. Osakkeiden yleisesta laskus-
ta aiheutuvaa riskid kutsutaan markkinariskiksi ja yhtididen omaan kannattavuuteen
littyvad riskid kutsutaan yritysriskiksi. Yritysriskid voi kuitenkin vahentéa sijoittamalla
laajasti eri yrityksiin niin, ettd yhden yhtion huono tulos ei romuta koko salkun tuottoa.
Hajauttaminen on juuri osakerahastojen idea, jossa sijoittaja voi halutessaan pienella-
kin summalla saada kattavan hajautuksen yritysriskille, koska rahastolla saattaa olla
useita eri sijoituskohteita rahaston sisalla. Markkinariskia ei voi kuitenkaan poistaa tai

vahentad hajauttamisella. (Sijoitusrahasto-kokoelma 2012, 13.)

Nykyaan maailman suuret osakepdrssit seuraavat vahvasti toisiaan, ja sijoittamalla
esimerkiksi Yhdysvaltojen pérssiin ei todennakoisesti pysty valttymaan yleiseltd mark-
kinoiden laskulta muutokselle (Sijoitusrahasto-kokoelma 2012, s13.) Markkinariskia
kuvaa monesti myds tunnusluku beta, joka kuvaa arvopaperin herkkyyttda markkinoiden
muutokselle (Kauppalehti ohjeet, 2013).

3 Tuotto- ja kuluajattelu

Sijoittajan tuotto muodostuu tyypillisesti arvonnoususta tietyn sijoitusperiodin aikana.
Tuottoja voi saada myds sijoittajalle tulevista maksuista kuten osingoista tai nettovuok-
ratuotoista. Tarkeintd kuitenkin tuotoille on, ettd jotta saadaan realistinen kuva tuotois-
ta, niin taytyy osata ottaa huomioon myos kaikki kulut. Jos Sakari Sijoittaja laittaa 2 €
pelikoneeseen ja saa ulos pelikoneesta 7 € niin han ei tietenkaan ole voittanut seitse-

mad euroa vaan viisi euroa (7 - 2 = 5 €). (Kallunki, Martikainen & Niemela 2008.)

Sijoituksen tuotto tai tappio lasketaan sijoittamisessa helpolla kaavalla:



Arvopaperin myyntihinta — arvopaperin ostohinta + saadut maksut (esimerkiksi osingot)

Arvopaperin ostohinta

Laskukaavalla saadaan desimaaliluku joka kertoo kuinka monta prosenttia tuottoa on
kertynyt sijoitukselle todellisuudessa. Jos sijoitukseen sisaltyy kuluja, niin ne on myds
otettava huomioon. Kaavassa kulu on otettu huomioon ennakkoon, eli myynhinnasta

on vahennetty kulut ja kuten myo6s ostohinnasta.

( e — - —
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Kuva 5. Eni sijoituskohteiden kumulatiivinen tuotto Yhdysvaltojen
rahoitusmarkkinoilla vuosina 1926-2003
(Lahde: Ibbotson Associates)

Kuvio 2, Eri sijoituskohteiden kumulatiivinen tuotto yhdysvaltojen rahoitus markkinoilla
1926 — 2003. (Kallunki, Martikainen & Niemeld 2008, 26)

e Pienten yritysten osakkeet esittavat markkina-arvoltaan alinta 20 % New Yorkin
porssiin listatuista yrityksista

e Suurten yritysten osakkeet esittdvat markkina-arvoltaan ylintd 20 % New Yorkin
porssiin listatuista yrityksista

e Yritysten liikkeelle laskemien joukkolainojen maturiteetti on 20 vuotta

Kuviosta 2 nahdaan kuinka keskimaarin kaikki erilaiset sijoitettavat kohteet ovat kehit-
tyneet vuosikymmenien aikana ja kuinka korkeariskisimmat eli pienten yritysten osak-
keiden tuotto on ollut selkeasti parhainta pitkalla aikavalilla. Kuten kuviosta 2 voi paa-
telld, sijoittaminen mahdollistaa pitkalla aikavalilla jopa moninkertaiset tuotot.



3.1 Kuluajattelu

Laskiessaan voi olla hyvéa idea muuttaa kulut prosenteiksi, jotta on helpompi olla hel-
pompi ajatella tuottoja. Hyvana saantbna voi pitéad sita, ettd koettaa pitaa kulut aina
sijoituspdatoksid tehdessaan tietyn prosenttiosuuden alla. Kulujen maksimi prosent-
tiosuudeksi voi sopia itselleen esimerkiksi 2,0 % sijoitettavasta pagomasta. Oma rajan-
sa kannattaa miettid siltd kannalta, minkalaista tuottoa uskoo sijoituksilleen saavansa,
jotta tuotot kattavat kulut ja mieluiten myos inflaation.

Esimerkki 1. Sakari Sijoittaja miettii ostavansa pitkdan nosteessa olleita Koneen osak-
keita. Sakarille on kertynyt edellisesté palkkatilistéd 600 € sijoitettavaa pddomaa, ja hén
ajatteli ostaa kaikella Koneen osakkeita. Sakarin pankki ottaa vélityspalkkiona 8 € +
0,15 % osakkeita ostettaessa ja myytaessa. Talléin Sakarin kokonaiskuluiksi muodos-
tuisi (8 € + 0,0015 * 600 €) / 600 € = n. 1,48 % sijoitettavasta summasta. Sakari kuiten-
kin muistaa, ettd osakkeen arvon noustessa osakkeita myytaessa valityspalkkioihin
menee vahintddn saman verran kuin ostettaessa ja kokonaiskuluiksi muodostuisi va-
hintddn 2 * 1,48 % ainakin 2,98 % sijoitettavasta summasta. Sakari on paattanyt kui-
tenkin, ettei kuluihin saa menna yli 2,0 % sijoitettavasta summasta ja paattaa vield olla
ostamatta Koneen osakkeita.

Sakari uskoo, ettd Koneen osake on nousussa viela pitkaan ja paattaa sijoittaa vasta,
kun s&astéén on kertynyt 1200 €. Téllbin kulujen osuus olisi vain (8 € + 0,0015 * 1200
€) / 1200 € = n. 0,82 %. Nain Sakarin kulut pysyvét suunnilleen alle 2 % halutuissa

puitteissa vield myymisesta aiheutuneiden kulujen jalkeen.

Tuottoja ajatellessa on myos hyva olla perilla siita, kuinka paljon kuluja on mennyt.
Nain on helpompi arvioida, montako prosenttia sijoituksen on tuotettava, ennen kuin

kulut on katettu ja oikeata voittoa alkaa muodostua.
Esimerkki 2. Sijoitusrahaston merkinta ja lunastus (ei merkinta- ja lunastuspalkkiota)
Jos rahastosalkun yhden rahasto-osuuden arvo on esimerkiksi tdnéén 80 € ja sifoittaja

haluaa merkitd rahastoa 1500 eurolla, niin han saa 1500/80 = 18,75 rahasto-osuutta.

Oletetaan, ettéd seuraavana paivan yhden rahasto-osuuden arvo onkin 82 €. Té&ll6in



sijoitus on kasvanut tuottoa 18,75*82 = 1537,50 €, josta 1500 € oli alkuperéisté sifoitet-
tua pddomaa. Nain ollen sijoittaja on siis 37,50 € (1537,50 - 1500) voitolla. Jos sijoittaja
lunastaisi (myisi) saman paivana esimerkiksi 8,75 rahasto-osuutta pois niin han saisi
tililleen 8,75*82 € = 717,50 € josta voitto laskettaisiin vdhentdmélld alkuperéinen han-
kintahinta: 717,50 € — (8,75*80 €) = 17,50 €, josta perittaisiin luovutusvoittovero (tassa

esimerkissa ei otettu huomioon mahdollisia merkinta ja lunastuspalkkioita).

3.2 Kulujen kehityssuunta nykymaailmassa

Uusimpana trendind voidaan Suomessa pitda Nordnetin paatdsta poistaa lunastus- ja
merkint&palkkiot rahastosijoituksista. Paatds perusteltiin silld, ettd Nordnetin tutkimuk-
sen mukaan melkein 60 % sijoittajista olisi hieman kiinnostuneempi rahastosijoittami-
sesta, jos merkintépalkkiota ei olisi, ja silld, etta sijoittajat eivat halua maksaa merkinta-
palkkiota. (Nordnet kuunteli sijoittajia — poisti rahastojen merkinta- ja lunastuspalkkiot,
2013.) Myds Handelsbanken poisti rahastoistaan lunastus- ja merkintapalkkiot kevaalla
2013. Handelsbankenin syiksi mainittin mm. halu madaltaa rahastosijoittamisen kyn-
nysta ja tehda rahastoista koko kansan sijoituskohteita. (Handelsbanken poistaa rahas-

tojen merkintapalkkiot 2013.)

Tamankaltaiset muutokset tietavat kissanpdaivid aktiivisille sijoittajille, koska sijoittaja voi
halutessaan vaihtaa taysin rahastosalkkunsa kokonaisuuden huolehtimatta kuluista.
Kuitenkin rahastoja myydessa tulee huomioida se, etta jos rahastot ovat tuottaneet
positiivisesti myyntihetkelld, niin tulee voitoista maksaa verot myynti vuoden verotuksen
mukaan.

4 S&asto- ja tuottotilit

Tassa luvussa kasitellaén yksi pieniriskisimmista sijoitusvaihtoehdoista, eli tilisaastami-
sesté. Tileille sdastdminen ei varsinaisestiole sijoittamista, silla niihin ei tosiasiassa
juuri sisally riskia. Tilitalletukset ovat kuitenkin monille tapa saastaa tai sijoittaa ja ta-

man takia ne kasitelladn tassa kokoelmassa.



10

4.1 Tilit sijoittamisen valineend

Sijoitusinstrumenteilla tarkoitetaan sijoitustuotteita, eli erilaisia vaihtoehtoja, johon sijoit-
taja voi sijoittaa ylimaaraisen paaomansa. Tassa luvussa kasitellaédn hieman erilaisia
tuotto- ja s&astdtilejd, joita pankeilla ja pankkiirilikkeilla on usein tarjota asiakkailleen.
Sijoittamisessa kuitenkin olennainen osa on riski, jota tilisijoittamisessa ei ole, joten
tilitalletuksia voi luontevammin kutsua saastamiseksi kuin oikeaksi sijoittamiseksi.
Mybhemmissa luvuissa kasitellaan teoriaa koskien erityyppisia sijoitusrahastoja, pors-

siosakkeita, tunnuslukuja ja sijoittamisen riskeja.

Pankeilla on mahdollisuus tarjota asiakkailleen kayttotilien lisdksi muunlaisia tilejd, jot-
ka soveltuvat paremmin sijoittamiseen tai sadstamiseen. Kayttétilien korot ovat nykyta-
soltaan lahella nollaa tai hyvin alhaiset, koska asiakkailla on mahdollisuus nostaa, siir-
tdd ja kayttaad varoja vapaasti mielensd mukaan ja yleinen korkotaso on matalalla.
Pankkien asiakkaille syntyy monesti ylimaaraisen padoman kertymisen myota tarve
siirtdé osa varoista pois kayttotileilta ja siirtéd varoja erilaisille tuottotileille, joissa tama
ylimaarainen paaoma voisi kasvaa korkoa. Pankeilla voi olla esimerkiksi tarjota asiak-
kailleen sijoitus-, saasto- tai muulla vastaavalla nimelld kulkeva saastamisen tili. Saas-
tdmisen tilien korko voi olla sidottuna esimerkiksi pankin omaan Prime-korkoon tai sit-
ten pankkien yhteiseen Euribor-korkoon, josta vahennetaéan pankin marginaali. Prime-
ja Euribor-korkoja kaytetdan myos lainojen hinnoittelussa, jossa asiakas saa paaasias-
sa halutessaan mahdollisuuden sitoa lainansa haluamaan korkoon, mutta ndiden mar-
ginaalit saattavat vaihdella. Sijoitustileille on kuitenkin ominaista, etta niihin liittyy k&yt-
toa rajoittavia tekijoita, jotka poikkeavat tavallisen kayttotilin ehdoista. Esimerkiksi sijoi-
tustililla voi olla nostorajoitus, kuinka paljon tai montako kertaa tilitd voi nostaa rahaa

tietynajan sisalla. (Taloussanomat, Taloussanakirja: Euribor, 2013.)

Esimerkki 3. Maaraaikaistalletus:

Osuuspankki tarjoaa maaraaikaista tuottotilia (25.2.2013), jossa voi itse valita summan
ja sijoitettavan ajan voi valita melko vapaasti 1 kk — 3 vuoden valilla. Syottamalla lasku-
riin 5 000 € yhdeksi vuodeksi laskuri tarjoaa 0,525 % kiintedta korkoa yhden vuoden
sijoitusperiodille. Sijoittamalla siis kertatalletuksella 5 000 euroa 12 kuukaudeksi talle-
tus tuottaisi voittoa 26,25 €, josta vahennettéaisiin vieléd ldhdevero maksun yhteydessa.
Tilin 1&hdeveron osuus on 30 % (0,30 * 26,25 € = 7,875 €), jonka osuuspankki perii
automaattisesti kuluttajalta. Néin kéteen jaava voitto sijoittamalla 5000 € vuodeksi tuot-
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taa 26,25 — 7,88 = 18,37 €, joka on todellisuudessa (18,37 € / 5000 €) 0,3674 %:n tuot-
to sijoitetulle padomalle. Kuitenkin vertaillessa samankaltaisia sijoituskohteita toisiinsa
ei ole tarpeellista ottaa huomioon veroja, mikali veroprosentti on vertailukohteiden valil-
l& sama (OP — Maaraaikainen tuottotili 2013.)

4.2 Talletustilien hyoty pankeille

Sijoitustilien yksi tarkoitus on sitouttaa asiakas pitam&én varansa visusti paikallaan, ja
nain ollen rahat ovat ikédan kuin varmemmin pankin kaytettévissa sina aikana. Rahalla
on siis aika-arvoa, ja tasta syysta pankit ovat valmiita maksamaan tasta rahasta kor-
koa. Koron maara vaihtelee pankkien oman nakemyksen ja yleisesta korkotasosta riip-
puen (toisin sanoen siitd, mika on sen hetkinen rahan hinta). Korko voi myo6s olla suo-
raan sidottuna esimerkiksi pankin omaan Prime-korkoon, josta on véhennetty pankin
marginaali (pankit eivat paasaantdisesti maksa asiakkailleen markkinakorkoa parem-
paa tuottoa). Pankit usein myos tarjoavat maaraaikaistalletuksia. Maaraaikaisissa sijoi-
tuksissa rahat talletetaan tilille yleensa vuoden tai kahden vuoden pituiseksi jaksoksi
ennalta sovittuun korkoon. Naista talletuksista pankki maksaa muita tileja parempaa
korkoa, mutta rahoja ei saa lunastaa tai asiakas menettdd madaraaikaistalletuksensa
kertyneen koron. Tama on loistava keino sitouttaa henkild pankin asiakkaaksi, silla
harva haluaa lopettaa kesken méaraaikaistalletusta pankinvaihdon takia ja menettaa
talletuksen korkoa. N&in asiakas todennakoisesti odottaa ainakin talletuksen eraanty-

mispaivaan asti ja harkitsee pankin vaihtoa uudelleen vasta sen jalkeen.

Maaraaikaistalletuksia voi olla myo6s tarjolla lyhyemmille ajanjaksoille, mutta korot ovat
yleensa verrattain pienia. Kaikki s&asto- ja sijoitustilit kuuluvat paasaantoisesti talletus-
suojan piiriin, jossa Suomessa taataan talletussuoja 100 000 euroon asti pankkikohtai-
sesti, mikali pankki ajautuisi konkurssiin ja sitd kautta maksukyvyttomaksi. Talletus-
suojan maara voi vaihdella pankeittain, joten on hyva selvittdd minka talletussuojan
piiriin varat kuuluvat (Talletussuojarahasto 2012). Piensijoittajana voi p&adsaantoisesti
pitéd kaikkia kaytto-, saasto- ja sijoitustileja siis lahes riskittémina (100 000 euroon asti)
sijoitusvaihtoehtoina. Kuitenkaan tilien maara pankeissa ei vaikuta talletussuojan maa-

raan.
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5 Sijoitusrahastot sijoituskohteina

Tassa luvussa kasitelldaan sijoitusrahastoja, jotka ovat yksi yksinkertaisimmista sijoitus-
vaihtoehdoista. Moni suomalainen on halukas rahoittamaan kasvua, ja suomalaiset
pitdvat kotimaisten yritysten menestymista térkedna, mutta eivat silti sijoita. Vertailu-
kohtana Ruotsissa osakesaastéjia on yli kaksinkertainen maara. Useat suomalaiset siis
kokevat osakesaastamisen riskialttiiksi, joten rahastosijoittaminen voi olla luontevampi

vaihtoehto riskid karttavimmille. (Nuoret mukaan osakemarkkinoille. 2013, 15 C.)

5.1 Keille rahastot on suunnattu

Tili- tai kateistalletuksia voidaan pitdd ensimmaisena riskitasona. Seuraavana riskin
tasona voidaan pitda sijoitusrahastoja. Sijoitusrahastot ovat hyvin yleinen sijoitustapa
henkilbille ketk&a kestavat pientd arvon heilahtelua ja riskia. Rahastot sopivat myos eri-
tyisesti niille ketka eivat itse ehdi tai halua seurata aktiivisesti markkinoita tai sijoita niin
suurta summaa, etta se voitaisiin jarkevin kustannuksin hajauttaa. Rahastojen ostamis-
ta kutsutaan yleisesti merkitsemiseksi ja myyntia lunastukseksi. Rahastoja on monesti
jaettu erilaisiksi sarjoiksi, esimeriksi rahastosta voi olla kaksi sarjaa: rahasto A ja rahas-
to B. Tyypillisesti sarjat kuvaavat onko kyseessa tuotto- vai kasvurahasto. Kasvu- ja
tuottorahastojen erona on, ettd tuottorahastosta maksetaan rahaston tuotto-osuus ulos
rahasto-osuuksien omistajille samaan tapaan kuin osinkoja maksetaan osakkeen omis-
tajille. Kasvurahastoissa ne jatetdan rahaston sisélle kasvamaan korolle korkoa. Ra-
hastoissa voi olla myds muita sarjoja ja niiden merkintatyyli on vapaa, joten niista tulee
ottaa itse selvaa. Pankilla voi olla samalle rahastolle kolme erilaista sarjaa, joista yksi
voi institutionaalisille sijoittajille tarkoitettuja sarja. Tama voisi esimerkiksi olla nimeltaan
rahasto B Il, jossa B kuvaa sitd, ettd kyseessa on kasvurahasto, ja Il tarkoittaa puoles-
taan institutionaalisille sijoittajille tarkoitettua rahastoa. Merkinnat kuitenkin voivat vaih-

deta rahoituslaitoksittain, joten ne on hyva selvittda itselleen ennen sijoittamista.

Rahastot ovat valmiiksi tehtyja sijoituskokonaisuuksia, joita rahastoyhtit hoitaa. Rahas-
ton padoma on jaettu yhtd suuriksi osiksi ja néitd osia kutsutaan rahasto-osuuksiksi.
Rahasto voi olla siis jaettu esimerkiksi 200 000 rahasto-osuuteen. Rahastoesitteesta
kay ilmi mik& on paivan yhden rahasto-osuuden arvo. Sijoittaja ostaa néita sijoituksia
haluamansa maaran, ja tavallisesti rahasto-osuuksia voi ostaa valittamatta osuuden
hinnasta. Tama johtuu siitd, ettd rahasto-osuuksien omistuksen ei tarvitse olla kokonai-
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sia osuuksia, vaan sijoittaja voi ostaa murto-osia rahastosta. (Mik& on rahasto-osuus?
2013.) Rahastojen arvo yleensa péivitetadn jokaisena pankkipdivand. Tahan voi olla
poikkeuksia, esimerkiksi pyhapaivina voi porssi olla joissain valtioissa kiinni, eika arvoa
pystytd niiltd osin paivittamaan. Poikkeuksista kuitenkin tiedotetaan paasaantdisesti

ajoissa etukateen.

Esimerkki 4. Rahaston merkinta:

Pankki tarjoaa sijoitusrahastoa merkittdvaksi ja rahaston pddomaa 10 miljoonaa euroa.
Yhden rahasto-osuuden arvo on talla paivamaaralla 80,50 €. Saku Sijoittaja paattaa
merkita eli ostaa s&astamilladn varoilla rahasto-osuuksia 1500 eurolla. Jos rahaston
merkintdpalkkio on 1 % sijoitettavasti summasta, niin rahastoa merkitaan todellisuu-
dessa vain 1485 eurolla (1500 € - [1 % * 1500 €] = 1485 €), jolloin Saku saa 1485 €/
80,50 € = 18,447204 rahasto-osuutta. Kulujen osuus olisi téllbin 15 €.

Tavallinen sijoittaja siis ostaa osuuksia salkusta itselleen ja salkunhoitaja(t) sijoittavat
sijoittajan rahat eteenpain, tavallisesti joukkovelkakirjoihin, kiinteistoinin, raaka-
aineisiin, osakkeisiin tai useampiin kuin yhteen edella mainituista. Rahasto-osuuksia
ostanutta sijoittajaa kutsutaan nimenmukaisesti rahasto-osuudenomistajaksi. Ostamal-
la rahasto-osuuksia sijoittaja padsee helposti mukaan sijoittamiseen pienellékin paao-
malla ilman, ettd hanen taytyy itse huolehtia sijoituksen hajauttamisesta tai jatkuvasta
seuraamisesta. Sijoittaja voi merkita rahastoja mm. verkkopankissa, pankkikonttorissa
ja rahastoyhtidissé haluamallaan summalla, jos rahastolla ei ole sen suhteen rajoitteita.
Joissakin rahastoissa on vahimmaissijoitus, eli alaraja sijoitettavalle summalle, joka
tavallisesti vaihtelee 100 euron ja 5000 euron valilla, mutta tamakin tieto on eriteltyna
rahaston pakollisissa tiedoissa. (Pérssisaatio - Sijoitusrahasto-kokoelma 2012, s 4, 5 ja
19.)

5.2 Rahastojen toimintatavat

Rahastoissa rahaston arvo maaraytyy sen sisallon arvon perusteella. Tavallisesti ra-
haston sisallon arvo lasketaan paivittdin ja arvo jaetaan liikkeella olevien rahasto-

osuuksien lukumaaralla, jolloin saadaan paivan rahasto-osuuden arvo. Suorista osak-
keista poiketen sijoitusrahastoja ei arvosteta kysynnén ja tarjonnan perusteella kuten

osakekaupassa. Kuitenkin rahaston sisélla olevat esimerkiksi porssiosakkeet arvoste-
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taan normaalisti porssissa kysynnén ja tarjonnan mukaan, josta sitten lasketaan rahas-
ton arvo (Sijoitusrahasto-kokoelma 2012, 5.)

Rahastoissa on aina osa varoista kateisena (tai kateiseen rinnastettavissa rahamarkki-
navalineissd), kuitenkin tavallisesti maksimissaan 25 % rahaston arvosta. Kateista pi-
detdan sita varten, ettda mikali sijoittaja lunastaa osuuksiaan voidaan rahastosta jouhe-
vasti maksaa ulos lunastetut osuudet rahaston kateisvaroista ilman, etté salkunhoitajan
tarvitsee lahted lunastamaan sijoituksia takaisin rahaksi. Rahastojen valvontaa hoitaa
Suomessa Finanssivalvonta, joka seuraa ja valvoo, etté rahastoissa on tarjolla tarvitta-
vat tiedot ja ettd lakeja noudatetaan. Rahaston hoitajat puolestaan saavat verovapau-
den ostaessaan ja myydessaan osakkeita ja muita arvopapereita rahaston siséllg, joten
verot maksetaan valtiolle vasta lunastushetkelld. Rahastoissa voitto-osuuksia kasitel-
l[Adn padomatulona ja niistd maksetaan vero samalla tavalla kuin verotettaessa tilien
tuottoja eli 30 % voitosta. (Sijoitusrahasto-kokoelma 2012, 6 & 23.)

Rahastoissa sijoitetaan useasti porssiosakkeisiin, joilla on &animaara. Rahasto-
osuuksien omistajat eivat kuitenkaan paase kayttamaan osakkeiden aanivaltaa samalla
tavalla kuin omistamalla suoraan osakkeita, vaan aanivaltaa kayttaa rahastoyhtid. Ra-
hastoilla on aina omistajaohjauksen periaatteet selitettynd rahaston tiedoissa, eli ne
periaatteet, joilla rahastoyhtit kayttdd &anivaltaansa yhtibkokouksissa. Rahastonhoita-
jat saavat myos paljousetuja hankkiessaan suurilla summilla sijoituksia. (Rahastoyhti-

Oiden omistajaohjaus 2012.)

5.3 Lyhyen koron rahastot

Valtaosalle piensijoittajista rahastot ovat helppoutensa ja monen riskitasonsa ansiosta
loistavia sijoitusvaihtoehtoja. Maailmassa on tarjolla lukuisia rahastoja ja uusia syntyy
jatkuvasti. Tama aiheuttaa sen, etta alalla on erittéin kova kilpailu ja palkkiot pysyvéat
kuluttajalle maltillisina. Koska rahastot ovat salkunhoitajille kannattavaa liiketoimintaa,
voi kuluttaja olla suhteellisen varma, ettd salkunhoitajat tekevat kaikkensa parjatdkseen
kilpailussa ja tehdékseen mahdollisimman paljon tuottoa itselleen ja samalla rahastosi-
joittajille, jotta heidan rahastonsa pysyisivat houkuttelevina sijoituskohteina. (Puttonen
& Repo 2007, 9.)
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5.3.1 Lyhyen koron rahastot sijoituskohteena

Yli kahden vuoden sijoituksiin voit lahtokohtaisesti alkaa miettia lyhyen ja pitkén koron
rahastoja, joiden arvossa voi olla jo pientd arvon heiluntaa.

OP-Euro A

Arvonkehitys 1000 (EUR) 31.05 2013

® Rahasto: OP-Euro A
Luokka: Korko hywin lyhyet bondit, euro

Indekszi: Citi ELUR EuroDep 3 Maon EUR

Yuotuinen tuotto-%0 21052013
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 31.0%

kokonaistuotto-% yhteensa 2,73 2,42 -5,10 060 1,68 1,85 1,72 0,28

+/- Rahastoluokka 0,26 0,44 -2,13 -1,99 1,16 0,93 -0,87 -0,32
+/- Indeksi 0,23 -1,78 -8,896  -0,85 1,14 0,68 1,12 0,23
Rahasto vs. rahastoluokka 23 55 75 72 14 22 59 61

Kuvio 3. OP-Euro A lyhyen koron rahasto (Morningstar-rahastoraportti)

Kuvio 3 on esimerkkind Osuuspankin OP-Euro A lyhyen koron rahaston kehityksesta.
Kuvasta saa hieman kuvaa siitd, miltd lyhyen koron rahaston kurssikehitys voi tyypilli-
sesti nayttdd. Kuten kuvasta kay ilmi, niin 2008 — 2009 vuoden taitteessa rahaston
kurssikayréd on selkeasti notkahtanut alaspain. Lyhyen koron rahastoissa finanssikriisin
aiheuttama romahdus 2009 vuoden alussa ei notkauttanut rahastoa merkittavasti alas,
ja kehitys 2009 vuoden pohjalukemista on ollut I&hinna positiivista. Kuitenkin kovempaa
tuottoa tavoittelevalle sijoittajalle esimerkkirahasto ei olisi tarjonnut 1000 euron sijoituk-
sella merkittdvaa arvonnousua edes pitkdlla aikavalilla. Tastd syystd jos sijoitusho-
risontti on selkeadsti pidempi, kannattaa rahat todennékéisesti sijoittaa tuottavampiin
kohteisiin. Myds rahasto on parjannyt vertailuindeksidén jatkuvasti huonommin, joten
voidaan perustellusti sanoa, ettd rahasto on menestynyt huonosti, ainakin omaan ver-

tailuindeksiinsa nahden.
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Lyhyen koron rahastoissa rahastonhoitajat sijoittavat varat lyhytaikaisiin markkinavali-
neisiin, joita ovat muun muassa valtion velkasitoumukset. Naitd on pitkaan pidetty kay-
tanndssa riskittoming, koska lahtokohtaisesti uskotaan, ettd valtio ei voi menna kon-
kurssiin ja valtio on aina maksukykyinen. Perustana télle ajattelulle voidaan myds pitaa
valtion oikeutta verottaa kansalaisia ja sita kautta pakkolunastaa tarvittavat varat velan
takaisinmaksuun. Kuitenkin viimeaikaisten velka- ja eurokriisin valossa on syyta sijoitta-
jan miettia, ovatko esimerkiksi Kreikan tai Espanjan valtionvelkakirjat yhta riskittomia
kuin Suomen velkakirjat. Nykyaan osa sijoittajista uskoo, ettd on mahdollista, ettei val-
tio maksa takaisin velkojaan, joko ajallaan tai ollenkaan. Lyhyen korkojen rahastot ovat
suositukseltaan my6ds noin vuoden mittaisia sijoituskohteita. Valtionvelkakirjojen riski ei
rajoitu kuitenkaan vain lyhyen koron rahastoihin vaan sijoituksen riski sailyy myds pit-
kissd ja muissa valtionvelkasitoumuksissa. (Polleit, Beware of Goverment Bonds,
2010.)

5.3.2 Lyhyen koron rahastojen ryhmittely

Lyhyen koron rahastot voidaan jakaa karkeasti kolmeen ryhmaén: rahamarkkinara-
hastoihin, kateisrahastoihin (lyhyet rahamarkkinarahastot) ja muihin lyhyenkoron
rahastoihin. Lyhyen koron rahastot siis ostavat lyhytaikaisia velkoja, joista niille mak-
setaan sijoitetun pddoman liséksi korvauksena lainan korkoja. Lainat ja niiden korot
ovat lyhytaikaisia ja niitd maksetaan tiuhassa tahdissa lainaajalle takaisin. Koska laina
on laina-ajan kaytbssa vain lyhyen aikaa, niin korotkin ovat verrattain matalia. Yleinen
korkojen lasku on nostaa jo liikkeella olevien korkoarvopaperien ja nousu taas puoles-
taan laskee. Tama johtuu siita, etté jos korkotuotteesta maksetaan 2 %:in korkoa vuo-
dessa mutta ensi viikolla korko on vain 1,8 %, niin tamé tekee 2 % korkoarvopaperin
jalkimarkkinoilla houkuttelevammaksi ostokohteeksi. Sijoittaja mieluummin ostaa arvo-
paperin jalkimarkkinoilta itselleen toiselta sijoittajalta josta saa 2 %:in koron kuin mer-
kitsee huonommalla korolla likkeelle laskettavaa 1,8 %:n korkoarvopaperia. Samaa
logiikkaa voi myo6s soveltaa toisin péin, jos korot l&htevétkin nousuun. (Sijoitusrahasto-
kokoelma 2012, s9, s33.)

Rahamarkkina- ja kateisrahastojen erot ovat varsin pienid. Rahamarkkinarahastoissa
lainat ovat hieman pidempiaikaisempia kuin kateisrahastoissa, joten rahamarkkinara-
hastot sisaltavat tassé suhteessa hieman enemman riskia kuin kateisrahastot. Raha-

markkinarahastojen pidempi juoksuaika kuitenkin kompensoidaan kateisrahastoissa
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silla, ettd kateisrahastojen luottoluokitus on aina vahintdan hyva. (Sijoitusrahasto-
kokoelma 2012, s9, s33.)

Lyhyen koron rahastojen valilla erona on myds, miten rahasto voi varojaan sijoittaa.
Rahamarkkinarahastojen painotettu juoksuaika on 12 kuukautta eli se aika, jonka kulu-
essa rahamarkkinarahastoon hankitut lainat (esim. valtion velkakirjat) maksetaan takai-
sin, ja niiden koron maaraytymisjakso on alle 6 kuukautta. Lyhyissa rahamarkkinara-
hastoissa painotettu juoksuaika on vain 120 paivaa ja koron maaraytymisjakso on alle
60 paivad. Muissa lyhyen koron rahastoissa sijoituspolitikkaa ei ole tarkasti maaritelty,
vaan sijoituspolitikka selvida rahaston saannoista. (Sijoitusrahasto-kokoelma 2012, 9
ja33)

5.4 Pitkan koron rahastot

Pitkédn koron rahastot sijoittavat taas nimensa mukaisesti padosin pitkaaikaisiin joukko-
lainoihin ja muihin korkoinstrumentteihin. Lainojen liikkeellelaskijoina voi olla valtio tai
muita julkisyhteis6ja ja yrityksia. Kuitenkin tarkempi kuvaus l6ytyy aina rahaston saan-
noista ja tiedoista. Lahtdkohtaisesti pitkén koron rahastot ovat riskisempia mutta tuot-
toisampia sijoituskohteita kuin lyhyen koron rahastot pitkélla tahtaykselld. Pitkdn koron
rahastot tyypillisesti sisaltavat enemman rajoituksia ja riskid kuin lyhyen koron rahastot.
Sijoitusajan suositukset hieman vaihtelevat pitkdn koron rahastojen valilla, mutta ylei-
nen suositus on pitkdn koron rahastoissa sijoitusperiodiksi yli yksi vuosi. Erityisen riski-
pitoisia pitkén koron yritysrahastoja kutsutaan englannin kielella High yield bonds, kun
taas valtion ja julkisyhteis6jen lainoihin sijoittavia rahastoja kutsutaan usein obligaatio-

rahastoiksi. (Sijoitusrahasto-kokoelma 2012, 9.)
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OP-Yrityslaina Prima B

Arvonkehitys 1000 (EUR)

@ Rahasto: OP-Yrityslaina Prima B
Luokka: Korkao pitkd yrityslainat, eura

Indeksi: Barclays Eura #Agg Corps TR EUR

Yuotuinen tuotbo-%%

2007 2008 2000 2010 2011 2012 31.03

kKokonaistuotto-% yhteensa 1,47 5,55 6,92 -0,80 4,72 10,71 0,74
+/- Rahastoluokka 2,86 13,23 -967 5,17 4,21 -3,08 -1,04
+/- Indeksi 1,43 9,31 -8,Y9 -3,55 3,24 -3,28 -1,02
Rahasto vs, rahastoluckka 18 21 a4 o8 f 77 o0

Kuvio 3, OP-Yrityslaina Prima B Pitkan koron rahasto (Morningstar-rahastoraportti)

Kuviossa on kuva pitkdn koron rahastosta, jossa sijoitus on tuottanut lyhyemméssa
ajassa selkedsti enemman kuin kuvion 2 lyhyen koron rahasto. Finanssikriisin puh-
keamisen aikaan 2008 — 2009 taitteessa rahaston kurssikehitys (punaisella varilla) on
sdilynyt ilman notkahdusta ja kokonaistuottoprosentti on ollut positiivinen 2007 vuodes-
ta eteenpdin jokaisena vuotena paitsi 2010. Sijoittamalla suoraan indeksiin (vihred kay-
rd) sijoittajan olisi taytynyt kestaa finanssikriisin aiheuttama notkahdus vuosien 2008 —
2009 vélilla ja rahaston arvon hetkellinen tappiolla oleminen. Kuitenkin pitamalla kiinni
sijoituksesta pitkalla aikavalilla indeksikin on tuottanut selkedsti positiivista tulosta. Kui-
tenkin pitk&n koron rahaston kurssista tulee huomata, etta kurssiheilunta eli volatiliteetti
on voimakkaampi kuin lyhyen koron rahastossa, mutta niin on myés tuottomahdolli-
suus. Riski ja tuotto kulkevat aina kasi kadessa, ja tama tulisikin pitdd mielessa sijoi-
tuskohteita valittaessa. (Elo 2007, 13.)

5.5 Yhdistelma- ja Indeksirahastot

Yhdistelm&rahastoissa yhdistetdan rahastosijoittaminen osakkeisiin ja korkoihin, ja

osakepaino vaihtelee sijoitusrahastojen valilla. Painopistettéd voidaan muuttaa markki-
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natilanteen mukaan, mutta kuitenkin rahaston tiedoissa kerrotuissa puitteissa. Painoar-
vojen enimmaismaarat ovat tavallisesti prosentein ilmaistuna. Esimerkiksi rahaston
osakepaino voi olla enintddn 65 % rahastopadomasta, jolloin sijoittajan on helpompi
arvioida rahaston riskia ja sijoituspolitikkaa. Yhdistelmarahaston riskiluokka maaraytyy
usein osakepainon mukaan: mitd suurempi osakepaino, sitd suurempi riskiluokka.
Osakepaino maaraa riskiluokan sen takia, ettéd osakesijoituksia pidetédan riskisempina

sijoituskohteina kuin korkosijoituksia.

Indeksirahastot ovat puolestaan sijoitusrahastoja, jotka sijoittavat varansa valitsemaan-
sa indeksiin, esimerkiksi OMX Stockholm 30 -indeksiin. Indeksirahastoissa salkunhoita-
jat sijoittavat varat niihin yhtiéihin, jotka kuuluvat kyseiseen indeksiin siind painossa,
jossa ne ovat indeksissa. Indeksiin kuuluvat arvopaperit tarkistetaan muutaman kerran
vuodessa ja muutetaan tarvittaessa. Tavallisessa indeksirahastossa voidaan maksi-
missaan sijoittaa 20 % saman liikkeeseenlaskijan arvopapereihin. (Sijoitusrahasto-
kokoelma 2012, 10-11.)

OP-Rohkea A

Arvonkehitys 1000 (EUR) 28.06,2013

® Rahasto: OP-Rohkea A
Luokka: rhdistelma globaali riskipitoinen, eura

Indeksi: Cat 25%Barcalys EurAgg TR2FSFTSE Wid TR

Yuotuinen tuotto- %0

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 28.06
Kokonaistuotto-% vhteensa 13,08 -0,67 -37,04 2599 0,39 -12,20 12,28 4,45

+/- Rahastoluokka 4,36 -1,681 -7,58 6,35 o483 -2,88 2,33 1,10
+/- Indeksi 6,25 -1,52 -8,84 1,55 -6,51 -10,74 -1,93 -2,38
Rahasto vs, rahastoluokka 16 [3]a] 21 20 48 75 33 36

Kuvio 4, OP-Rohkea A, Yhdistelmé&rahasto (Morningstar rahastoraportti)
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Kuviossa 4 on esimerkki riskipitoisesta yhdistelmé&rahastosta. Korkea riskipitoisuus
johtuu siitg, etté rahaston paapaino on osakkeissa (kuvio 5). Kuviosta 4 huomaa kuinka
kurssiheilunta ja tuotto ovat jo selkeasti voimakkaampaa kuin kuvion 3 pitkan koron
rahastossa. Osakkeiden luonteeseen kuuluu jatkuvat hinnan muutokset porssin ollessa
auki. Osakkeisiin sijoittavissa rahastoissa salkku on tyypillisesti tehokkaasti hajautettu,

multta siitd huolimatta rahastojen liikkeet ovat korkorahastoihin verrattuna voimakkaita.

Salkun omaisuuslajit-%o

% Pithkd 9% Lyhyt %% Netto

Dsakkeet 73,77 ooao ¥5,77
Joukkolainat 13,10 1,08 12,01
K ateinen 28,19 13,54 0,64
MuLt 3,09 050 2,59

-50 i00

Kuvio 5, Kuva OP-Rohkea A yhdistelmarahasto (Morningstar rahastoraportti)

Kuviosta 5 nahdaan kuinka OP-rohkea A:n sijoituksista yli %2 on sijoitettuna korkeariski-
siin arvopapereihin, eli osakkeisiin. Yhdistelmarahasto voisi olla myds matalariskinen
jos esimerkiksi osakkeiden painoarvo olisi vain 40 %, jolloin salkussa joukkolainojen ja
muiden pieniriskisempien sijoitusten paino nousisi merkittavammaksi kuin korkeariskis-
ten.

5.6 Osakerahastot

Puhtaissa osakerahastoissa kurssiliikehdintd on melkein samankaltaista kuin yhdistel-
marahastoissa. Osakerahastot ovat rahastoriskiluokitukseltaan korkeimmasta paasta,
silla osakkeiden arvo voi joskus muuttua voimakkaasti ja arvonheilunta on keskiméa-
raisesti suurta. Fukusiman ydinvoimalaonnettomuus 2011 vuoden maaliskuussa toimii
hyvana esimerkkina akillisesta kurssimuutoksesta. Katastrofi aiheutti Japanin porssin
Nikkei-indeksin kovimman pudotuksen sitten 2008 joulukuun. Laajempi Topix-indeksi
pudottautui 7,5 %. Taman kaltaisiin riskeihin on sijoittajan kaytanndéssé mahdotonta
varautua, mutta on hyva tiedostaa, etté vastaavanlainen katastrofi voi ndkya, ainakin
hetkellisesti, myos sijoittajan kukkarossa. (Korjausliike vai juhlien loppu? 2013)



21

Osakerahastot nimensa mukaisesti sijoittavat lahinnd ainoastaan osakkeisiin. Osake-
rahastoja voidaan ja jaotellaan monin eri tavoin, usein toimialan tai maantieteellisen
alueen mukaan. Kuitenkin rahastoja voidaan jaotella my6s vaihtuvien trendien kuten
eettisyyden tai vaikka yhtibkoon, mukaan. Rahastoa, joka sijoittaa paasaantoisesti
esimerkiksi pienien pohjoismaisten yhtididen osakkeisiin, voitaisiin kutsua Nordic
Small-cap -rahastoksi. Nimess& Nordic kertoisi sijoittajalle heti, ettd kyseessé on paa-
osin pohjoismaihin sijoittava rahasto, ja small-cap kertoo sen, ettd sijoituskohteena
ovat pienet osakeyhtiét. Nimeamalla rahastot tyypin mukaan perustuu yksinkertaisesti
siihen, ettd jos pelkastddn nimed tarkastelemalla sijoittajan on helppo selata, mihin
rahasto varojansa sijoittaa. Osakerahastoille ja osakkeille korkojen yleinen lasku on
myodnteistd arvostuksen kannalta. Kun markkinoilta ei saada kunnollista korkoa ja sita
kautta tuottoa, niin raha luonnollisesti hakeutuu vaihtoehtoisesti tuottavampiin kohtei-
siin eli pddosin osakkeisiin. Nain alhaiset tuotot ajavat likviditeettid korkomarkkinoilta
osakemarkkinoille, jossa riski on suurempi. Tilanteessa, jossa korot nousevat ja ovat
korkealla, ei sijoittajan kannata sijoittaa osakkeisiin, jos lahes vastaavan tuoton saa
korkomarkkinoilta huomattavasti pienemmalla riskilla. (Sijoitusrahasto-kokoelma 2012,
10.)

Osakerahastojen tuottotavoitteena yrittda ylittéad oman tyyppinsd mukaisen vertailu- eli
benchmark-indeksin, jos rahastolle on tallainen olemassa. Esimerkiksi Suomeen sijoit-
tavan sijoitusrahaston vertailuindeksi voisi olla Helsingin pérssin OMX Helsinki Cap -
indeksi, jota paremmin Suomeen sijoittava rahasto yrittaa parjata (jos nain ei ole, niin
sijoittaja luonnollisesti sijoittaa suoraan indeksiin eikéa rahastoon). Osakerahastot ovat
sijoituspolitikkansa vuoksi riskisempia kuin korkorahastoissa, silla osakerahaston sijoi-
tuskohteiden tuoton heilunta on voimakkaampaa kuin korkorahastojen korkotuotteiden.
Volatiliteetti eli tuoton voimakas heilahtelu mahdollistaa yleensa suuremman tuoton,
mutta myods suuremman riskin. Riski ja tuotto kulkevat aina kési kadessé, ja ilman ris-
kid ei voi saada tuottoa. Tarkemmat tiedot rahaston palkkioista ja valintaperiaatteista
l6ytyvat myds aina osakerahastojen rahastoesitteesta ja saannoista. (Sijoitusrahasto-
kokoelma 2012, 10.)

5.7 Erikoissijoitusrahastot

Erikoissijoitusrahastot ovat tavallisista rahastosdannoista poikkeavia rahastoja ja eri-

koissijoitusrahastoja on suhteessa tarjolla normaalisti mutia rahastoja vahemman. Ta-
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vallisissa rahastoissa rahastojen kulurakenteet ovat helposti ndhtavissd, mutta erikois-
sijoitusrahastoissa, kuten esimerkiksi hedge fund — rahastoissa saattaa olla tuottoon
sidottuja palkkio-osuuksia, joiden laskemiseen tarjotaan laskukaava. Naiden laskemi-
nen voi vieda aikaa ja jos et tarkalleen ymmarra paljon loppujen lopuksi rahasto ottaa
palkkioita, niin voi olla aloittelevana sijoittajana jarkevaa valttaad rahastoja joiden kulu-

rakennetta ei taysin ymmarra. (Puttonen — Repo 2007, s9.)

Tilanteessa, jossa erikoissijoitusrahasto tuntuu sijoitusvaihtoehtona kiinnostavalta, niin
erikoissijoitusrahastoja ei kannata sivuuttaa kokonaan. Erikoissijoitusrahastot ovat kui-
tenkin rakenteeltaan erikoisia ja pystyvat joskus huonossakin markkinatilanteessa te-
kemaan tuottoa ja jos rahastoon on esimerkiksi tuottoon sidottuja palkkioita, niin voi
olla varma, ettd salkunhoitaja tekee kaikkensa, jotta tuottoa olisi mahdollisimman pal-
jon. (Puttonen & Repo 2007, 9.)

6 Porssinoteeratut osakkeet

Tassé luvussa kasitellaan riskisintd ja mahdollisesti tuottavinta sijoitusvaihtoehtoa, eli
sijoittamista porssiosakkeisiin. Suorassa osakesijoittamisessa sijoittaja itse tekee kaikki
paatokset ja tarpeettomia valikdsia ei ole. TAma tarjoaa sijoittajalla mielenkiintoisia
tuottomahdollisuuksia, missé& omat ideat ja kyvyt analysoida yhtiéta ja markkinoita paa-

sevat oikeuksiinsa.

6.1 Porssiosakkeista yleisesti

Maailmassa on tuhansittain osakeyhtiéta, mutta vain murto-osa on julkisen kaupan-
kaynnin kohteena ja noteerattuina poérssiin tai pérsseihin. Osakeyhtitlle on kuitenkin
yhteista, ettd yhtion omistus maaraytyy osakkeiden omistuksen perusteella. Osake on
yksinkertaisesti osuus yhtion pdaomasta. Osakkeet tuottavat omistajalleen oikeuden
yhtion voitonjakoon, oikeuden osallistua yhtibkokoukseen, etuoikeuden osakkeiden
uusmerkintaan ja usein tietyn adnimaaran per omistettu osake. Osakkeet ovat loistava
pitkén aikavalin sijoituskohde, jossa sijoitushorisontti on yleensa suositukseltaan noin 5
vuodesta ylospain. Osakkeiden pitk&naikavalin suositus johtuu siité, ettéd osakkeiden
tuotonheilunta, eli volatiliteetti, on lahtokohtaisesti muita sijoituksia korkeampi ja arvo

voi olla valilla tappiollakin. Sijoittamalla pitkdksi ajaksi on osakkeen hinnalla mahdolli-
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suus nousta tuotolliseksi, vaikka sijoitus aluksi olisikin tappiolla. (Osakekokoelma 2007,
5 — 6; Sijoitusrahasto-kokoelma 2012, 35.)

Historiallisesti hyvin hajautetulla pitkaaikaiselle osakesalkulle voi odottaa vuotuiseksi
tuotoksi noin 8 — 9 prosenttia. Historiallisesti osakkeet ovat tuottaneet noin 5 prosent-
tiyksikkda paremmin kuin l&hes riskittomat korkosijoitukset, kuten esimerkiksi valtion
obligaatiot. Nykyaan ostaakseen ja myydakseen osakkeita poérssissa on osakkeen
omistajalla oltava arvo-osuustili, jossa osakkeita ja arvopapereita sailytetaan. (Osake-
kokoelma 2007, 5 — 6, Sijoitusrahasto-kokoelma 2012, 35.)

6.2 Osakkeiden tuotto ja edut

Osakkeiden tuotto koostuu osingosta ja osakkeen arvonnoususta. Parhaimmassa ta-
pauksessa tuotto koostuu molemmista. Poérssiyhtitt jakavat, mikali ylimaaraisia voitto-
varoja kertyy, tavallisesti osinkoa kerran vuodessa. Tama osingonmaksu sijoittuu taval-
lisesti kevaalle. Tavallisesti osa voitosta jatetaan yhtioon kasvattamaan omaa padomaa
tai johonkin muuhun tarkoitukseen ja loput jaetaan osinkoina ulos yhtiosta. Yhtiét usein
my0s jattavat huippuvuosina osan voitosta jakamatta, jotta yhtién osingonmaksukyky
sailyy myds heikompina vuosina. Se, paljonko yhtit paattéaa jakaa osinkoa, on vahvasti
riippuvainen yhtion vuosittaisesta tuloksesta ja tulevaisuuden investointitarpeista. Sijoit-
tajan kannalta huonoimmassa tilanteessa yhtio ei maksa lainkaan osinkoa, jolloin tuot-
toa kertyy vain mahdollisesta arvonnoususta. Arvonnousu perustuu yksinkertaisesti
kysynnan ja tarjonnan lakiin, jossa kova kysyntd nostaa osakkeen hintaa ja heikko ky-
syntd vuorostaan laskee. Osakkeen omistajat yksinkertaisesti ostavat osakkeita, jos he
uskovat yhtibn arvon nousevan tai sitten yhtion jakamien osinkojen perdssa, joskus
jopa molempien. Mikéli on odotettavissa, ettéa yhtid jakaa suurempia osinkoja tulevai-
suudessa on luonnollista, etté kysynta kasvaa ja osakkeen hinta nousee.

Osakkeet ovat myos hyvin likvideja tuotteita, eli niista padsee halutessaan myos hel-
posti eroon. Rajoitteina ovat kuitenkin pyhapaivat ja yleiset porssin aukioloajat. Pérssin
ollessa kiinni sijoitusten arvo ei voi muuttua, mutta esimerkiksi huonot uutiset antavat
laskupainetta osakkeen hintaa kohtaan myos porssin ollessa kiinni, ja hyvat uutiset

taas luovat puolestaan luonnollisesti nousupainetta osakkeen hinnalle.
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Sijoittajista jotkut suosivat hyvda osakekohtaista tulosta ja hyvaa osingonmaksua, kun
toiset taas etsivat osakkeista hyvaa arvonnousua. Periaatteessa on sijoittajalle sama,
nostaako tuottoja osinkojen vai luovutusvoittojen kautta, mutta Suomen verotuksessa
talla hetkelld osingoissa on verovapaa osuus 30 %, jota ei ole luovutusvoitoissa, joten
lahtokohtaisesti osingot saadaan halvemmalla kotiutettua. Kuitenkin kuluvan vuoden
(2013) valtion kehysriihess& on nyt alustavasti paatetty, etta tulevaisuudessa osinkojen
verovapaa osuus poistuu kokonaan. (Verovapaita osinkoja ei endd makseta 2013.) Jos
paatts pysyy sellaisenaan, tarkoittaa se sitd, etta sijoittajan pitaa jatkossa tarkoin miet-
tid, haluaako nostaa voittonsa ulos osinkoina vai mieluummin kokonaan arvonnousuna.
Muutos koskisi vain suomalaisia sijoittajia, mika tulee heikentdmaan osakesijoittamisen
houkuttelevuutta Suomessa ja nain ollen todennakoisesti lisaamaan porssiyhtididen

ulkomaista omistusta.

6.3 Osakkeiden luokittelu — Kasvu- ja arvo-osakkeet

Sijoittajilla on tyypillista luokitella osakkeet erilaisiin ryhmiin, muun muassa kasvu- ja
arvo-osakkeisiin. Kasvuosakkeita ovat osakkeet, joiden liikevaihto kasvaa nopeasti, ja
niiden kurssivaihtelu on vaihtelevaa ja nousut ja laskut tyypillisesti jyrkkia, toisin sanoen
volatiileja. Nopeasti kasvavat yhtiét kuitenkin maksavat keskimaaraistd vahemman
osinkoa tai eivat lainkaan. Nopeasti kasvavien yhtididen voitot sen sijaan suunnataan
uusiin investointeihin ja muihin tarkoituksiin. Naille osakkeille yleens& on kovat odotuk-
set ja osakkeen omistajat hakevat tuottonsa osakkeen arvonnoususta. Jos yhtio ei tay-
td markkinoiden odottamia kasvuodotuksia, niin osakkeenkurssi todennékoisesti tekee
korjausliikkeen alaspain. Kasvuosakkeiden tuotto koostuu p&dasiassa arvonnoususta.
(Osakekokoelma 2007, 13.)

Arvo-osakkeet ovat puolestaan vakaampia. Arvo-osakkeiden kurssit eivat kasva yhta
voimakkaasti kuin kasvuosakkeiden kurssit, mutta niille on ominaista, ettd ne kestavat
laskukausia kasvuosakkeita paremmin. Arvo-osakkeita ovat tyypillisesti s&hko-, rahoi-
tus- ja Oljyalan yhtiot seka perinteisen teollisuuden yhtiot, kuten metalli- ja metsayhtiot.
Arvo-osakkeiden tuotto koostuu padasiassa osingoista. (Osakekokoelma 2007, 13.)
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6.4 Defensiiviset ja sykliset osakkeet

Usein myos puhutaan defensiivisista ja syklisista osakkeista, sen perusteella miten
paljon niiden arvo heiluu suhdannevaihteluiden mukana positiivisesti tai negatiivisesti.
Vakaita eli defensiivisid yhtiéta ovat ne yhtiét. joihin suhdannevaihtelut eivat juuri vaiku-
ta. Syklisilla osakkeilla puolestaan tarkoitetaan painvastaista eli yhtiota, jotka ovat vah-
vasti suhdannesidonnaisia ja joiden osakkeiden arvo heiluu voimakkaasti nousu ja las-
kusuhdanteiden mukana ylos tai alas. Esimerkiksi raskasteollisuuden, kuten metallite-
ollisuuden, yhtiot ovat usein syklisia osakkeita. Syklisilla osakkeilla on korkeampi volati-
liteetti ja beta-luku kuin defensiivisilla osakkeilla. Volatiliteetti kuvaa riskia, ja tasta syys-
ta syklisia osakkeita voi pitad lahtokohtaisesti riskisempina sijoituskohteina kuin defen-
siivid osakkeita. (Osakekokoelma 2007, 13.)

6.5 Sijoittaminen poérssiosakkeisiin

Osalle sijoittajista voi syntya ajatus siité, ettd pankit ja rahoituslaitokset vetavat ison
siivun tuotoista itselleen, eikd niiden rahastoihin tai niiden suosittelemiin palveluihin
kannata sijoittaa. Talldin suora osakekauppa voi olla jarkeva vaihtoehto. Kuitenkin osa-
kevalintoja tehdessé kannattaa ja tuleekin olla hyvin perilla markkinoista, yrityksista,
joihin aikoo sijoittaa, ja jossain maarin myos kilpailevien yritysten tilanteesta. Osakesi-
joittaminen vaatii siis markkinoista ja taloudesta kiinnostumista, paljon aikaa ja pereh-
tymistd. Ammatillinen tausta ei ole valttaméaton, mutta siitd saattaa olla hyotya. Sijoit-
tamiseen littyen myos jarjestetddn kursseja, messutapahtumia ja seminaareja, joihin
voi halutessaan osallistua. Sijoittaja voi myds opiskella haluamiaan asioita esimerkiksi
avoimessa Yliopistossa. Menestyakseen porssissa sijoittaja tarvitsee kovaa voitontah-
toa ja tilaisuuden tullen kykya uskaltaa toimia aggressiivisesti. Sijoittamista ei tule har-

rastaa jannityksen vuoksi vaan voittaaksesi. (Saario 1994, 11.)

Sijoittaminen on monille siis kuin harrastus, jossa oma kiinnostus ja halu oppia on kai-
ken perusta. Internetissa mm. Kauppalehti.fi tarjoaa mahdollisuuden luoda virtuaa-
lisalkku, jonka avulla sijoittaja voi kokeilla miten h&n parjaisi osakesijoittajana. Salk-
kuunsa voi poimia my®s rahastoja tai vain yrityksia joiden kehitystd haluaa seurata.
Tallaisten apuvalineiden avulla sijoittaja voi turvallisesti kokeilla ja saada hyvan tuntu-
man osakesijoittamisesta. Virtuaalisalkulla sijoitellessaan on kuitenkin hyva kysya itsel-
tddn ennen kuin tekee muutoksia salkun siséltéon, tulisiko samoja sijoituspdatoksia

tehtya, jos kyseessa olisivat oikeasti omat rahasi.
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Markkinoilla tapahtuu jatkuvasti paljon kaikenlaista ja ylilyonnit ovat arkipaivad osake-
kaupassa. Ylilyonnit nakyvat tyypillisesti osakkeiden arvon voimakkaana muutoksena,
kun uutta tietoa tulee markkinoille. Ylilydnnit johtuvat osin siitd, kun markkinoilta saa-
daan monesti aluksi puutteellista informaatiota ja sijoittajat reagoivat vajalliseen tietoon
voimakkaasti. Myds ennusteilla ja sijoittajien omilla spekuloinneilla on suuri vaikutus,
ainakin lyhyella aikavalilla. Sijoittavat reagoivat varautuen joko pahimpaan myymalla
osakkeensa ja suojautuakseen suuremmalta pérssilaskulta tai positiivisen uutisen my6-
ta nostavat odotuksensa pilviin. Positiiviset uutiset eivat valttAmatta vastaa reaalista
hy6tya ja osakkeen arvo saattaa nousta paivassé useita prosentteja. Kun markkinoille
saadaan enemman informaatiota, niin porssikurssit korjautuvat nopeasti sen mukai-
seksi. (Japanin porssiromahti eniten yli kahteen vuoteen, 2011.) Myds voimakkaasti
laskeneet osakekurssit houkuttelevat osaketta karkkyneitd, koska osake saattaa talléin

heiddn mielest&aan olla talldin riittavan halpa.

11.02.2009 Preis: 7.276,12 Volumen: 155.818,00
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Kuvio 6, Nikkei-indeksin kehitys. (porssi.taloussanomat.fi)

Kuviosta 6 kay ilmi, kuinka voimakkaasti Japanin porssissa ollut jo aiemmin kasaantu-
nut epavarmuus eskaloitui ydinvoimala onnettomuuden jalkeen maaliskuussa (ympyroi-

ty kuvioon 6: 11.3.2011). Tuolloin onnettomuuden pelattin vaikuttavan negatiivisesti
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koko talouteen. Ydinvoimala onnettomuuden kanssa kamppaileva porssiyhtio Tokyo
Electricin hinta halpeni onnettomuuden seurauksena 24 % ja ydinreaktoreita valmista-
va Toshiban osake halpeni 16 %. Kuitenkin pian onnettomuuden jalkeen on nahtavissa
indeksin selkeda elpymista ja nousua, misséa sijoittajat ovat innostuneet halventuneista
osakkeista ja trendi on kaantynyt taas positiiviseksi. (Japanin porssi romahti eniten yli

kahteen vuoteen, 2011.)

6.5.1 Suoran osakekaupan kulut

ltse tehdyssa osakekaupassa ei ole salkunhoitajien palkkiota, mutta muita kuluja kui-
tenkin on. Osakekaupasta joutuu maksamaan valityspalkkiota ostoista ja myynneista.
Samaan tapaan kuin rahasto-osuuksia merkitdan ja lunastetaan. Osakekaupan palkkiot
ovat prosentuaalisesti tavallisesti varsin pienia verrattuna rahastosijoittamiseen. Yleen-
sa kuitenkin osakkeiden valityksessa on tyypillisesti minimipalkkio, jonka pankki tai
rahoituslaitos perii, ja sijoittajan tulee tallgin itse laskea, kuinka suuria summia taytyy
sijoittaa, ettd kulut pysyvat kohtuullisina. Myds osakekaupassa arvo-osuustilin avaami-
nen on pakollista. Arvo-osuustilin avaaminen on tavallisesti maksutonta, arvo-
osuustilistd peritaan tilipalkkiota saanndllisin valiajoin. Arvo-osuustilien yllapitopalkkiot
vaihtelevat, ja ne kannattaa ottaa huomioon ennen kuin avaa arvo-osuustilin, silla tili ei

ole pakollinen vain rahastoihin sijoittaville. (Osakekokoelma 2007.)

Osakkeiden omistaminen on verrattuna rahasto-osuuksien omistamiseen kallimpaa, ja
aivan pienilla summilla ei valttamatta kannata lahted mukaan suoraan osakesijoittami-
seen. Tama johtuu siitd, ettd osakkeita varten sijoittajan taytyy avata arvo-osuustili,
josta joutuu tyypillisesti maksamaan tietyin aikavalein kuukausimaksua, jonka hinta
vaihtelee tyypillisesti noin 3 euron molemmin puolin. Sijoittaja voi itse laskea, minkalai-
sella sijoitussummalla kannattaa avata arvo-osuustili ja suoran osakesijoittamisen kulut
pysyvat halutuissa raameissa. Hyvana muistisaantona voi pitaa, etta yhteen osakkee-
seen tai osakesarjaan ei todennékoisesti kannata sijoittaa alle 500 euron suuruista

summaa, jotta kulut pysyvéat kohtuullisina. (Osakekokoelma 2007.)
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6.5.2 Oman tyon ja informaation merkitys osakekaupassa

"The general who wins the battle makes many calculations in his temple before the
battle is fought. The general who loses makes but few calculations beforehand.” — Sun
Tzu - The art of War (noin 600 eKr.) (Wikiquote, Sun Tzu 2013)

Nain kirjoitti tunnettu kenraali ja strategisti Sun Tzu kuvaillessaan sodankaynnin taitoa.
Vapaasti kdannettynd katkelma kuuluu: "Kenraali, joka voittaa taistelun, tekee monia
laskelmia pyhatéssaan ennen kuin taistelu on kayty. Kenraali, joka haviaa taistelun,
tekee vain muutamia laskelmia etukateen.” Samaa logiikkaa voi soveltaa myos sijoit-
tamiseen. On tarkeaa olla perilla kaikista kuluista ja niiden osuudesta sijoituspaatoksia
tehdessaan, ja yksinkertaisin tapa tdhan on laskeminen. Mita tarkemmin lasket kulut ja
menot etukateen, niin sitd paremmin olet perilld asioista ja pystyt tekemaan jarkevia

sijoituspéatoksia.

Sijoituksia tehdessdan kannattaa myds olla tietoinen, etta kotimaan osakemarkkinoi-
den, eli Helsingin poérssin, ulkopuolelle sijoittaminen saattaa olla kallimpaa ja tdhan on
syyta kiinnittdd huomiota. Tiedonhankinta voi olla myds hankalampaa ja markkinoilla
voi esiintyd tilanteita, joissa tietoa on saatavilla epatasa-arvoisesti. Voidaan puhua ns.
tietokuilusta. Tietokuilu kay ilmi esimeriksi siind, pystytkd hankkimaan ymmarrettavalla
kielelld ajantasaista tietoa Tokion porssin tapahtumista samalla tavalla kuin Helsingin
porssin. Kotimaisiin yrityksiin on nain ollen helpompi sijoittaa, mutta hajautuksen ja
muiden ostokriteerien valossa tulee punnita, ovatko kotimaan yritykset alansa par-

haimpia sijoituskohteita

7 Tarkeimpia tunnuslukuja

Mediassa julkaistaan jatkuvasti erilaisia artikkeleita ja yhtididen tulosjulkistuksia, joissa
esiintyy monenlaisia tunnuslukuja. Osa tunnusluvuista on esilla jatkuvasti ja journalis-
tien ja analyytikkojen kovassa kaytdssa. Sijoittajan on tarpeellista tuntea ainakin osa
median pydrityksesséa olevista tunnusluvuista ja niiden merkityksesta. Sijoittajana ei
pidd kuitenkaan sokeasti luottaa tunnuslukuihin, mutta ne toimivat loistavana tyokalu-
na, osana paatoksentekoa. Tassa luvussa kaydaan lapi osa yleisimmin kaytetyista tun-

nusluvuista. Tunnuslukuja on teoriassa niin monta kuin laskijaakin, ja jokainen voi las-
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kea ja vertailla erilaisten asioiden suhdetta siind maarin kuin haluaa. Taman liséksi
mediassa esiintyy tassa luvussa kasiteltyjen tunnuslukujen liséksi useita muita tunnus-

lukuja, joihin kannattaa tutusta oman ajan ja mielenkiinnon mukaan.

7.1 Beta-luku

Beta kuvaa osakkeen tai arvopaperin kurssin herkkyytta indeksin muutoksille. Helsingin
porssissd beta kuvaa osakkeen herkkyyttd OMX Helsinki CAP -indeksin kehitykseen:
mitd suurempi beta, sitd voimakkaammin arvopaperin kurssi on heilunut OMX Helsinki
CAP -indeksin muutoksien mukana tarkastelujaksolla. Osakkeen betan ollessa 0,80
tarkoittaa se sitd, ettd jos indeksin pisteluku tai arvo muuttuu tietyn prosentin, niin
muuttuu osakkeen kurssi keskimaarin 80 % samansuuntaisesti. Esimerkiksi jos OMX
Helsinki CAP-indeksin oletetaan nousevan 10 % seuraavan 3 kk:n aikana ja Fortumin
osakkeen beta on 0,82, niin Fortumin kurssimuutoksen voi keskimaaraisesti olettaa
nousevan 0,82 * 10 % = 8,2 %. Beta-luku kuvaa siis kurssiliikehdintdd hieman samalla
tavalla kuin esimerkiksi volatiliteetti. Betasta johtuvaa likehdintd& kutsutaan myos ajoit-
tain beta-riskiksi, koska se kuvaa markkinalikehdinnasta aiheutuvaa riskia. (Kauppa-
lehti ohjeet, 2013.)

Tilanteessa, jossa beta on nolla, tarkastelujaksolla ei ole havaittavissa riippuvuussuh-
detta arvopaperin ja indeksin valilla. Toisin sanoen osakkeen arvon muuttuminen ei
mukaile vertailuindeksin laskemista tai housemista. Yleensa yhtiotd, joiden porssiosak-
keiden beta on yli 1, kutsutaan offensiivisiksi osakkeiksi, sillda ne muuttuvat voimak-
kaasti markkinoiden mukana. Puolestaan, jos beta on alle 1, niin yhtiét ovat defensiivi-
sia osakkeita, koska ne reagoivat vaimeasti markkinoiden kehitykseen. Beta voi olla
myds negatiivinen, mutta tima on suhteellisen harvinaista. Esimerkiksi Helsingin pors-
sissa 28.6.2013 ei esiintynyt yhtaén negatiivisen betan omaavaa osaketta. Tilanteessa,
jossa beta on negatiivinen, osakkeen kurssi keskimaarin nousisi indeksin laskiessa tai

puolestaan laskisi indeksin noustessa. (Kauppalehti ohjeet, 2013.)

7.2 Alphaluku & Sharpen luku

Alpha on selkeasti vahemman kaytetty tunnusluku, mutta se esiintyy esimerkiksi Kaup-
palehden sivuilla 1&hes kaikkien osakkeiden tiedoissa. Alpha tarkoittaa, paljonko arvo-
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paperi keskim&arin on tuottanut tarkastelujaksolla verraten vastaaviin beta-riskin
omaaviin osakkeisiin. Osakkeet, joilla alpha on positiivinen, ovat tuottaneet keskimaarin
paremmin kuin vastaavat osakkeet. Osakkeet, joiden alpha on negatiivinen, ovat taas
tuottaneet huonommin kuin vastaavat osakkeet keskimaarin (Kauppalehti ohjeet,
2013.)

Yksinkertaistettuna Sharpen luku kertoo kuinka paljon enemman arvopaperi on tehnyt
tuottoa verrattuna riskittomaén talletukseen. Mita suurempi Sharpen luku, sita parem-
min rahasto on tuottanut suhteessa riskiinsa (riskid kuvaa arvopaperin volatiliteetti).
Riskittomanad korkona kaytetddn paasaantoisesti 2 %:n vuotuista tuottoa, mutta tdma
on syyta varmistaa ennen kuin tekee arvoista johtopaattksia. Tilanteessa, jossa Shar-
pen luku on negatiivinen, arvopaperin tuotto on ollut tarkastelujakson riskitonta korkoa
huonompi. (Kauppalehti ohjeet, 2013.)

7.3 P/E-luku

"Nowadays people know the price of everything and the value of nothing” —Oscar
Wilde, The picture of Dorian Gray 1988

Oscar Wilde kuvasi néain kyynikon ajattelutapaa. Vapaasti kddnnettyna lainaus kuuluu:
"Nykyaan ihmiset tietdvat hinnan kaikelle ja arvoa eivat millekdan.” Sama ajatus toimii
my0s sijoittamisessa, silla jokainen nékee osakkeen hinnan kertavilkaisulla, mutta
osakkeen todellisen arvon maarittdminen voi olla hankalampaa. P/E-luku tarjoaa apua
osakkeen arvon ymmartamiseen, silla pelkkd osakkeen markkinahinta ei kerro osak-
keesta juuri mitdan. P/E-luku syntyy sanoista Price / Earnings eli kd&nnettyna hinta
jaettuna tuotoilla. P/E vastaa kysymykseen, kuinka monessa vuodessa yritys maksaisi
tuotoillaan itsensa takaisin, jos tulostaso sdilyisi ennallaan. Osakkeiden arvostusta tar-
kasteltaessa P/E lasketaan seuraavasti: osakekurssi / osakekohtainen tulos. Tama siis
kertoo, kuinka arvokas osake on suhteessa osakekohtaiseen tulokseen, jonka yhtid
pystyy osakkeelle tuottamaan. Sijoittajalle tAmé& tunnusluku toimii perustydkaluna, joka
kertoo sijoittajalla osakkeen hinnan sijasta osakkeen arvon. Lukua voi kayttaa luonte-
vasti vertaillessa samankaltaisia, saman toimialan yhtidita toisiinsa (Elo 2007, 80 ja
81.)
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Kaytannossa korkea P/E osakkeella kertoo sen, etta sijoittajat ovat valmiita maksa-
maan paljon hintaa yhtion osakkeesta, koska odotukset yhtion kasvua kohtaan ovat
kovat. Esimerkkein& Helsingin porssisséa Vacon ja Kone ovat vakaasti kasvattaneet
tulosta ja liikevaihtoaan vuosien varrella, ja niiden arvostus on verrattain korkealla ja
naitd kutsutaan tasta syyksi kasvuosakkeiksi. Historiallisesti kuitenkin alhaisen P/E-
luvun osakkeet ovat mediaaniltaan tuottaneet keskim&arin jopa 22 %, kun puolestaan
korkean P/E-luvun yhtiot ovat tuottaneet vain noin 15 %. Alhaisen P/E-luvun yhtiota
kutsutaan monesti arvo-osakkeiksi. Arvo-osakkeille on ominaista, etta ne pystyvat ta-
komaan tulosta tasaiseen tahtiin. Kuitenkaan yksiselitteistd maaritelmaé kasvu- ja arvo-
osakkeille ei ole olemassa, ja yhtio tai toimiala voi muuttua niin, ettd yhtion osake muut-

tuu arvo-osakkeesta kasvuosakkeeksi ja painvastoin. (Elo 2007, s 80 ja 81.)

7.4  P/B-luku

P/B-luku tai joskus kaytetty P/BV-luku tulee puolestaan sanoista price / book (value),
jossa P kuvaa markkina-arvoa tai osakekurssia ja B(V) tarkoittaa omaa padomaa. Sel-
keammin ilmaistuna P/B-luku kuvaa hintaa suhteessa yhtion taseeseen. Luku voi olla
aloittelijalle vaarallinen tyokalu, koska samankaltaisilla yrityksilléa voi olla taseiden valilla
merkittdvia eroja. Tase nimittdin kuvaa yhtion fyysistd omaisuutta ja arvoa, jossa bran-
did tai henkilostoa ei esimerkiksi arvosteta yleensé lainkaan. Tasta syysta yrityksella,
joka on kasvanut yritysostoin, voi olla paljon suurempi tase kuin orgaanisesti kasva-
neella saman alan yrityksella. P/B-lukua voi P/E-luvun tavoin luontaisesti verrata sa-
mankaltaisiin yrityksiin, joiden taserakenteen tuntee hyvin. P/B ei toimi esimerkiksi eri
alojen vertailussa hyvin, koska tietotekniikkaa ja osaamista tarjoava tekniikan alan yri-
tys ei tavallisesti omaa paljoa fyysistd omaisuutta, ja ndiden P/B-luku voi olla verraten
esimerkiksi metallialan yritykseen hyvinkin matala. (Elo, 2007, 84.)

Yksinkertaistetusti korkea P/B kertoo, etta liketoiminnan pddomantuottokyvykkyys on
hyvalla tasolla, mutta sijoittajan nékokulmasta pddoman tuoton pitdd sailya korkeana
my0s tulevaisuudessa. Matala P/B saattaa johtua siitd, etté yritys ei pysty eikd sen us-
kota pystyvan tarjoamaan kunnollista tuottoa tasetta, eli yhtion omaisuutta, vasten. (Elo
2007, 84.)
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8 Helppoja sijoitusstrategioita ja vihjeitd sijoittamiseen

Maailma pursuaa erilaisia sijoitusstrategioita ja oppaita, ja todellisuudessa sijoitustyyle-
j& on varmasti yhtd monta kuin on sijoittajiakin. Jokaisen oma tyyli vaihtelee omien
mieltymyksien mukaan. Sijoittamista aloittaessa voi olla vaikea tietda etukateen, mita
aluksi kannattaisi ja olisi tarpeellista tehda. Kuitenkin yleisimmat sijoittajien virheet on

helppo vélttda, jos osaa tiedostaa ne itsessaén ja tunnistaa niitd muiden kaytoksessa.

8.1 Yhtitiden, toimialan ja sijoitusinstrumenttien hajauttaminen salkussa

Sijoittajan kannattaa aina hajauttaa, kun ei ole varma, mita tulee tapahtumaan. Histori-
asta kootut tilastot osoittavat, ettéa kaikkien munien pitdminen samassa korissa ei ole
pitkalla aikavalilla kannattavaa. Osakkeisiin sijoittaessa kannattaa katsoa, ettd salkku
on hajautettu hyvin erilaisten yhtididen, toimialojen ja sijoitusinstrumenttien valilla. Ja-
kamalla eri toimialojen valilla valtyt silta, ettéd yhden toimialan vaikeudet eivat romuta
koko salkkuasi kerralla tappiolle. Sijoittamalla porssissd vastaavasti eri yhtidihin valtyt
siltd, ettd vain yhteen yhtioon kohdistuvat vaikeudet kostautuvat sinun salkkusi kohta-
loksi. Hajauttamalla sijoitusinstrumenttien eli sijoitusrahastojen, sijoitusrahastotyyppien
(korko-, yhdistelm& ja osakerahastot yms.), talletusten ja suorien osakeostojen valilla
voit hallita hyvin koko omaisuuteesi kohdistuvaa riskia. Muuttamalla sijoitusten painoa
esimerkiksi rahastojen ja suorien osakehankintojen valilla voit korjata riskia itsellesi
sopivammaksi, ja jos omat osakehankintasi ovat menestyneet huonosti, voit painottaa
enemman valmiiksi hajautettuja rahastoja ja antaa ammattilaisen hoitaa sijoituskohtei-

den valitseminen. (Ymmarra hajautus laajasti, Morningstar 2013.)



33

Portfolion tuoton keskihajonta
A

Episystemaat-
| tinen riski

Markkinariski

1 5 10 15
Portfoliossa olevien osakkeiden maiira

»

Kuvio 7. Mallinnus yhtitriskin tai epasystemaattisen riskin vahenemisesta lisaamalla eri
osakkeita sijoitussalkkuun (Puttonen & Repo 2007, 100.)

Kuviossa 7 kdy nopeasti tuoton keskihajonnan (eli riskin) vaheneminen osakkeiden
maaran kasvaessa sijoitussalkussa. Alla olevaa markkinariskia eli markkinoiden ylei-
sesta kehityksesta johtuvaa riskia ei pysty kuitenkaan hajauttamalla vahentamaan.

Hajauttaessa, erityisesti suoria osakeostoja tehdessd, on hyva muistaa, etta liiallinen
hajauttaminen voi olla my6s pahasta. Hajauttamalla lian moneen yhti6on sijoitettavat
summat jaavat helposti turhan pieniksi, kaupankayntikulut nousevat verrattain suureksi
ja tuotto-odotus alenee. Hajauttaessa on hyvé loytaa kultainen keskitie niin, ettd omat
hyvat ideat ja sijoituspadtokset padsevat onnistuessaan ansaitsemaansa valoon, eika
niiden merkitys jaa pienen painoarvon takia turhan pieneksi. Kuuluisa osakesijoittami-
sen konkari Warren Buffett kuitenkin neuvoi pitkdaikaisia sijoittajia varomasta liiallista
ahneutta. (Lampinen 2008)

8.2 Ajallinen hajauttaminen

Ajallista hajauttamista voi ja kannattaa harrastaa ainakin syklisimmissa sijoituksissa.
Markkinoita on nimittdin mahdoton tarkasti ennustaa etukateen, ja oikeaa sijoitushet-
kea voi olla vaikea tietda etukateen. Sijoittamalla varansa osake- tai yhdistelméarahas-
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toihin tai osakkeisiin voi olla jarkevad hajauttaa esimerkiksi tiettyjen ajan jaksojen va-
lein. TAman voi tehda esimerkiksi ostamalla osakkeita joka toinen kuukausi tai vaikka
kuukausisaastamisen kautta saastamalla tietyn summan johonkin tiettyyn tai tiettyihin
rahastoihin. Sijoittamalla kaiken kerralla voi olla, ettd tulee ostettua kallista tai vastaa-
vasti myyntitilanteessa myytya halvalla. Tietenkin jos kurssit vain nousevat hajautuksen
aikana, niin jalkikateen voi sanoa, ettd olisi ollut jarkevampi vain sijoittaa kaikki kerralla,
mutta kurssien laskiessa ajallinen hajauttaminen voi olla hyvinkin kannattava riskin

vahentamiskeino.

Ajallinen hajauttaminen toimii myds korkorahastoissa. Tilanteessa jos korot nousevat,
niin on mukavampi sijoittaa rahojaan hieman myéhemmin, kun markkinoilta saa tuotto-
ja paremmalla korolla (myds korkojen noustessa olemassa olevien korkorahastojen
j@lkimarkkina-arvo laskee). Ajallisessa hajautuksessa kannattaa ottaa huomioon taas
kulujen merkitys. Jos sijoituksen tekeminen on vain prosenttiosuus sijoitettavasta
summasta, niin tuolloin ajallisen hajauttamisen useat merkinnét eivat aiheuta lisdkus-
tannuksia. Kuitenkin jos toimeksiantojen valittaja, pankki tai rahoituslaitos, perii sijoitus-
kertojen perusteella palkkiota, niin sijoittajan tulee itse laskea ja harkita, monessako
osassa sijoittaminen on mielekdsta tehda, ettd kulut pysyvét kohtuullisina. Ajallista ha-
jauttamista kannattaa pitda mielessa myos sijoituksia myydessa. (Ymmarréa hajautus
laajasti, Morningstar 2013.)

8.3 Osakesalkun suunnittelu betan avulla

Monelle osakesijoittajalle on tarkeda, etta pystyy jossain maarin hallitsemaan ja ennus-
taa tulevaa. Osakesijoittamiseen liittyy yleensa vahvasti oma visio tulevasta, ja yksi
tapa hallita ja ennustaa tulevaa on laskeminen. Voit esimeriksi laskea, mika on oman
nykyisen tai tulevan osakesalkun beta-luku koko salkulle, ja muuttaa osakkeiden pai-
noa salkussasi omien nakemyksiesi mukaan. Jos uskot markkinoiden vahvaan nou-
suun, niin voit painottaa korkean beta-luvun yhtiditd ja suunnitella markkinariskiltdan
aggressiivisen salkun, joka seuraa vahvasti markkinoiden likehdintda. Voit my6s suun-
nitella salkkusi matalan betan salkuksi, painottaen matalan betan yhti6ita, jotka toden-

nakoisesti sailyttavat paremmin arvonsa, jos markkinat kdantyvat laskuun.
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8.4 Oman elamantilanteen huomioiminen

Sijoittamisessa on hyva ottaa huomioon my®ds oma henkilokohtainen tilanne. Omaa
tilannetta miettiessa tulisi huomioida, minkélainen on nykyinen ja tuleva tyétilanteesi,
miten varmoja ovat tulon lahteesi, miten pian tarvitset sijoitettuja varoja takaisin, jos
esimeriksi joudut tyottomaksi. Jos olet esimeriksi kaivosalalla téissa ja mediassa pyorii
jatkuvasti uusia YT-neuvotteluja ja lomautuksia, niin tydsuhteen jatkumisen epéavar-
muus kannattaa ottaa huomioon. Tulevaisuudessa voi olla myds ennalta tiedossa eri-
laisia menoja. Jos esimerkiksi tiedat joutuvasi lunastamaan perintona saadun talon
itsellesi lahivuosina, voi olla jarkevaa varmistaa, ettd sinulla on tarvittava summa kay-
tossasi, kun tuo aika koittaa, valttéden riskipitoisia sijoituksia. Myds jos oma kiinnostus
tai ajankayttd ei anna myota porssin ja markkinoiden seuraamiseen, niin suora porssi-

sijoittaminen voi olla parempi jattaa pois omasta salkusta.

8.5 Sijoittajan sudenloukut

Sijoittajat usein karsivat monista illuusioista ja inhimillisista vieteistd, jotka usein johta-
vat sijoittajaa harhaan. Sijoittajat yleensa kayttaytyvat hyvin paljon samalla tavalla, ja
sijoittajien taipumuksien seuraamiseen onkin perustettu oma taloustieteen ala, beha-
vioraalinen tutkimus, johon kannattaa perehtyd oman ajan ja kiinnostuksen puitteissa.
Paras tapa torjua viettien perdssé juoksemista on tiedostaa ne itse ja nain valttaa sa-
mat sudenkuopat, johon niin monet sijoittajat ovat aiemmin astuneet. (Liika varovaisuus

on riskitekija, Morningstar 2013.)

Yksi yleisista harhaluuloista on sijoittajan yliluottamus itseensa ja omiin kykyihinsa.
Tama nékyy uskona siing, ettd omat onnistumiset ovat enemman omaa ansiota kuin
hyvaa tuuria. Myos jalkeenpain voi olla helppo jossitella, kuinka myonteiset uutiset joh-
tivat menestyneeseen sijoitusvalintaan, vaikka todellisuudessa sijoituskohde on valittu
impulsiivisena paatoksena. Myds vahva tekosyiden keksiminen tappiotilanteissa kuuluu
yliluottamukseen. Sijoittaja koettaa keksia syitéa, miksi muut ulkoiset, hanesta riippumat-
tomat, tekijat johtivat huonoon sijoitusvalintaan. Tama on inhimilinen tapa selviytya
tappioista ja negatiivisista kokemuksista, mutta ei todennékoisesti anna realistista ku-
vaa omista kyvyistd. Sijoittajan tulee olla tietyssd maarissé noyrd ja myontaa itselleen

omat virheensé, silla virheista opitaan. (10 sijoittajan tyypillista harhaa, 2013.)
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Sijoittamisessa ei kuitenkaan pida heittaytya liian ndyréksi, vaan usko itseensa ja omiin
kykyihin pitaisi pitda terveissa kantimissa. Voitot ja tappiot ovat osa sijoittamista, mutta
sijoittajaa ei auta jaadd murehtimaan yhta tappiolla olevaa sijoitusta, jos kaikki muut
ovat menestyneet (Liika varovaisuus on riskitekija, Morningstar 2013). Tappioiden pel-
kdamista kutsutaan tappiokammoksi. Tappiokammoa ei esimerkiksi kannata potea
sijoituksen ollessa tappiolla, jos sijoitusvalinta on perustunut punnittuun harkintaan.
Mikali ostopaatosta tukevat seikat pitavat sijoituksen ollessa viela tappiolla paikkansa,
voi olla jarkevampaa lisatd omistuksiaan osuuksien ollessa halpoja, kuin tappiomie-
lialassa myyda omistuksensa pois. (10 sijoittajan tyypillistd harhaa, 2013.)

Osalle taas tappioita on niin vaikea myontaa, ettd huonoa sijoitusta ei haluta myontaa
ja nain ollen tappiollisia sijoituksia ei suostuta myymaan. Tappioiden lunastaminen tun-
tuu niin pahalta, ettd mieluummin odotellaan, etta huonoksi osoittautunut sijoitus jollain
ilveell& punnertaisi takaisin positiiviseksi, ja néin ollen pidetdan kiinni huonosta sijoituk-
sesta, vaikka markkinoilla olisi kannattavampiakin sijoituskohteita. (10 sijoittajan tyypil-
lista harhaa, 2013.)

8.6 Milloin on oikea hetki sijoittaa?

Mik& on se hetki, jolloin varansa kannattaa sijoittaa? Tamaon kysymys, joka varmasti
kdy monen sijoittajan mielessé. Ajallisella hajauttamisella oikea ja vaara hetki kumoa-
vat toisensa, mutta kun sijoittaja miettii oikeaa aikaa oman elaman tilanteen kannalta,
niin monille saattaa syntya vanhoillisia ajatuksia. Monille nuorille (ja miksei vanhemmil-
lekin) syntyy ajatus sijoittamisen aloittamisesta sitten, kun asunto on jo maksettu, tulot
ovat kasvaneet menoja suuremmaksi ja aikaa on enemman kaytettavissa. Tallgin sijoit-
taminen asettuu monilla pitkdlle keski-ikaan ja sijoittaja heittdd hukkaan valtavan maa-
ran sijoitusvuosia. Yksi tarkeista seikoista sijoittamisessa on, etta sijoitusaika on riitta-
van pitkd, jotta arvonheilahtelu ehtii korjaantua positiiviseksi. Lahtokohtaisestihan usko-
taan, etta sijoitusten arvo nousee ajan kuluessa, niin kuin kaiken muunkin hinta. Tama
on perusteltavissa sillg, ettd yhteiskunnan tuottavuus myos paranee jatkuvasti. Nuoren
sijoittajan kannattaa heittdd romukkokoelman vanhoillinen ajattelu ja alkaa saastaa ja
sijoittaa heti, kun on tahan kykeneva. Sijoittamalla mahdollisimman pitkaksi aikaa sijoi-
tukset ehtivat kasvaa tuottoa mahdollisimman pitkaan, eik& sijoitusvuosia valu huk-

kaan. Henkilo voi siis olla samaan aikaan sijoittaja ja asuntovelallinen. Myds sijoittamal-
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la rakennat itsellesi turvaverkkoa, jonka varaan voit kaatua jos elamantilanne kokee

akillisen muutoksen huonompaan. (Saario 1994, 14 - 16.)

9 Sijoittamisen verotus

Sijoittajalle verotus voi tuntua vaikealta ja monimutkaiselta, erityisesti mité lakeja ja
sdadoksia kohdistuu sijoituksien verotukseen. Verottaja on Suomessa hyvin tietoinen
normaalisti kotimaisista omistuksista, ja veroilmoituksessa olevat tiedot vastaavat to-
dellisuutta. limoitus kuitenkin pitéa tarkistaa ja varmistaa, ovatko tiedot tasmaéllisia. Ve-
roilmoituksessa saattaa olla huomautettavaa tai puutteellista tietoa, niin silté varalta on
hyva tarkistaa, onko lomakkeessa kohta ’Selvité voitot ja tappiot seuraavista luovutuk-
sista”. Jos kyseinen kohta loytyy, niin joudut tayttdma&an lomakkeen 9 tai 9A verottajal-
le. Tahankin kuitenkin |6ytyvat ohjeet verottajan internet sivuilta. Tilanteessa, jossa
sinulla ei ole verotuksellisia myynteja kuluneelta vuodelta veroilmoituksessa, tulee si-
joittajan tarkistaa, etta veroilmoituksessa nakyvat vanhat ja uudet omistukset. (Sijoitta-
jan vero-kokoelma 2012, 1-55.)

Arvopaperikauppaan liittyvia tositteita on hyva sailyttda ainakin 6 vuotta, jonka aikana
verotusta voidaan vield korjata. Rahastoraportit ja arvo-osuustilin tiliotteet tulisi saada
palveluntarjoajalta tarvittaessa, mutta vuosittain tulevat raportit ja tiliotteet tulisi silti sai-
lyttdd. Nimittain palveluntarjoaja voi perid lisdkuluja vanhojen tiliotteiden hakemisesta.
Verottaja pyytda kuitteja ja tiliotteita todisteiksi tarvittaessa. Palveluntarjoajaa vaihtaes-
sa on hyva sailyttéda sijoittamiseen liittyvat raportit, silla uusi palveluntarjoaja saattaa
merkitd hankintahinnaksi siirtohetken arvon. Sijoitettaessa on kuitenkin hyva muistaa,
etta kulut ovat verovahennyskelpoisia menoja, jotka voi vahentaa tuottojen verotukses-
sa. Pankeista kuitenkin tulisi saada vuoden paatteeksi valmiiksi laskettu laskelma, jos-
sa kulujen osuus on eritelty ja vahennetty automaattisesti tuloksesta, jotta sijoittajan on
helppo seurata sijoituksiaan ja toimittaa tarvittaessa tieto eteenpain verottajalle. (Sijoit-
tajan vero-kokoelma 2012, 1-55.)

Sijoittajan on hyva pitdd mielessé, etta jos kuluvan vuoden aikana on kertynyt myynti-
voittoja, juoksee myyntivuotta seuraavan vuoden helmikuun 1. paivasta eteenpéin aina
0,5 % korko kertyneelle myyntivoitolle. Vuoden aikana juoksevasta korosta annetaan

nykyverotuksessa anteeksi 20 €, joten n. 4000 € ja sen alle olevista myyntivoitoista
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sijoittajan ei tarvitse maksaa mitddn ennakkoon ja néain ollen pienia voittoja saaneet
piensijoittajat voivat jattaa koron huomioimatta. Jos voittoja kuitenkin kertyy selke&sti yli
4000 €, niin voit itse laskea, paljonko sinulle kertyy verovelkaa saaduista myyntivoitois-
ta, ja maksaa seuraavan tammikuun aikana myyntivoitoista tulleet verot tai antaa 0,5 %
koron juosta vuoden loppuun, joka sitten ndkyy seuraavan vuoden veroilmoituksessa
kuluerdna. Jadnnosveroon ja verojen maksamiseen ennakkoon voi perehtyd syvemmin

verottajan sivuilla ww.vero.fi. (Sijoittajan vero-kokoelma 2012, 6.)

9.1 Myyntivoiton tai -tappion laskeminen

Myyntivoitot tai -tappiot kuuluvat veroilmoituksessa paaomatuloihin. Jokainen vuoden
aikana kayty arvopaperikaupan voitto lasketaan erikseen. Voitosta vahennetdén aina
hankintakulut ja hankintahinta ja jaljelle ja&nyt osuus on myyntivoittoa tai -tappiota.
(Sijoittajan vero-kokoelma 2012, 1-55.)

Myyntivoiton erotus myyntitappioista ja kuluista jaljelle jdadnyt osuus on netollinen
myyntivoiton verotusarvo, joka on Suomessa talla hetkella 30 %. Jos myyntivoittoja
kertyy yli 50 000 €, niin myyntivoiton veroprosentti nousee 32 prosenttiin sen ylittavalta
osalta. Kuitenkin sijoittaja voi voiton maarasta riippumatta myyda arvopapereita ja muu-
ta omaisuutta yhteensa 1000 eurolla verottomasti vuoden aikana. Tat& piensijoittaja voi
hyvin hyddyntaé esimerkiksi halutessaan muuttaa vahaisessa maarin sijoitussalkkunsa
siséltda hajauttamalla muutokset eri vuosille niin, ettd myydyn omaisuuden kauppahin-
ta ei ylitd 1000 euroa vuodessa. (Sijoittajan vero-kokoelma 2012, s. 1-55.)

Esimerkki 5. Alle 1000 € myynnit.

Sakari Sijoittajalla on saanut lahjaksi vuoden 2012 tammikuussa 1500 eurolla osakkei-
ta, jotka han haluaa myyda pois nyt saman vuoden lokakuussa, koska osakkeiden arvo
on noussut kiitettavasti. Koska Sakarilla ei ole muuta myytavaa omaisuutta, niin Sakari
paattaa myyda osakkeitaan 800 eurolla lokakuussa ja loput osakkeet vasta seuraavan
vuoden tammikuussa, jolloin molempien vuosien myynti summa jaa alle 1000 euron,
eika Sakarin tarvitse maksaa myyntivoitoistaan lainkaan veroa. Jos Sakari kuitenkin
myy arvoltaan yli 1000 eurolla omistuksiaan, joutuu hdn maksamaan koko summasta

veron normaalisti.



39

9.2 Piensijoittajan verosuunnittelu

Verotus on alati muuttuva aihe ja siihen tehdaan tarkennuksia ja muutoksia joltain osil-
ta melkein joka vuosi. Isoimmista muutoksista ilmoitetaan median kautta, mutta pie-
nemmista seikoista sijoittajan taytyy olla itse perilld. Verotuksessa on paljon hyvia
nyrkkisdanttja, mutta loppujen lopuksi tietyissa tilanteissa joudutaan turvautumaan
siihen, miten lakia voi tulkita. Verotuksen merkitys sijoituspaatoksissa on kuitenkin pi-
taa pienend, silla verotettavan tulon nollaaminen lunastamalla tappioita ei valttdamatta
ole usein kannattavaa. Verosuunnittelun tarkoitus on tapa pitdd omat veromenot mabh-
dollisimman pienina. Verosuunnittelussa kannattaa kuitenkin pitdd mielessé, etta ve-
ronkierto on laitonta toimintaa. Veronkierrolla tarkoitetaan toimintaa tai keinotekoisia
jarjestelyja, jotta veroja jouduttaisiin maksamaan mahdollisimman vahan. Yrityksien
verosuunnittelussa verosuunnittelun ja veronkierron valilla on valilla hailyvd, mutta
piensijoittajan kannattaa pitaytyd puhtaasti etdalla harmaasta alueesta ja mieluummin
maksaa likaa kuin liian vahan. Parasta kuitenkin olisi sinun ja verottajan kannalta, etta
verot maksetaan oikein ja ajallaan. Jos verosuunnittelu ei omin avuin onnistu, niin kan-
nattaa mahdollisesti kddntya ammattilaisen puoleen, mutta tdmé on luultavasti tarpee-
tonta, jos jaksaa vain paneutua aiheeseen itse. (Sijoittajan vero-kokoelma 2013, 43.)

Kauppoja ajoittaessa on hyva miettid, onko verotus esimerkiksi muuttumassa, eli onko
kannattavampaa lunastaa voitot tdna vai ensi vuonna. Myds kannattaa harkita, kannat-
taisiko ehka osa tappiollisista sijoituksista lunastaa samalla, mutta tdma jaa pitkalti si-
joittajan oman harkinnan varaan. Tiliotteet ja muut raportit, josta kay ilmi sijoitusten
myynti- ja ostohinnat, ja myds mahdolliset muut tapahtumat. N&itd on hyva sailyttaa
mya0s itsensa vuoksi: jos myohemmin k&y ilmi, ettd onkin maksanut likaa veroja, niin
verotusta voi myos oikaista jalkikateen, ja sita varten on hyva pitaa erilaiset raportit

tallessa. (Sijoittajan vero-kokoelma 2013, 44.)

Sijoittaja voi myo6s kayttaa esimerkiksi osingonjakoa hyvakseen verotuksessa. Myymal-
Ia sijoitukset heti osingon irtoamisen jalkeen, jolloin kurssi yleensa tipahtaa keskimaarin
noin osingon verran. Saadakseen mahdollisimman korkean hankintahinnan voi olla
kannattavaa ostaa juuri ennen osingon irtoamista, jotta sijoittaja saa mahdollisimman

korkean hankintahinnan. (Sijoittajan vero-kokoelma 2013, 45.)

Sijoituksia lahjoittaessa esimeriksi puolisolle tai sukulaisille on hyva olla perilla myods

lahjaverosta. Suomessatalla hetkella alta 4000 euron lahjoitukset ovat verovapaita
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kolmen vuoden sykleissa. Verovapautta koskevassa saanndssa saman lahjoittajan
antamat lahjat samalle lahjansaajalle lasketaan yhteen. Jos sijoittaja haluaa vélttaa
lahjaveron kokonaan, taytyy lahjoitusten valilla samalta henkildlta samalle henkil6lle
olla vahintaan 3 vuotta, ja kolmen vuoden maaraaika lasketaan todellisten paivamaari-
en mukaan. Lahjan saajan kannattaa myds pitdd saamansa omistusosuudet vahintaan
vuosi, koska lahjan saanut saa vuoden jalkeen vahentaa lahjaverotuksen perusteella

olleen lahjaverotusarvon. (Sijoittajan vero-kokoelma 2013, 29 ja 45.)

Verotuksessa on kuitenkin paljon erilaisia poikkeuksia ja hankintahinnankaan ei tarvitse
olla oikea hankintahinta vaan kayttdd hankintameno-olettamaa. Hankintameno-
olettamasta hyotyy kuitenkin vasta, kun voitot kasvavat merkittaviksi tai omistusaika
sijoitukselle ylittda 10 vuotta, joten hankintameno-olettamaa ei tarkastella tdssa koko-
elmassa. Lisatietoa verotuksesta saa porssisaation julkaisemasta Sijoittajan Vero-
kokoelma, josta painetaan uusiversio vuosittain. Myds verottajan Internet-sivusto tarjo-

aa paljon lisétietoa.

10 Korrektisuus ja oma strategia

Sijoittaja voi joutua monesti tilanteisiin, jossa uteliaat ihmiset haluavat keskustella ja
jakaa ajatuksiaan sijoittamisesta. Naissa on hyva pitdd mielessa tiettyja peli s&éntoja,
jotta keskustelu pysyy rakentavana eiké loukkaa ketd&n. Tama johtuu siita, etta raha ja
omaisuus on monille arka aihe, hieman kuten esimerkiksi politikkaa voi pitdd arkana
aiheena. Mydskaan kaikkia omia ideoita ja salaisuuksia ei kannata paljastaa jokaiselle

uteliaalle sielulle.

10.1 Kaorrektinen kayttaytyminen

Sijoitettava varallisuus vaihtelee ihmisten ja instituutioiden valilla suuresti, ja sijoittamis-
ta aloittavana melkein vaistamatta segmentoituu piensijoittajiin, jotka pelaavat suurpe-
lureihin ja institutionaalisiin sijoittajiin ndhden merkityksettémillda summilla. Taman ei
pida kuitenkaan antaa lannistaa, vaan voitto kannattaa usein ajatella prosentteina ja

pyrkia tekeméaan prosentteina mahdollisimman kannattavaa tuottoa.
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Prosenteista puhuminen ja ajattelu tekevat myos sijoittamisen kulujen mittaamisesta ja
vertailemisesta helpompaa. Monilla saattaa olla lahipirissdan muitakin sijoittamisesta
kiinnostuneita, mutta puhumalla tuotoista voi olla korrektimpaa puhua prosentuaalisista
tuotoista, joista saa paremman kuvan onnistumista ja tappioista, eika tarvitse paljastaa
keskustelukumppaneille omaa varallisuuttaan tai siitd mink&alaisia maaria on sijoittanut.
Jos tuotoista haluaa keskustella, niin tAmé kannattaa tehda korrektisti ja koettaa valttaa
turhaa leveilya, silla joskus voi tulla myds ns. takkiin ja sijoitukset mennéa pahasti pie-
leen. Tuolloin voi olla ikdvampi kertoa sijoituskumppanille, kuinka sijoituks et ovat eden-
neet, ja aikaisempi tuotoilla leveily voi akkia tuntua ylimieliselta. Tuotoista puhuessaan
on myds hyva muistaa, ettéa tappiot ovat tappioita vasta, kun sijoitettu omaisuus on rea-
lisoitu, ja sama patee myos voittoihin. Realisoinnilla tarkoitetaan sijoitusomistuksistaan

luopumista ja voittojen ja tappioiden vastaanottamista.

10.2 Omasijoitusstrategia

Ajan kuluessa omat taidot ja sijoitusstrategia voivat olla sellaisia, jotka ovat muotoutu-
neet kovalla tydlla ja vaivalla. Tastd syystd omaa strategiaansa ei valttamatta kannata
paljastaa kaikille utelijoille, ainakaan ilman korvausta. Tama péatee erityisesti, kun puhu-
taan suorista osakkeiden ostoista, jolloin ostopdatoksilla on suuri merkitys tuotonkan-
nalta. Osakesalkun strategia on hyva ajatella kuin vaalisalaisuutta: sité ei ole tarvetta
kertoa kenellekdan, jos ei itse valttamatta halua. Myds sijoitusneuvoja antaessaan tu-
lee varoa, silla sijoitusneuvoja on aina helppo antaa, mutta ennen neuvojen antamista
tulee miettia, toimisiko itse omien neuvojensa mukaisesti, jos joutuisi neuvon antohet-
kella sijoittamaan. Saman kysymyksen kanssa painivat myds analyytikot. Analyytikot
ovat innokkaasti antamassa sijoitusneuvoja, mutta kun niita pitéisi itse noudattaa, niin

saattaa varmuus omasta nakemyksesta horjua useammallakin ammattilaisella.

Sijoitusvaihtoehtoja miettiessa ei tarvitse segmentoitua kayttdma&an vain yhden tyyppi-
sid rahastoja, vaan niité voi ja kannattaa yhdistella vapaasti. Sijoittajan kannattaa tar-
kastella koko varallisuuttaan sijoitussalkkuna. Oma varallisuus koostuu yleensa kéatei-
sestatai tililla olevista varoista, arvopapereista tai suorista osakkeista ja lisaksi joskus
my0s omistus- tai sijoitusasunnosta. Oma- ja sijoitusasunto tulisi myds hahmottaa mu-
kaan omaan varallisuuteen. Sijoittajan voi kuitenkin hyva pitaa tililla pienta puskuria

paivittaisiin menoihin ja yllattavien menojen varalle.
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Esimerkki 6. Sakari Sijoittajalle on kertynyt nuoruuden saastdisté ja vanhemmilta saa-
duista lahjoituksista ylimaaraista varallisuutta yhteensa 15 000 €. Sakarilla ei ole suuria
hankintoja mielessaja han on luonteeltaan valmis ottamaan riskia ja on kiinnostunut
omatoimisesta sijoittamisesta. Sakari on kiinnostunut markkinoista ja seuraa niita lahes
paivittéin ja on kiinnostunut osakesijoittamisesta. Han on juuri aloittanut opiskelemaan
maisteriksi ja arvioi, etta tarvitsee koko omaisuutensa aikaisintaan 5 vuoden paasta
oman asunnon hankintaan opintojen paatyttya. Sakari paattaa sijoittaa rahat seuraaval-

la tavalla;

Esimerkkisalkku

€2 000; 13 %

€2500;17 %
m Tilila olevat varat

® Lyhyen koron rahastot

€3 500 ; 23 % Muut rahastot

B Suorat osakkeet

Kuvio 8. Sakari Sijoittajan esimerkkisalkku piirakkakaaviona.

Taulukko 1. Sakari Sijoittajan esimerkkisalkku numeerisessa muodossa.

Esimerkkisalkku Omaisuus %-0suus

Tililla olevat varat 2000€( 133%

Lyhyen koron rahas-

tot 2500€| 16,7 %
Muut rahastot 3500€| 233%
Suorat osakkeet 7000€| 46,7%
Yhteensa 15000 €| 100,0 %

Sakari sifoittaa 7000 € Helsingin pbrssin osakkeisiin hajauttaen eri osakkeisiin, joiden
han uskoo kasvavan ainakin pitkalla aikavalilla, eika Sakari usko varoille olevan kayttéa

ainakaan noin 5 vuoteen. Sakari haluaa hajauttaa riskia ja sijoitti siksi3 500 € pitkén
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koron rahastoihin ja osakerahastoihin hajauttaakseen sijoituksiaan. Elam& on kuitenkin
jJjoskus arvaamatonta, ja Sakari paéttaa jattaa tileille kayttéén 2000 € eléamiseen ja yllat-
tavien pienien menojen varalle. Sakari myos sijoittaa 2 500 € lyhyen koron rahastoihin
hatapuskuriksi, jonka han voi tarvittaessa lunastaa, jos yllattédvia menoja ilmenee. Sa-
kari ostaa lyhyen koron rahastoja myos siksi, ettéa han pelkda markkinasuhdanteiden
muuttumista ja uskoo, etta laskusuhdanteessa paéasiassa valtion obligaatioihin sijoit-
tava lyhyen koron rahasto sailyttavan paremmin arvonsa.

Sakari Sijoittajan salkku on vain esimerkki siitd, miten varansa voi sijoittaa. Jokaisella
on oma tyylinsa sijoittaa, eik& oikeaa tyylia ole. Tarkeda on, etta tuntee ja tekee sellai-
sia sijoitusliikkeitd, jotka tuntuvat luontevilta itselleen. Elaméan tilanteet voivat muuttua,
joskus akkiakin, ja elaméaa voi olla vaikea suunnitella pitkélle etukéteen. Syita joiden
takia ei lahde mukaan sijoittamiseen, I6ytyy runsaasti enemman kuin syistéa miksi aloit-
taisi sijoittamisen. Sijoittaminen kuitenkin vaatii rohkeutta ja itsedén niskasta kiinni ot-
tamista ja uskallusta ottaa ensiaskel. Sijoitetut rahat eivat katoa kaden ulottumattomiin
pitkaksi aikaan, ja sijoitetut varat saa tarvittaessa tyypillisesti lunastettua milloin vain, ja
rahat saa muutamassa pankkipaivassa takaisin tilille.

11 Muita sijoitusvaihtoehtoja ja -ratkaisuja

Sijoittamisessa ei kannata turhaan hatailla, silla markkinat odottavat sinua myds seu-
raavana paivand. Vanhan sanonnan mukaan kysyva ei eksy, ja tima patee hyvin myos
sijoittamisessa. Sijoittaessasi varasi pankin kautta, voit hyvin olla yhteydessa omaan
pankkiisi ja ehdottaa tapaamista. Pankkien asiakkaiden rahastosé&astaminen pankkien
omiin rahastoihin on pankeille kannattavaa liiketoimintaa, ja pankit todenndkdisesti
auttavat mieluusti sijoittamiseen liittyviss& kysymyksisséa ja esimerkiksi rahastosaasta-
misen aloittamisen kanssa. Kuitenkin piensijoittajan on hyva tietda, etta pankit pyrkivat
ohjaamaan sijoittamisesta mahdollisimman itsendisté ja sijoittaminen ohjataan verkko-
pankkeihin, jolloin asiakas tyollistdd pankkihenkiloitd mahdollisimman vahan. Pankkien
tehtaviin ei kuitenkaan kuulu olla asiakkaittensa palvelukeskuksia kaikissa sijoittami-

seen liittyvissa kysymyksissé, vaan oma aktiivisuus on tarkeaa.



44

11.1 Neuvojen hankkiminen

Pankkitapaamisessa on kuitenkin hyva olla mahdollisimman hyvin valmistautunut etu-
kateen. Mitd paremmin tiedat omat tarpeesi ja hallitset perusasiat, sitd paremmin ehdit-
te syventya sijoituskeskustelussa olennaiseen. Pankeilla saattaa olla myds omia ideoi-
ta sijoittamiseesi liittyen, ja niitd kannattaa kuunnella avoimin mielin oman kiinnostuk-
sen puitteissa. Osa pankin tarjopamista tuotteista saattaa soveltua sinulle paremmin,
kuin aiemmin ajattelemasi sijoitusvaihtoehdot. Tapaamisissa on kuitenkin hyva pitaa
mielessd, ettd sijoitusten onnistuminen on myds pankin intresseissa, silla sijoituksis-
saan hyvin menestynyt asiakas on todennékdisesti tyytyvainen asiakas, eika todenna-

koisesti siirrd asiakkuuttaan yht& helposti muualle.

Pankeilla on verkkosivustoillaan normaalisti mahdollisuus tayttaa sijoittajaprofiili tai
muulla nimikkeelld kulkeva lahtotason selvitys sen hetkisesté asiakkaan sijoittamiseen
littyvista suunnitelmista, tiedoista ja taidoista. Profillin tayttdminen etukateen todenna-
koisesti selventééd sinulle ja pankille nykytilanteen ja myds nopeuttaa neuvotteluja, silla
pankkihenkildlla on todennakoisesti ollut mahdollisuus perehtya siihen ennen neuvotte-
lua.

11.2 Sijoituspalveluita

Pankit voivat tarjota sijoittajalle paljon erilaisia palveluita, joiden olemassaolosta osa
asiakkaista ei ole usein edes tietoisia. Erikoisimmille palveluille ja sijoitusratkaisuille on
tyypillistd, ettéa niistd peritdédn enemman palkkioita. Tama johtuu siitd, ettd monimutkais-
ten sijoitustuotteiden tarjoaminen ja myyminen vie enemman resursseja yritykselta ja

vaatii usein laajempaa tietotaitoa.

Sijoittajan kannattaa kuunnella ja punnita ovatko pankkien tai rahoituslaitosten lisdpal-
velut tai erikoisemmat sijoitustuotteet niistd perittyjen maksujen arvoisia. Tyypillisia
vaihtoehtoja rahasto- ja osakesijoittamiselle ovat muun muassa varainhoitopalvelut,

strukturoidut sijoitukset ja sijoitusvakuutukset.
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11.2.1 Varainhoito

Varainhoidoissa sijoittaja voi halutessaan luovuttaa varansa pankkien tai rahoituslaitos-
ten varanhoitoon, jossa ammattilaiset sijoittajat ja hoitavat varojasi parhaan ammattitai-
tonsa puitteissa korvausta vastaan. Varainhoidossa on kuitenkin tyypillistd, etta varain-
hoito voi vain pydria tilanteessa, jossa sijoitettava summa on merkittava. Varainhoitoon
mukaan paasemiseksi joutuu sijoittamaan tyypillisesti kymmenidtuhansia euroja. Esi-
merkiksi Handelsbanken tarjoaa VIP-varainhoitoa alkaen 20 000 eurosta ylospéin (VIP
— Varainhoitopalvelu 2013). OP tarjoaa sijoituspalveluaan 25 000 eurosta alkaen (OP-
sijoituspalvelu 2013). Tama johtuu siita, ettd varainhoidosta peritddn, suhteessa muihin
sijoitusvaihtoehtoihin, varsin mittavasti hoitopalkkioita. Tastd syysta pienilla sijoitus-
summilla ei ole mielekasta lahted mukaan varanhoitopalveluihin, silla kulujen osuus
muodostuisi kohtuuttomaksi. Varainhoitopalvelut kuitenkin vapauttavat sijoittajan itse
seuraamasta tai tekemé&sta sijoituspaatoksid, joka puolestaan vapauttaa sijoittajan
kayttamaan aikansa muulla tavalla. Varainhoito voi olla my6s hyva jatke muulle sijoit-
tamiselle hajauttamalla omaan toimintaan liittyvaa riskia siirtdmalla osan varoista va-

rainhoidon piiriin.

Maailman markkinatalous on kuitenkin kehittynyt niin laajamittaiseksi, etta sijoittajan voi
olla vaikea kilpailla varainhoitopalveluita vastaan, silla kaiken tiedon k&sittely omin voi-
min vaatii paljon resursseja. Pankkien ja rahoituslaitosten kaytettavissa on tyypillisesti
kymmenien tuhansien eurojen ohjelmistoja, liuta alansa ammattilaisia analysoimassa
markkinoille tulevaa informaatiota ja liuta erilaisia tukiyksikoitéa p&aatoksen teon tukena.
Téasta syysta varainhoito voi olla loistava vaihtoehto monille piensijoittajille, joiden omat
intressit eivat ole oman sijoittamisen aktiivisessa hoidossa, vaan aika halutaan kayttaa

muulla tavoin.

11.2.2 Sijoitusvakuutus

Sijoitusvakuutukset ovat ns. vakuutuskuoria, johon asiakkaan sijoitukset sidotaan. Tyy-
pillisesti sijoittamiseen satsanneet pankit ja rahoituslaitokset tarjoavat tallaisia palvelui-
ta asiakkailleen, tietenkin korvausta vastaan. Etuina vakuutuksissa voi olla esimeriksi,
ettd sijoittaja voi vaihtaa varojaan sijoituksesta toiseen (tyypillisesti rahastojen valilla),
ilman veroseuraamuksia ja yleensa myos ilman merkinté- ja lunastuspalkkioita. Taméa

on aarimmaisen hyva vaihtoehto aktiiviselle kaupan sijoittajalle, joka muokkaa salkku-
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aan usein, eikd halua maksaa voitoista luovutusvoittoveroa tai lunastus- ja merkinta-
palkkiota. (OP-Sijoitusvakuutus 2013; Handelsbanken S&asta ja sijoita veroeduin 2013;
Sijoittajan vero-kokoelma 2013, 17.)

Toisena etuutena vakuutuksissa voi olla esimerkiksi, etta alkupdagoma on nostettavissa
ilman veroseuraamuksia. TAma tarkoittaa sita etta sijoittaja voi nostaa sijoittamansa
10 000 € pois vakuutuskuoresta ja jattaa vain kertyneen voiton kasvamaan kuoren si-
sélle. Nain veron maksua pystytaan siirtdmaéan vasta siihen hetkeen kun koko kertynyt
summa paatetdan lunastaa. Sijoitusvakuutuksessa on myos verotuksellisia perintéetuja
litettynd. (OP-Sijoitusvakuutus 2013; Handelsbanken S&asta ja sijoita veroeduin 2013;

Sijoittajan vero-kokoelma 2013, 17.)

11.2.3 Strukturoidut sijoitustuotteet

Strukturoidut ovat monimutkaisempia sijoitustuotteita, jotka on tahdatty tietylle kohde-
ryhmaélle. Strukturoitujen sijoitusten kohderyhmé&na ovat turvallisuushakuiset sijoittajat,
salkkunsa riskia tasapainottavat sijoittajat tai lisatuottoja hakevat sijoittajat. Yhteista
nailla strukturoiduille sijoituksille on, ettd ne tavallisesti seuraavat tietyn kohde-etuuden
(tyypillisesti tietyn indeksin) kehitysta ja niiden tappio mahdollisuus voi olla rajattu tiet-
tyyn pisteeseen, esimerkiksi 10 prosenttiin. Strukturoituja sijoituksissa kaytetaan ns.
johdannaisia, jotka ovat monimutkaisempia sijoituskaupan k&ynnin vélineitd, jotka
mahdollistavat tuoton myods laskusuhdanteissa. (Strukturoidut sijoitukset — OP 2013;
Handelsbanken Strukturoidut sijoitukset.)

Johdannaiset suojaavat sijoituksen tietyksi periodiksi, joko osin tai kokonaan. Johdan-
naisia voidaan myos lisariskin ja -tuottojen tavoitteluun. Vaikean rakenteen vuoksi nai-
hin kannattaa perehtya kuitenkin huolella ja mahdollisuuksien mukaan varata myos
neuvotteluaika oman pankkinsa kanssa ennen sijoittamista. (Strukturoidut sijoitukset —
OP 2013; Handelsbanken Strukturoidut sijoitukset.)
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12 Yhteenveto

Lukijan tulisi olla perustavasti perilla yleisimmista sijoitusvaihtoehdoista ja ymmartaa
perustavasti rahoituksen perusteita. Kokoelma on suuntaa antava eika sité pida ajatella

ajattomana tiedon lahteena.

12.1 Muita tiedonlahteita

Sijoittajan ei kannata perustaa mielipiteitdan yhteen lahteeseen. Ei edes tdhan kokoel-
maan. Mielipiteitd on hyva kuunnella mieluiten puolesta ja vastaan ja ndin sijoittaja voi
itse paatella, mikd on oikeata ja luotettavaa tietoa. Hyvaksi kokemiani tiedon lahteita
mediassa ovat mm. Taloussanomat.fi, Kauppalehti.fi (myds paperinen versio), arvopa-
peri.fi, joita itse luen tyypillisesti paivittain. Kirjallisuudessa kannattaa tutusta julkaisija
Henri Elon Loyda helmet — valtéa Kuplat, kirja sijoittamisesta. Myds hyvéksi ja luotetta-
vasi lahteeksi voin sanoa porssisaétion sivuston porssisaatio.fi, jonka sivuilta on ldydet-
tavissa sahkoisesti mm. Porssisaation julkaisema Osakekokoelma, Sijoitusrahasto-
kokoelma, Sijoittajan vero-kokoelma ja Sijoittajan korko-kokoelma, joista saa paljon
ajankohtaista tietoa.

My6s tunnettu ja arvostettu Morningstar.fi, joka toimii pankeista ja rahoituslaitoksista
rippumattomana yhtiona, joka tarjoaa objektiivista nakemysta markkinoiden tapahtu-
miin, tarjoaa hyvaa tietoa useista eri sijoitusvaihtoehdoista. Morningstarin Star Rating,
jolla sivusto arvostelee erilaisia rahastoja ja sijoituskohteita, perustana on matemaatti-
nen laskutoimitus, jonka perustana on historiallinen arvonkehitys. Viiden tdhden rahas-
toja voi olla samanaikaisesti vain 10 % kaikista Morningstarin noteeraamista rahastois-
ta, eli huippurahastot ovat oikeasti huippuja, ainakin historialliselta kehitykseltaan.
(Morningstar.com, about us 2013; Puttonen & Repo, 139 - 149.)

Kuitenkin muitakin tiedonlahteitd on, ja jokainen etsii itselleen sopivimmat ja luottaa
niihin parhaan oman nadkemyksensa puitteissa. Oikeita ja vaaria paikkoja hakea tietoa
on varmasti useita. Taman kokoelman tarkoitus on antaa suuntaa ja vihjeita siita, mista

tietoa kannattaa lahted etsimaan.
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12.2 Loppusanat

Sijoittajan kannattaa siis miettia pitkdan mita tekee ja valmistautua siihen, etta erindisia
virheita tulee tehtya ja niista opitaan. Sijoittajan ei kannata olettaa, ettd on seppa syn-
tyessdan ja pystyy jatkuvasti paihittamaan markkinat. Kaikkea ei mydskaan tarvitse
tietdd etukateen vaan ajan kuluessa opitaan ja myohemmin tullaan tekemaan vahem-
man virheitd ja parempia paatoksid. Myos omissa sijoitusperiaatteissa ja -strategiassa
pitaytyminen on aarimmaisen tarkeaa. (Saario 1994, 13.) My6s Warren Buffett sanoi,
ettd ainoat tavat joilla pitkdaikainen sijoittaja voi havitd, ovat korkeat kustannukset
(esim. liiallinen salkun muokkaaminen) tai sijoittajan yrittdessé olla markkinoita ove-
lampi (Lampinen 2008.)

Tama kokoelmatai sen Kirjoittaja ei ota vastuuta taman tyon pohjalta tehdyista tai te-
kematta jatetyista sijoituspaatoksista tai muista sitoumuksista. Ty6 on tehty noudattaen
aarimmaista tarkkuutta, mika ei kuitenkaan tarkoita, ettei virheité voi esiintya. Ty® on
myds aikaansa sidonnainen, ja tydssa kaytettyjen lahteiden ja niiden ajankohtaisuus ja

oikeellisuus voivat muuttua.
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13 Sanasto

(Sanaston lahteet: Sijoitusrahasto-kokoelma 2012, Sijoittajan korko-kokoelma 2013,
Sijoittajan vero-kokoelma 2013, Osakekokoelma 2012 ja Elo 2009)

Absoluuttinen tuotto

Sanalla absoluuttinen tarkoitetaan ehdotonta, eli positiivista, tuottoa markkinatilantees-
ta rippumatta. Tahan pyritddn hyvin aktiivisella sijoituspolitiikalla, jolla pyritddn suojau-
tumaan markkinariskiltd. Hedge fund -rahastot kayttavat rahojaan sijoittamalla myds

monimutkaisiin sijoitusinstrumentteihin, kuten johdannaisiin.

Analyytikko

Tutkija, joka seuraa markkinoita ja eri yritysten toimintaa ja niiden kehitysta.

Arvo-osuustili
Sijoittajan tili, jolle kirjataan kaikki sijoittajan omistukset yhtidsta ja arvo-osuudet. Nyky-
aan valttamaton, jos haluaa itse sijoittaa pérssiosakkeisiin.

Arvopaperi
Kaupankohteena oleva asiakirja tai arvo-osuus, kuten esimerkiksi osake, sijoitusrahas-
to-osuus tai joukkovelkakirja.

Arvopaperisalkku

Yhtién tai henkilon omistama arvopaperien kokonaisuus. Portfolio.

Benchmark-indeksi
Synonyymi sanalle vertailuindeksi. Indeksi, johon esimerkiksi rahaston kehitysta verra-

taan.

Beta-luku
Beta kuvaa osakkeen tai arvopaperin kurssin herkkyytta indeksin muutoksille. Helsingin

porssissa beta kuvaa osakkeen herkkyytta OMX Helsinki CAP -indeksin kehitykseen.

Duraatio
Duraatio on rahasto-osuuksien tai joukkovelkakirjalainojen hinta- ja tuottoriskin mittari.
Duraatio kuvaa sitd, missa ajassa paaoma ja sen korot maksetaan takaisin keskimaa-
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rin. Duraatio kuvaa myos velkakirjan tai rahasto-osuuden herkkyyttd korkomuutoksille.
Mitd suurempi duraatio, sen isompi riski. Tilanteessa, jossa duraatio on esimerkiksi 2,
niin rahasto-osuuden hinta muuttuisi 4 %, jos korkotuotto muuttuisi 2 %.

Emissio
Arvopaperin liikkeellelasku, kuten esimerkiksi osakeanti, missé& osakeyhti6 tarjoaa os-

tettavaksi osakkeitaan, esimerkiksi porssissé, tiettyyn hintaan.

Euribor-korot
Euroalueen paivittéin julkaistavat viitekorot. Korko, jolla pankit suostuvat lainaamaan

vakuudettomasti toisille pankeille varoja euroalueella (ns. rahan hinta).

Hedge fund

Hedge fund on englanninkielinen ilmaisu, jolla tarkoitetaan markkinariskeiltd suojautu-
vaa rahastoa, joka pyrkii absoluuttisen tuottoon. Hedge fundit voivat sijoittaa myds
porssinoteerattomiin osakkeisiin ja ovat ehké riskisempia rahastoja kuin julkisen kau-
pankaynnin kohteena olevat porssiosakkeet. Hedge Fund -rahastot pyrkivat kuitenkin
vakaaseen tuottoon ja Suomessa ne on tavallisesti luokiteltu erikoisen luonteensa takia

erikseen.

Inflaatio

Rahan arvon heikkeneminen, yleinen hintatason nousu.

Juoksuaika

Kertoo missa ajassa laina erdantyy maksettavaksi, ks. Maturiteetti.

Kotiuttaminen
Tuottojen kerdamista turvaan. Kotiuttamista voi tehda myymalla voitollisia omistuksiaan
tai saamalla osinkoja. Voittojen kotiuttamisessa sijoittajan tulee maksaa voitoistaan

VEro.

Kurssimuutos
Kurssin muutoksista vilielladn monenlaisia termejd, mutta kaikilla tarkoitetaan yleensé
samaa asiaa: kurssin muutosta, eli sita, kuinka arvopaperin markkina-arvo muuttuu.

Kurssin muutosta voidaan kutsua mm. kurssiheilunnaksi, -vaihteluksi ja -muutokseksi.
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Likvidi
Helposti rahaksi muutettava, esimerkiksi suurien yhtididen pdorssiosakkeita voidaan
pitda likvideina sijoituskohteina, koska niilla kaydaan paljon kauppaa.

Likviditeetti

Likviditeetti tarkoittaa mahdollisuutta tehda kauppaa sijoittajana ilman, ettd kauppa vai-
kuttaa kohteena olevan arvopaperin tai muun vastaavan omaisuuden hintaan. Esimer-
kiksi jos osakkeen likviditeetti on matala vahéisen kaupan takia, niin osakkeesta on
vaikea paasta eroon haluamallaan hinnalla.

Lunastuspalkkio
Rahastoa lunastettaessa (myytdessda) rahastoyhtion (esimerkiksi pankin) perimé palk-
kio.

Luovutusvoitto
Myyntihinnan ja ostohinnan valinen erotus. Verotettavaa arvoa laskettaessa myyntihin-
nasta vahennetaan myos mahdolliset kulut. Luovutusvoitto, ts. myyntivoitto.

Markkinahinta
Markkinoilla sen hetkinen arvopaperin, valuutan tai muun sijoituskohteen kurssi- tai
kaypa hinta.

Maturiteetti,

Kertoo jaljella olevan ajan siihen, koska korkoinstrumentti erédéntyy. Ks juoksuaika.

Merkintapalkkio
Rahasto-osuuksien merkitsemista, eli ostamisesta, veloitettava palkkio. Yleensa kiinted

summa tai prosenttimaara sijoitettavasta summasta.

Markkinariski
Markkinoiden yleisen kurssikehityksen vaikutus tietyn osakkeen kurssiin. Tunnetaan

myos nimella systemaattinen riski.
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OMX

OMX on yhtid, joka omistaa Helsingin, Tukholman, Islannin ja Kédpenhaminan porssit,
joita kutsutaan Pohjoismaiseksi porssiksi. Taméan liséksi OMX omistaa Baltian maiden
porssit.

Prime-korko

Yksittaisten pankkien oma viitekorko, joka vaihtuu pankkien omilla hallinnollisilla p&a-
toksilla. Asiakkaille on tyypillistd valita lainaa hakiessaan, joko pankkien oma Prime-
korko- tai Euribor-korkosidottu lainankorko. Pankkien marginaali voi kuitenkin vaihdella
naiden valilla. Prime-korkoon vaikuttavat mm. inflaatio, yleinen korkotaso ja yleiset ta-
louden nakymat. (Prime-korko 2013.)

Rahan aika-arvo

Rahan aika-arvolla tarkoitetaan sita, etta rahalla on enemman arvoa nykyhetkessé kuin
tulevaisuudessa. Esimerkkina jos inmiselle tarjotaan 1000 € nyt tai vuoden paasta, niin
rationaalinen ihminen ottaisi 1000 € heti. Rahalla on siis aika-arvoa (Rahalla on aika-
arvoa 2013.)

Sharpen luku
Yksinkertaistettuna kertoo, kuinka paljon enemman rahasto-osuus on tehnyt tuottoa
verrattuna riskittomaan talletukseen (yhta volatiliteettiyksikkda kohti). Mita suurempi

Sharpen luku, sitd paremmin rahasto on tuottanut suhteessa riskiinsa.

Tuotto-osuus

Osuudenomistajille maksettu tuotto tuottosijoitusrahaston voitoista.

Valtion velkasitoumus

Valtion velkasitoumus on likvidi jalkimarkkinakelpoinen valtion likkeelle laskema dis-
konttoarvopaperi. Valtio kayttaa velkasitoumuksia rahanldhteend, ja yritykset kayttavat
niitd turvallisina sijoituskohteina.

Volatiliteetti

Arvopaperien tuottojen heilunta ja vaihtelu. Kuvaa arvonheilahteluun liittyvaa riskia.

Yleisindeksi

Tiettyja osakemarkkinoita kuvaava indeksi.
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