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More and more people have realized the importance of saving in the
realization of financial goals. However, inflation often dampens the
effectiveness of simple saving schemes. The retention of purchasing
power can be attained with efficient asset allocation. There exists a wide
plethora of investment products for the investor’s choosing, so picking
the most effective option can prove difficult.

The objective of this bachelor’s thesis is to assess the most suitable
investment options for varying time periods for the Finnish private
investor. The possible investment categories were first mapped through
a meta-analysis and then chosen for comparison based on practicality
for the target group.
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Based on the results of the comparisons, savings accounts proved to
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only play a small role in an investor’s portfolio.

Keywords: Investing, Mutual funds, Stocks, Cryptocurrencies, Saving



SISALLYS

TIIVISTELMA ...ttt eeeei ettt ettt e e e e e e e e e e enens 2
AB ST RACT ettt et et 3
N 1@ o Y 1 1 I 7
1.1 Tutkimuksen tausta ja tavoitteet........ccccevviiiiiiiiiiinn e 9
1.2 Tutkimusongelma, tutkimuskysymys ja aiheen rajaus............ 9
1.3 Tutkimusmenetelma ja aineisto........ccovvevvi i e 9
1.4 Aikaisemmat tutkimukset aiheesta ...........cooiiiiiiiiiinn, 9
1.5 Tutkimuksen rakenne .......ccvvveiiiiiiiiii i e 11
2. SIJOITTAIJAT JA TUTKIMUKSEN TOTEUTUS ....ccciiieviiiiieeeee e 12
2.1 Sijoitus ja sijoittajat ......ccoiiiiiiiiii 12
2.4 Miten yksityishenkildiden uniikit tarpeet saadaan
yksinkertaistettua tutkimusta varten? ..o 13
2.5 Miten saadaan eri tuotteet vertailukelpoisiksi? .................... 13
2.5.2 Aktiivinen varojen hallinta ... 14
2.6 Mita tuotteita kannattaa katsoa tutkimuksessa?.................. 14
3. META-ANALYYSI JA META-ANALYYSIN TEKO ...cccivviiiiiiiiiiieeeeenn 16
4.. SIJOITUSTUOTTEET ..ttt et et e e e nae e 19
4.1 Saatotili / Korkotili .ooeevii i 19
4.2 Rahastot.....covii 20
4.3 0sakKeet ... e 21
4.4 Asunto ja Sijoitusasunnot .....c.cevviiiiiiiiiii 21
4.5 Kryptovaluutat ..o e 22
4.6 Vapaaehtoiset elakevakuutukset...........cooviiiiiiiiiiiiniiiinnns 23
4.7 Joukkovelkalainakirjat ......coooiiiiiiiiiiii e 24
4.8 Johdannaiset......coiiiiii i e 26
5. VERTAILUSSA HYODYNNETYT TERMIT....cuiiiiiiiiiiiiiiieeeeee e, 27
6. MET A-ANALYY Sl .. e e e r e eeees 33
7. VAIHTOEHTOIJEN VERTAILU ..ovviiiiiii i ee e e 37
7.1, SAAStOLIItaUIUKKO ... 38
7.2 Saastotilivertailut.... ..o 39

72 = | 1= 1] o | 44



7.2.1 RahastolUettelo..cov it i i 45

7.2.2 Rahastovertailu..........cooiiiiii i 47
7.3 0sakKeet....cviiiiiii 56
7.3.1 OMXH25 Yritysluettelo ......ccoviiiiiiiiii 59
7.3.2 Osakevertailu ......oooviiiiiiii i 61
7.4 Kryptovaluutat ... 68
7.6. Vertailujen yhteenveto........ccoiii i 75
8. YHTEENVETO ..ttt ittt et et s e e e e e s e e e e e e nneneenes 84
8.1 Tyodn tavoite ja tulokset ... 84
8.2 Kriittinen pohdinta seka jatkotutkimusehdotukset ............... 89

Y I = = TR 92



KUVIOT

Kuvio 1. 1000 € Sijoituksen arvo esimerkKi. ........ccoevviiiiiiiinnnnnns 8
Kuvio 2. Vastaajien jakauma per tyd, Excel kuvakaappaus. ........ 33
Kuvio 3. Vastauksien jakauma pylvasdiagrammissa .................. 35
Kuvio 4. Yhden kuukauden saastoétilituotot ...........ccvviviiiiiiiinnins 39
Kuvio 5. Kuuden kuukauden saastotilituotot ..........ccovvviiiininnnns 40
Kuvio 6. Vuoden saastdtilituotot, varikoodattu pylvasdiagrammi. 41
Kuvio 9. Euribor 12kk kehitys. Excel kuvakaappaus .................. 48
Kuvio 10. Raakadljyn ja Exxonin hinnan kehitys ....................... 50
Kuvio 11. Kuuden kuukauden rahastojen keskituotto. ............... 51
Kuvio 14. Toteutunut P/E vuodelta 2019. .......cccoviiiiiiiiiiiniinenns 61
Kuvio 15. Toteutunut osinkotuotto % vuodelta 2019. ................ 62
Kuvio 16. Kuukauden keskimaarainen osakekehitys.. ................ 63
Kuvio 17. Kuuden kuukauden keskimaarainen osakekehitys. ..... 64
Kuvio 18. Vuoden keskimaarainen osakekehitys. ................et. 65
Kuvio 19. Osakesalkkujen kehitys 01/03/2019 - 01/04/2025. ....67
Kuvio 21. Kuuden kuukauden keskimaarainen kehitys. ............. 71
Kuvio 22. Vuoden keskimaarainen kehitys ja 1 keskihajonta....... 72
Kuvio 23. Kryptovaluuttojen kehitys 01/03/2019 - 01/04/2025. .73
Kuvio 24. Ethereum hintakehitys (Investing.com, 2025)............ 74
Kuvio 25. Sijoituksien tuotto 1kk aikakaudelle, pylvaskaavio ...... 77
Kuvio 26. Sijoituksien tuotto 6kk aikakaudelle, pylvaskaavio. ..... 78
Kuvio 27. Sijoituksien tuotto vuoden aikajaksolle, pylvaskaavio .. 80
Kuvio 28. Sijoituksien tuotto aikajaksona 1/3/2019 - 1/4/2025. .82
TAULUKOT
Taulukko 1. Saastétilien tyypit, tarjoavat yritykset, lahteet ........ 39
Taulukko 2. Kaupankayntikulu vertailu............coooiiiiin e, 76



1 JOHDANTO

Yha useampi henkild on havahtunut saastamisen tarkeyteen eri elaman
tilanteissa. Saastaminen kannattaa monesta eri syystd, ja on
kaytannossa kaikille paitsi ehkd kaikista suurituloisimmille pakollinen
taloudellinen kaytantd suurempia hankintoja varten. Ihmiset saastavat
monista eri syista, kuten esimerkiksi asunnon, auton, eldkkeen, tai vain

pahaa paivaa varten.

Valitettavasti vain kateisen tyynyn alle piilottaminen tai kayttétilille
pOlyttymaan jattdminen ei ole saastamisen kannalta erityisen tehokas
vaihtoehto, sillda rahan reaaliarvon heikkeneminen eli inflaatio sy
kuluttajien saastdjen ostovoimaa. Vuonna 1900 yhdelld dollarilla pystyi
ostamaan jopa 10 murolaatikkoa, kun nykypaivana samalla dollarilla saa
hadin tuskin edes limutdlkkida. Vuonna 2100 yhden dollarin arvo tulee
lahes varmasti olemaan vahemman kuin nyt. Maailman keskuspankit
ovat paattaneet tavoitella noin kahden prosentin vuosittaista inflaatiota,
koska ne nakevat sen tarpeeksi hillittynd summana, joka kannustaa
kuluttajat kuluttamaan mutta ei jarsi kuluttajan ostovoimaa liian

nopeasti. (Federal Reserve, 2020)

Erilaiset globaalit tapahtumat ja kriisit kuten esimerkiksi pandemiat,
sodat, kysynnan  muutokset, tuotannon pullonkaulat seka
keskuspankkien rahapolitiikka voivat aiheuttaa tavoitetta huomattavasti
nopeampiakin inflaatiopiikkeja. Vastauksena koronapandemian
aiheuttamaan taloudelliseen kriisiin  Yhdysvaltojen keskuspankki
kaytannossa toi markkinoille noin 4,6 biljoonan edesta avustuksia
(USAspending, 2024) ja Euroopan unionin korona avustus seka muu
kehitysbudjetti vuoteen 2027 mennessa on yli 2 biljoonaa euroa.
(Euroopan komissio, 2021) EU-alueen vuosittainen inflaatio kavi vuonna
2022 9,2 prosentissa, (Euroopan unioni, 2024) ja samana vuonna
Yhdysvaltojen inflaatio kavi 9,1 prosentissa. (U.S Bureau of Labor
Statistics [BLS], 2022, s.2.)



Rahan arvo voi siis jopa lyhyelld aikavalilla heikentya nopeasti, ja
pitkalld aikavalilla rahasaastbjen ostovoiman tippuminen on lahes
varmaa. Talta kohtalolta valttymiseksi, tai ainakin inflaation
vaikutuksien lieventamiseksi on jarkevaa laittaa raha téihin. Raha
saadaan tekemaan toéita sijoittamalla se asiaan, jonka arvon uskotaan
nousemaan sijoitusajanjakson kuluessa. Mahdollisimman tehokas
varojen allokointi on suositeltavaa, silld jopa prosenttiyksikdn ero
voitossa tuottojaksossa voi luoda pitkalla aikavalilld huomattavan eron

sijoituksen arvossa.

1000€ sijoitus, 40 aikajaksoa, 5,6,7% tuotto per
aikajakso

16 000,00€
14 000,00 €
12000,00€
10000,00€
8000,00€
6000,00€
4000,00€
2000,00€
- €

14974 46 €

70 €

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39 41

5% 6% 7%

Kuvio 1. 1000 € Sijoituksen arvo esimerkki. (Excel kaavio

ruutukaappaus.)

Kuviossa 1 1000 euroa sijoitetaan 5, 6 ja 7 prosentin per aikajakso
tuotolla 40 aikajakson ajaksi. Vaikka tuottojen erona on vain
prosenttiyksikot, korkoa korolle ilmién ansiosta 7 % sijoituksen arvo on
esimerkin lopussa yli kaksinkertainen 5 % sijoitukseen verrattuna.
Korkoa korolle ilmi6é syntyy, kun sijoituksen tuotot sijoitetaan

uudestaan, jolloin tuottoa kartuttava summa kasvaa.



1.1 Tutkimuksen tausta ja tavoitteet

Sijoitus mahdollisuuksia [6ytyy pitké liuta ja omaan tilanteeseen
parhaiten sopivan vaihtoehdon valinta voi olla vaikeaa, joten varoja ei
valttamatta allokoida parhaalla tavalla. Taéman tutkimuksen tavoitteena
on l6ytaa ja kartoittaa suomalaiselle yksityissijoittajalle parhain kayvat
sijoitustuotteet heidan tarpeensa huomioiden. Tutkimuksen |6ytdja
voidaan verrata kyselylla selvitettyihin keskivertosijoittajan

sijoituspaatoksiin. Tyo on taten vertaileva tutkimus.

1.2 Tutkimusongelma, tutkimuskysymys ja aiheen rajaus

Koska sijoitustuote on kasitteend laaja, tutkimuksen ensimmainen
ongelma on sijoitustuotteiden maarittaminen ja rajaaminen sopivaksi ja
yleisesti hyddylliseksi tutkimusta mahdollisesti kayttavalle. Tutkimuksen
kohderyhmana toimii suomalaiset piensijoittajat. Tyon
tutkimuskysymys yksinkertaistettuna on, mika sijoitustuote sopii
yksityissijoittajalle parhaiten eri sijoitusajanjaksoilla. Aiheen laajuuden

takia ensimmainen teorialuku, 2, on omattu aiheen rajoittamiseen.

1.3 Tutkimusmenetelma ja aineisto

Tutkimukseen valittuja tuotteita verrataan eri aikajaksoilla ja tuloksien
perusteella valitaan kuhunkin jaksoon parhaiten sopiva tuote.

Mahdollisia eroja kyselyn vastauksien kanssa pohditaan.

Sijoitustuotteiden ja porssikurssien menot ovat vyleisesti hyvin
arkistoitua tietoa, jota tullaan hyédyntamaan tuottojen, riskitason seka

optimaalisen hallussapitoajan selvittéamisessa.

1.4 Aikaisemmat tutkimukset aiheesta

Koska sijoituksella, saastamisella ja talousosaamisella on konkreettisia
vaikutuksia ihmisten elamdaan, ne ovat suosittuja tutkimuksen aiheita.
Aiheina ne ovat kuitenkin erittdin laajoja, joten yhden sanan Theseus-
hauilla 16ytyy tuhansia tutkielmia joista suurin osa ei ole

sijoitustuotteiden vertailuun erityisen relevantteja.
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"Sijoitustuote and vertailu” haulla 16ytyy Theseuksesta 130 tydéta.
Tutkimuksia on erityisesti sijoituskayttaytymisestda, ja joukosta l6ytyy
myos pari  yksityishenkildille  raatalditya sijoitussuunnitelmaa.
Esimerkiksi Nelli Alho ja Marie Kivimaki tutkivat opintonaytetydssaan eri

elamantilanteiden vaikutusta sijoituskayttaytymiseen.

Tutkimuksen osana tehdyssa kyselyssa selvitettiin sijoittavien
kertasijoitussummia. Summat oli jaettu kahdeksaan kategoriaan alle
100 euron kertasijoituksista yli 1200 euron sijoituksiin. Vastaukset
kyselyyn jakautuivat suhteellisen tasaisesti, yksikaan kategoria ei
saanut yli viidesosaa &anista. Vastauksien moodi eli maarallisesti
suosituin vastaus oli 63 aanelld 101-200 euron sijoitukset. Sita seurasi
62 aanellda 201-300 euron sijoitukset ja 61 aanellda 301-500 euron
sijoitukset. 370 Vastauksen jarjestetyn joukon keskiarvo asettuu aanelle
185, tehden 301-500 euron kategoriasta vastauksien mediaanin. (Alho
& Kivimaki, 2023)

Kyselyssa selvitettiin myds vastaajien sijoitus tahti. Vastaajista 80,38 %
sijoitti kuukausittain, joten kerralla sijoitetut summat kuvaavat
suhteellisen hyvin kuukausittain sijoitettavia summia. (Alho & Kivimaki,
2023)

Parhaiten taman opinnaytetyon verrokkeina toimivat eri
tuotekategorioiden valintojen sisdiset tuottovertailut sekda muihin
kategorioihin vertailevat tutkimukset. Esimerkiksi Aleksi Hakonen
analysoi opinnaytety6ssaan aktiivisten ja passiivisten rahastojen
menestysta Helsingin porssi-indekseihin verrattuna. Vertailtavaksi
rahastoja oli valittu monipuolinen kirjo, kattaen laajan maantieteellisen
seka toimialallisen hajaantuman. Rahastoja oli yhteensa 29, joista vain
5 onnistui tuottamaan 5 vuoden ajanjaksolla paremmin kuin OMX
Helsinki GAP GI indeksi. (Hakonen, 2020)

Tutkimusta tehdessa Theseuksesta 16ytyi kuitenkin vain niukasti téita,
jossa vertaillaan monien tuotekategorioiden patevyytta toisiinsa eri

lukituilla aikavaleilla. Tutkimus tuo taten parempaa nakdkulmaa
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tilanteisiin, jossa saastén maaranpda on jo tiedossa, joten rahastuksen
ajoitus on helpompi ennustaa. Esimerkiksi jos saastaja haluaa ostaa
vuoden pd&asta asian X, pitkdn aikavalin statistiikat kuten
"osakemarkkina tuottaa noin 8 % vuodessa” eivat ole erityisen
hyddyllisia, silla keskiarvo voi sisaltaa paljonkin heiluntaa. (Seligson &
Co, n.d.)

1.5 Tutkimuksen rakenne

Opinnaytetyd koostuu kahdeksasta luvusta, joista ensimmainen on
johdanto. Luvussa kaydaan lapi tutkimuksen tausta, ongelmat, seka
metodologia. Ensimmaisessa luvussa esitellaan lisdksi aiheeseen liittyvia

tutkimuksia. Johdannon lopuksi avataan tydn rakenne.

Johdantoa seuraa tydn teoriaosuus luvuissa kaksi, kolme, nelja ja viisi.
Toisessa luvussa rajataan sijoitus termina, seka maaritelldan sijoittajat
seka sijoitustuotteet opinnaytetyén kohderyhmalle olennaisiksi.
Kolmannessa luvussa kaydaan lapi suoritettuun meta-analyysiin liittyva
teoria. Neljanteen Ilukuun kuuluu meta-analyysin avulla |6ytyneet
sijoitustuotteet, joista osia varten kerataan seka analysoidaan dataa.
Keratyn tiedon perusteella saadaan selville tuotteen keskimaardinen
tuotto ja riskistaso. Viidennessa luvussa kaydaan Ilapi vertailuissa

hyoédynnetty terminologia.

Kuudennesta luvusta alkaa tydén empiirinen osuus. Luvussa kuusi
kdydaan Ilapi tydssa suoritetun meta-analyysin tulokset. Lukuun
seitseman kuuluu kunkin tuotekategorian sisadisten tuotteiden esittely
seka vertailu. Luvun lopussa parhaiten parjanneita tuotteita kustakin

kategoriasta verrataan toisiansa vastaan.

Yhteenveto on kahdeksas luku, jossa kaydaan lapi opinnaytetydn
tulokset, johtopaatdkset, seka lisa tutkinnan arvoiset aiheet.

Yhteenvetoa seuraa tydssa kaytetyt lahteet.
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2. Sijoittajat ja tutkimuksen toteutus

Tassa luvussa maaritelldan sijoittaminen, sijoittajat seka vertailtavat
tuotteet termeina, jotta tyd olisi sen kohderyhmalle mahdollisimman

hyodyllinen.

2.1 Sijoitus ja sijoittajat

Sijoitus termina rahoituksen kontekstissa tarkoittaa johonkin asiaan
sijoitettua rahama&araa tai muuta omaisuutta. (Kotimaisten Kkielten
keskus [KKK], 2024) Sijoittaja pyrkii sijoittamalla saamaan itselleen
materiaalista hyotya sijoituksen arvon nousulla. Arvon nousua
kutsutaan voitoksi. (KKK, 2024)

Aiempaa termia hyddyntaen kuka tai mika tahansa joka allokoi varoja
voiton perassa on sijoittaja. Tyypillisimpia sijoittajia ovat yritykset,
organisaatiot, valtiot seka myo6s yksityishenkilét. Suurempaa,
jarjestynytta toimintaa harjoittavilla ryhmilla 16ytyy yleensa tarvittavat

resurssit heille sopivien investointien suunnittelemiseen.

Panu Kalmi, Saara Vaahtoniemi, Anu Raijas, Mette Ranta, Olli-Pekka
Ruuskanen ja  Gdkhan Buturak  tarkastelivat artikkelissaan
Kansantaloudelliseen aikakauskirjaan Suomalaisten talousosaamista.
Budjetointiin liittyvaan kyselyyn vastanneista 64,5 % kertoi tekevansa
itselleen suunnitelman tulojen ja menojen hallinnasta, eli 35,5 % ei
budjetoi ollenkaan. Vastanneista 45,2 % piti kirjaa kulutuksestaan, eli
19,3 % ei seurannut tarkasti budjettiaan. Vain 33,7 % vastaajista eritteli
laskuihin ja kulutukseen tarkoitetut varat. Kyselyn perusteella
Suomalaisista vahintaan 54,8 prosentilla ei ollut tarkkaa taloudellista
strategiaa. (Kalmi ym., 2023, s.293.)

Samaan kyselyyn vastanneista 56,2 % sanoi olleen tehneen valinnan
rahoitustuotteen suhteen. Tutkimuksessa rahoitustuotteiksi laskettiin
vakuutukset, pankkitilit, sijoitukset, lainat ja luottokortit. 26,7 % Eli alle
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puolet valinnan tehneista teki tuotevertailua ennen paatéstansa. (Kalmi
ym., 2023 s.293.) Ilman vertailua on mahdoton tietad, hallitseeko
varojansa tehokkaimmalla tavalla. Vastauksien perusteella
yksityishenkilét ovat eri sijoittajatyypeista heikoimmassa asemassa,
joten opinndytetydsta voidaan saada eniten yleishydtya tekemalla heista

tutkimuksen kohderyhma.

Kun henkild sijoittaa varansa johonkin asiaan, asian luoman arvon seka
valinearvon summa voi joko nousta, laskea tai pysya samana. Tama
muutos alkuperdisestda on sijoituksen tulos. Voittoa tavoittelevana

sijoittajana mita suurempi arvon nousu sita parempi.

2.4 Miten yksityishenkiloiden uniikit tarpeet saadaan

vksinkertaistettua tutkimusta varten?

Saastamiseen on monta syytd. Osuuspankki teetti maaliskuussa 2020
kyselyn, jossa selvisi, etta vastaajista suurin osa sdadstda joko pahan
paivan varalle, suurempia hankintoja tai lomia varten. (Oy Suomen
tietotoimisto [STT], 2020) Lomat ovat tyypillisesti lyhyemman aikavalin
tavoitteita. Hankintoja on kaikenlaisia uudesta puhelimesta asuntoon
saakka, ja paha paivd voi taas joskus tulla tai jattaa tulematta
ollenkaan. Pisimman aikavalin tavoitteeksi jaa eldkkeeseen

saastaminen.

Tavoitteet kaikki vie aikaa. Pienemmat vahemman ja suuremmat
enemman. Luomalla sijoitustuotteiden tuloksien tarkastukselle eri
aikajaksoja, teemme yksityissijoittajalle mahdollisuuden 16ytaa hanen
tilanteeseensa parhaiten sopiva aikajakso, ja kyseisessa jaksossa
parhaiten parjannyt tuote. Aikajaksoja pitaa I6ytya tavoitteiden mukaan
lyhyesta pitkiin. Tassa tutkimuksena aikajaksoina toimii 1 kuukausi, 6

kuukautta, 1 vuosi, 5 vuotta ja 74 kuukautta.

2.5 Miten saadaan eri tuotteet vertailukelpoisiksi?

Sijoituksen tulos ei ole ainoa sen kannattavuuteen vaikuttava tekija.

Monesti tuotteisiin kuuluu myoés kaupankaynti- seka yllapitokuluja. Kulut
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voivat olla joko osuuksia sijoituksesta tai kiinteita maksuja. Pitamalla
sijoitettu summa kaikissa tuotteissa samana reaalitulokset pysyvat
myoOs vertailukelpoisina. Tutkimuksessa sijoitettavana summana
kaytetaan tuhatta euroa, silla se on pieni mutta realistinen summa joka

Vvoi usein loytya saastajalta sijoitettavaksi.

Nordean entinen sijoitustuotejohtaja Tanja Eronen on sanonut
keskimaaraisen kuukausisdastajan saastésumman olevan noin 300
euroa kuussa. (STT, 2020.) Summa sopii hyvin yhteen Alhon ja
Kivimdaen opinnaytetydssa selvinneen 301-500 euron kuukausisaasto
mediaanin kanssa. (Alho & Kivimaki, 2023)

Keskiverto saastaja pystyy siis keradmaan tuhat euroa sijoitettavaksi
noin joka 14 viikkoa. (300/4 = 75, 1000/75 = 13,33...) Keskiverto
kuukausisaastda korkeammasta sijoitussummasta voi myds olla hyoétya,
silla kiinteiden kaupankulumaksujen osuus sijoituksesta pienenee, kun

sijoitettu summa kasvaa.

2.5.2 Aktiivinen varojen hallinta

Kaupankayntipalvelut mahdollistavat eri sijoitustuotteiden oston ja
myynnin hyvin nopeassa aikataulussa, jopa heti oston jalkeen.
Tamanlainen kikkailu tulee jattaa ulos tutkimuksesta. Vaikka olisikin
mahdollista vaihdella alkuperaista sijoitettua summaa aarettémyyksiin
ei tuotteissa, on jokainen tuotteen osto- ja myynti transaktio erillinen

lyhyt sijoitus tuotteeseen.

Koska aktiivinen varojen hallinto vaatii jatkuvaa paatéksentekoa, ja
ihmisten aivoja on ainakin vield mahdotonta simuloida tietokoneella,
muuttujaa ei pystyta hallita kunnolla. Kyseinen strategia ei taten sovi
tahan tutkimukseen. Varojen oletetaan siis tulevan sijoitetuksi

aikajakson alussa, ja ne rahastetaan vasta aikajakson lopussa.

2.6 Mita tuotteita kannattaa katsoa tutkimuksessa?

Tama opinnaytetyd keskittyy suomalaisiin yksityissijoittajiin, joten

tutkimuksessa kannattaa tarkastella tuotteita, joihin kohderyhma
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pystyy sijoittamaan. Kohteena ovat padasiassa eri rahoittajien- ja

kaupankayntialustoilta 16ytyvat palvelut.

Pienen sijoitettavan summan ja oman aktiivisen hallinnon poisjaton
takia suorat sijoitukset maahan, kiinteistdéihin ja metsaan jaavat ulos
tutkimuksesta. Tyo6ssa suoritettiin lisdksi meta-analyysi, jossa
selvitettiin mihin suomalaiset sijoittavat. Analyysin tuloksien perusteella

valittiin tarkasteluun kuuluvat tuotteet.



16

3. Meta-analyysi ja meta-analyysin teko

Tybdssa suoritetaan meta-analyysi tutkimuksessa vertailtavien
sijoitustuotteiden selvittamiseksi. Meta-analyysi on tilastollinen
tutkimusmenetelma, jota kayttamalla voidaan saada tutkittavalle asialle
yksittaistéa  tutkimusta vahvempi datapohja. Meta-analyysissa
yhdistetaan kahden tai useamman samaa asiaa katsovan tutkimuksen

tulokset yhteen.

3.1 Meta-analyysin edut

Kun jostain aiheesta on tehty monta tutkimusta, tutkimuksia
yhdistamalla voidaan saada parempi, painotettu keskiarvo tutkimuksien
tuloksista. Suurempi datapohja voi my6s tuoda tarkemman tuloksen.
Tutkimuksien suositellaankin saavan yleensa yli sata vastausta, jotta
tulokset olisivat tarkkoja. (Vilkka, 2007)

Tama raja voi tulla ongelmalliseksi tutkimuksen tekijoille, silla kyselyyn
vastaamiseen houkuttelu voi olla vaikeaa. Tassa opinnaytetydssa
tehdyssa meta-analyysissa seitsemasta kaytetysta tutkimuksesta kolme

ei ylittdnyt sadan vastaajan rajaa.

3.2 Meta analyysin riskit

Meta-analyysin tulokset voivat vaaristyd, jos tutkijat eivat julkaise
heidan hypoteesiinsa epasopivia eli epaonnistuneita tutkimuksia. Tall6in
julkaistujen tutkimuksien kirjossa saadut tulokset eivat vastaa taysin
reaalimaailman tuloksia. Sama riski kuuluu myds meta-analyysia
suorittavalle tutkijalle, silla tutkija voi mahdollisesti valita vain hanen
omaa hypoteesiansa tukevia tutkimuksia mukaan meta-analyysiin,

vaaristaen tuloksia.

Tassa opinnaytetydssa tehdyssa meta-analyysissa tulosten
vaaristymisen riski tutkijoiden puolueellisuuden tai ennakkoasenteiden
vuoksi koettiin pieneksi, sillé tutkimuksien aiheet koetaan neutraaleiksi,
eika selvittavan tyon sijoittamiskayttaytymisestd pitaisi aiheuttaa

vahvoja mielipiteitd tai ennakkoluuloja.
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Sijoittaminen on kehittynyt viime vuosikymmenien aikana selvasti.
Elektroninen kaupankaynti seka tekniikan kehittyminen on mullistanut
alaa huimasti, ja tuonut sijoittajille monia uusia mahdollisuuksia.
Esimerkiksi viimevuosikymmenen loppupuolen jalkeen digitaaliset
kryptovaluutat ovat nousseet valtavirtojen tietoon. Jotta meta-
analyysilla saataisiin  mahdollisimman hyva kuva sijoittajien
nykyvalinnoista, on tarkeaa, etta tyohdén sisalletyt tutkimukset ovat
kaikki tarpeeksi moderneja. Tydssa tama on otettu hyvin huomioon, silla
joka-ikinen sisalletty kysely on suoritettu viimeisen viiden vuoden

aikana.

Koska kyselyt oli paaosin suoritettu anonyymisti, ei ole mahdollista
varmistaa, onko joku henkild vastannut kyselyihin useammin kuin
kerran. Useammin kuin kerran vastaaminen antaisi yhdelle vastaajalle
enemman vaikutusvaltaa kyselyn lopputuloksiin, silla hanen
vastauksiensa osuus kaikista vastaajista olisi suurempi kuin kerran
vastanneista. Yksilon mielipiteiden korostaminen kvantitatiivisessa
tutkimuksessa on vaarallista, silld yksildn valinnat voivat poiketa

suuresti valtavirrasta.

Tutkimuksien kyselyt suoritettiin alustoilla, jotka luovat vastaajille
jonkinlaisen vastaaja ID:n eli identiteetin, jotta sama vastaaja ei
ainakaan samalla ID:lla voi vastata useamman kerran. Kyselyihin
vastaamiseen ei mydskaan kuulunut palkkioita, joten useammin
vastaamiseen ja siten vastausten vaarentymiseen ei ollut kannustetta.
Kyselyihin vastaamista ei myo6skaan vyleensa koeta erityisen
kiinnostavaksi ajankaytdksi. Jos vastaaja tajuaa, etta han on jo ennen
vastannut samanlaiseen kyselyyn, on todenndkdista, etta han jattaa

kyselyn suorittamatta.

Taman lisaksi meta-analyysiin valitut kyselyt ovat seka alueellisesti etta
alustallisesti hajautettuja. Yksi kysely oli jaettu suurelle, avoimelle
Facebook sijoitusryhmalle, toinen suljetulle Facebook sijoitusryhmalle,

kolmas “"Mimmit sijoittaa” mediayrityksen sosiaalimedian kanavien
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seuraajille. Neljas kysely tehtiin asiakaskyselyna Lakeuden osuuspankin
asiakkaille. Loput tutkimukset tehtiin sahkopostikyselyina eri

ammattikorkeakoulujen opiskelijoille.

"Mimmit sijoittaa” on yritys, joka levittda naisille kohdistettua
sijoitussisaltdéa. Heidan kanavillaan levitetty kysely kerdasi myds meta-
analyysin tutkimuksista eniten vastauksia. On siis oletettavaa, etta
analyysin data painottuu hiukan naisiin. Talla ei pitdisi olla suurta
vaikutusta tuloksiin. Wirawan ja kumppanit Idysivat tutkimuksessaan
demograafisten tekijéiden vaikutuksista sijoittamiseen, ettd
sukupuolella ei ndyta olevan merkitystd sijoituskayttaytymiseen

valmiiksi sijoittavissa henkildissa. (Radianto ym. 2020, s.206)

Jos analyyseihin keratty data keskittyisi kovaa johonkin tiettyyn,
uniikkiin ryhmaan joka eroaa valtavirrasta selvasti, syntyy riski, etta
data ei edusta hyvin tavoiteltua kohderyhmada. Opinnaytetydén

tutkimuksessa etsitaan laajaa kuvaa suomalaisista yksityissijoittajista.

Vaikka kaikki meta-analyysiin sisdlletyt tutkimukset tutkivatkin
sijoituskayttaytymista, oli kohderyhmissa eroja, mika johti eroihin
kyselyn levittamistavoissa ja siten mahdollisissa vastaajamaarissa. Osa
kyselyista keskittyi tietyn korkeakoulun opiskelijoihin tai pankin

asiakkaisiin, kun taas kaksi keskittyi yleisesti sijoittajiin.

Koska tehdyn analyysin suurimmat kyselyt keskittyivat yleisesti
sijoittajiin, eikd yksikaan sisallytetty tutkimus keskittynyt mihinkaan
erityisen uniikkiin kohderyhmaan, ei datan painottuminen olennaisesti

vaarista analyysin tuloksia.
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4.. Sijoitustuotteet

Kyseisessa luvussa kaydaan meta-analyysissa esiintyneet vaihtoehdot

teoriapohjalta Iapi. Tuotteiden tuottoriskisuhdetta tutkitaan luvussa 6.

4.1 Saatotili / korkotili

Saastoétili on pankkitili, johon asetettu raha tienaa korkotuottoa.
Saastotili eroaa siten kayttotileistd, jossa rahan pitamisesta ei yleensa
saa korkoa. Saastotili palveluita tarjoaa usein pankit, mutta
mahdollisesti muutkin rahoitusalan toimijat. Saastoétilien tuotot, seka
rajoitukset vaihtelevat tuotekohtaisesti. Pankit tienaavat rahaa
lainaamalla asiakkaiden varoja eteenpadin (Nordea, 2025), joten
yrityksilla on kannustin asiakkaiden keraamiseen. Pddoman haalimiseksi
saastotileja tarjoavat kilpailevat siis usein asiakkaalle tarjottavilla
korkotilien tuotoilla tai muilla palveluilla. Pankkien jalleen lainauksen
tuottoja ohjaa keskuspankki asettamalla ohjauskoron. Pankkien
tarjoamat korot seuraavat viiveellda ohjauskorkoa, ottaen huomioon

pankkien voittomarginaalin. (Euroopan keskuspankki [EKP], 2025)

On olemassa maaraaikaisia seka maaraajattomia saastoétileja.
Madraaikaisissa saastotileissa asiakas lupautuu antamaan pankille
rahasumman tietyksi ajaksi korkopalkkiota vastaan. Maaraaikaisissa
tileissa esiintyy yleensa joko nostorajoituksia tai lisakuluja
ennenaikaisista nostoista. Pankit voivat asettaa myds eri palveluillensa
minimitalletus vaatimuksia. Erittdin varakkaille asiakkaille osa pankeista
tarjoaa erityispalveluja ja hintoja talletuksien houkuttelemiseksi.
Tallaista palvelua kutsutaan nimella "Private banking”. (Cambridge

University Press, 2025)

Saastotilit luetellaan erittain turvalliseksi vaihtoehdoksi, silla varoja ei
lahtokohtaisesti edes sijoiteta mihinkaan. Tuottojen taustalla on pankin
oma lainausliiketoiminta, joten olennaisin riski on pankin
lilketoimintariski. EU:n lainsaadanndssa on kuitenkin turvattu pankin
asiakkaiden varoja konkurssitapahtumassa 100 000 euroon asti.

Talletussuojajarjestelma on pankkikohtainen, joten monella pankkitililla
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eri pankeissa voidaan turvata 100 000 euroa suurempi maara.
(Euroopan unionin virallinen lehti [EUVL], 2014) Tallettaessa rahaa
maadraaikaiseen saastotiliin  kannattaa kuitenkin huomioida oma
likviditeettiriski. Tilanteessa, jossa talletetut varat tarvitseekin nostaa

ennenaikaisesti voi saastajalle aiheutua lisdkuluja.

4.2 Rahastot

Rahasto on tuote, johon yksi tai useampi sijoittaja allokoi rahaa
rahastonhoitajan hallittavaksi. Sijoittajien tuotto on suhteellinen osa
rahaston voitosta sijoitettuihin maariin verrattuna. Rahasto on termina
avoin, ja rahasto voi keskittyd kaytannéssa mihin tahansa. Rahastoon
sijoittamista harkitessa kannattaa selvittdd tarkasti rahaston strategia
seka riskitaso. Yleisimpida rahastojen sijoituskohteita ovat osakkeet,
kiinteistot, luonnonvarat ja joukkovelkalainakirjat. Strategian mukaan
rahasto voi sijoittaa yhteen tai useampaan tuotekategoriaan samaa

aikaa.

Rahaston perustamiseen vaaditaan toimilupa Suomen
finanssivalvonnalta. (Finanssivalvonta, 2018) Lupaa ei heru helposti, ja
kdytanndssa rahastoja yllapitdvat rahastoyhtiét ja muut suuremmat
finanssialan toimijat kuten pankit. Rahastoja on olemassa kahdenlaisia,
yksityisia seka julkisesti vaihdettuja rahastoja. Julkisia rahastoja voi
kuka tahansa ostaa ja myyda markkina-alustoilla. Yksityisia taas pitaa
ostaa rahaston hallitsijan kautta. Yksityisissa rahastoissa voi olla
nostorajoituksia, jotka pakottavat sijoittajan sitoutumaan tuotteeseen
pidemmaksi ajaksi. Yksityisiin rahastoihin sijoittaessa kannattaa lukea
tuotteen ehdot tarkasti tuotteen  mahdollisten rajoituksien

ymmartamiseksi.

Koska rahastot voivat sijoittaa kaytanndéssa mihin tahansa, vaihtelee
niiden riskitaso huomattavasti. Myo6s julkisia rahastoja omistaessa
esiintyy eraanlainen likviditeettiriski, koska tuotteita vaihdetaan
vapaalla markkinalla. Hadan kuten markkinakriisin tilanteessa voi

tuotteiden myynti sopivalla hinnalla ilmaantua vaikeaksi, koska



21

halukkaita ostajia ei yksinkertaisesti 16ydy. Sijoittajien kannattaa pitaa
riskit mielessd, ja koittaa pitaa jonkinlaisia saastéja pahanpaivantilalle,
ettei joudu myymaan sijoituksia selvitdkseen markkinoiden

huonoimmista hetkista.

4.3 Osakkeet

Osakkeet ovat osuuksia osakeyrityksestd. Omistamalla osakkeita
omistat oikeuden yrityksen voittovaroihin suhteessa omistettujen
osakkeiden maaraan kaikkien osakkeiden maadrasta. Osakeyritys voi
kayttda voittovarojansa joko voitonjakoon osinkoina tai omien
osakkeiden ostoina, tai sijoittaa varat liiketoiminnan kehittamiseen.
(OYL 13:1.1 §) Sijoittaja pyrkii osakkeiden omistamisella voittoon joko

osakkeiden arvon nousulla tai osinkotuotolla, tai molemmilla.

Osakeyrityksia on kahdenlaisia, pdrssinoteerattuja osakeyrityksia ja
yksityisia  osakeyrityksia. (OYL 1:1:1 §) Poérssinoteerattuja
osakeyrityksid kuka tahansa voi ostaa tai myyda valittdjan kautta.
Yksityisen yrityksen osakkeiden omistamiseen pitadisi lahtokohtaisesti
joko perustaa yritys itse, tai ostaa osakkeita kahdenvalisena kauppana.
Markkinan paasyrajoitteiden takia yksityisten osakeyrityksen ostoon ja
myyntiin keskittyvat lahinna Private-Equity firmat. Private-Equity ostaa
varakkaiden toimijoiden avulla kokonaisia yrityksia, kehittda/muuttaa
yrityksen liiketoimintaa ja sitten koittaa myyda eteenpain tai paastaa
julkisille markkinoille hankintaa korkeammalla hinnalla.

(Paaomasijoittajat RY, n.d)

Tutkimuksessa keskitytaan suomalaisille yksityissijoittajille
realistisemmin  mahdolliseen  sijoitusvaihtoehtoon eli  julkisiin
porssiyhtidihin. Erottaakseen osakkeet indeksirahastoista, kategoriassa

tullaan katsomaan suomen poérssiosakkeita eri nakékulmasta.

4.4 Asunto ja sijoitusasunnot

Opinnaytetybssa suoritetussa meta-analyysissa kavi selvaksi, etta

suomalaisten yksityissijoittajien neljanneksi suosituin sijoitustuote oli
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omat- seka sijoitusasunnot. Vaikka oma asunto ndhdaan ensisijaisesti
enemman kotina tai tydkaluna, voidaan sitd pitdad myods
sijoituskohteena. Asuntojen hinnat halutuilla alueilla yleensa nousevat,

silla maa ei lahtokohtaisesti kasva, vaikka vaestd kasvaisi.

Asuntojen arvon nousu ei ole kuitenkaan itsestdanselvyys.
Kaupungistuminen on ilmi6, jossa ihmiset muuttavat maalta
asutuskeskuksiin  parempien  tdiden seka elamien perassa.
(Ymparistoministerio, 2024) IImién takia asuntojen kysynta kasvaa
kaupunkiseuduilla, ja samalla pienenee maaseudulla.
Pienen/olemattoman kysynnan takia syrjaseudulla olevien asuntojen
myynti voi osoittautua kdytanndssa mahdottomaksi. Jos asuntoa ostava
ajattelee myyvansa asunnon jossain vaiheessa tulevaisuudessa,

kannattaa hanen ottaa asuinalueen kehitys ostaessa huomioon.

Oma asunto on keskiverto ihmisen elaman suurin hankinta. Vaasassa
omakotitalon keskihinta oli Etuovi.com listauksissa 2024 noin 194 500
euroa. (Etuovi.com, 2024) Markkinalle suuren pdaasyhinnan takia
ihmiset ottavat usein lainaa asunnon ostoa varten. Meta-analyysissa
tulikin ilmi, ettd moni hydédyntaa pankkien tarjoamaa asuntosdastotili
palvelua. Asuntosaastotilissa saastdja ja pankki sopivat, etta saastaja
tallettaa tilille tietyn maaran rahaa. Kun maara on saavutettu, pankki
lainaa sdastdjalle asunnonhankintaan tarvittaman loppusumman.
Asuntomarkkinan korkean paasyrajan takia tydssa ei tarkastella suoran
asuntosijoittamisen tehokkuutta, mutta kiinteistérahastojen puolelta voi

tulla myds nayttoa alalta.

4.5 Kryptovaluutat

"Krypto”- eli virtuaalivaluutat on vastaajien sijoitusvaihtoehdoista
selvasti uusin. Tunnetuin kryptovaluutta on nimeltaan “Bitcoin”. Bitcoin
julkaistiin  vuonna 2009, ja alkoi kerata suosiota spekulatiivisena
sijoituskohteena 2010-luvun puolivalissa. (Nordnet, 2024)
Kryptovaluutoilla  tarkoitetaan salaus algoritmeja hyddyntavia

virtuaalisia valuuttoja. (Finanssivalvonta, 2019) Kryptovaluutat ovat
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taysin digitaalisia, joten niiden arvo ei ole ankkuroitu mihinkaan
aineelliseen hydédykkeeseen. Virtuaalivaluuttojen arvo roikkuu siis taysin
sijoittajien kysynnan ja tarjonnan varassa. Virtuaalivaluutta bitcoin on
luotu tavalla, jolla sen maksimi olemassa oleva maara on 21 miljoonaa
"kolikkoa”. (Bitcoin Project, 2025)

Bitcoin hyddyntaa “"peer-to-peer” eli vertaisverkko teknologiaa,
mahdollistaen asiakkaiden valuutan vaihdon suoraan toistensa kesken
ilman kolmatta tahoa kuten pankkia. (Nakamoto, 2008) Nain turvataan
bitcoinin kayttdjien yksityisyys, ja tama yksityisyys onkin yksi
virtuaalivaluuttojen suurimmista kritiikeistd. Yksityisyyden ansiosta
kryptovaluuttoja on hyddynnetty muun muassa veropetoksiin,
rahanpesuun ja muuhun laittomaan toimintaan. (Chainanalysis, 2022)
Negatiivisesta uutisoinnista huolimatta bitcoinin arvo on
moninkertaistunut viime vuosina. (CoinMarketCap, 2025) Bitcoin oli
vahan aikaa pienessa keskiamerikkalaisessa valtiossa El Salvadorissa

virallinen valuutta. (Auberdiac, 2024)

Bitcoinia voi hallita luomalla itselleen “digitaalisen lompakon”, jossa
kryptovaluutan dataa sailytetdan. Taman avulla voi lahettdd ja ottaa
vastaan toiselta lompakon omaavalta bitcoinia. Tama tapa sisaltaa
kuitenkin riskeja, silla suoraan anonyymisti toisen kanssa vaihtelussa ei
ole mitaan suojamekanismeja huijatuksi tulemiselta. Kryptovaluuttojen
ostamiseen ja myyntiin kaytetaankin usein kolmansia palveluita eli
"kryptopdrsseja”. Kyseisien palvelujen kayttdé ei kuitenkaan omaa
samanlaista yksityisyytta kuin suoraan toisen kanssa vaihto.
Kryptovaluuttojen kehitystd voi spekuloida myds ilman suoraa
omistusta, esimerkiksi rahastojen, sertifikaattien ja johdannaisten
kautta.

4.6 Vapaaehtoiset elakevakuutukset

Kyselyn tuloksista ainakin yksi on luultavasti nuorille Iahes tuntematon.
Vapaa-ehtoinen eldkevakuutusmyynti oli erittdin suosittua viela 2000

luvulla, mutta kdytanndéssa tukahdutettiin 2010-luvulla eldkkeen
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saannin ikarajaa nostamalla. (Finanssiala Ry, 2025) Normi eldke otetaan
tydntekijan palkasta jakamalla eldke tydntekijan seka tydnantajan
kustannettavaksi. Varat annetaan elakevakuutusyhtididen
kasvatettavaksi. Eldakevakuutusyhtidét sijoittavat varat esimerkiksi
velkalainakirjoihin ja osakkeisiin, ja jakavat varat takaisin tydntekijalle
vahitellen hanen elakkeelldansa. (Elaketurvakeskus, 2025) Tama tuote
oli vapaaehtoinen lisdsaastd tapa, jossa tydntekija sopi vield erikseen

vakuutusyhtion kanssa lisatalletuksista.

Vapaa-ehtoisiin elakevakuutuksiin tehdyt saastoét olivat poistokelpoisia
5000 euroon asti, antaen kannattimen saastamiseen. 20.3.2025
Hallitus esitti saastétoimen, jossa tama etu poistetaan vuonna 2027.
(Valtioneuvosto, 2025) Toimella ei kuitenkaan tule olemaan vaikutusta
elakevakuutusten jalleenmyyntiin, silla tuotteiden uusmyynti lopetettiin

epasuosion takia jo 2010-luvulla. (Finanssiala Ry, 2025)

Koska tuote on kaytanndssa vain lisakontribuutio eldkekassaan,
tuotteen tuotto seuraa valitun eldkevakuutusyhtion tuottoa. Koska
tuotetta ei nykyaan enaa myyda, se ei ole suomalaiselle saastajalle
erityisen relevantti. Tuote jatetaan taten pois sijoituskohteiden

vertailusta.

4.7 Joukkovelkalainakirjat

Velkalainakirja on sopimus, jossa velkaa ottava eli velallinen saa velan
antajalta eli velkojalta suoritteen, seka suostuu maksamaan saadun
paaoman seka korko- ja muut kulut takaisin sopimuksen ehtojen
mukaan. Joukkovelkalainakirja on velkalainakirja, jolla yritys tai valtio
kerad rahoitusta usealta sijoittajalta samaan aikaan. Joskus
joukkovelkalainakirjoja kutsutaan myds englannin kielesta tulleella

nimityksella "bondi”.

Velkakirjoja on kahdenlaisia, juoksevia sek& normaaleita velkakirjoja.
Normaalin velkakirjan suoritukset maksetaan velkakirjaan nimitetylle

henkildlle. (VKL 3.268) Juoksevan velkakirjan suoritteet maksetaan taas
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velkakirjan hallitsijalle. (VKL 2.118) Normaalin velkakirjan suorituksen

saajan vaihdosta pitaa ilmoittaa velalliselle. (VKL 3.318)

Joukkovelkalainakirjoja voi hankkia joko suoraan velalliselta
lilkkeellelaskussa tai jalkimarkkinoilta. Koska bondien voimassaoloaika,
korkotuotto ja maksutavat vaihtelevat sopimuksien mukaan,
ilmoitetaan jalkimarkkinoilla ostettavissa bondeissa niiden tuotto

suhteessa bondin hintaan. (Sijoittaminen.com, 2025)

Bondeja pidetdan perinteisesti vahariskisena sijoitustuotteena, mutta
bondien riski riippuu tdysin velallisen maksukyvysta. Velallisten
maksukyvyn arviointiin keskittyy luottoluokitusyritykset.
Velkalainakirjojen riskituottosuhde vaihtelee bondien kesken. Velkojilla
on konkurssi tilanteessa etuoikeus yrityksen omaisuuteen ennen
osakeomistajia. (OYL 20:3.78)

Velkakirjojen suoran hallitsemisen lisaksi on mahdollista sijoittaa niihin
rahastojen kautta. Rahastot ovat erityisen hyddyllisia silla ne
mahdollistavat paasyn valtionvelkalainakirja markkinoille.
Yksityissijoittajina vain Yhdysvaltojen kansalaiset pystyvat ostaa
suoraan Yhdysvaltojen bondeja (TreasureDirect, n.d), ja suomen
velkalainakirjojen liikkeellelaskuhuutokauppoihin voi osallistua vain
valtion hyvaksymat padaomamarkkinatakaajat. (Valtiokonttori, 2024)
Jos seka kun kyseiset velkojat myyvat tai asettavat obligaatiot
rahastoihin, avautuu kyseiset markkinat my6s suomalaisille

yksityissijoittajille.

Suomalaiselle  piensijoittajalle  suoraan  joukkovelkalainakirjoihin
osallistumista tarjoavia palveluja on niukasti. Yksi mahdollistaja on
kaupankayntipalveluyritys Mandatum-konserni. Mandatumin “Trader”-
palvelussa voi ostaa ja myyda bondeja jalkimarkkinoilla, mutta 40 euron
minimikulu tekee kaikista paitsi ehka suuririskisimmistd “roskatason”
bondeista epdkannattavia sijoituksia. Esimerkiksi 1000 euron
sijoituksesta 40 euron eli 4 % kaupankayntikulu tekee jopa sijoitetun

summan takaisinsaamisen varmistamisesta tyolasta, silla jaljelle
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jaaneen 960 euron pitaa kasvaa noin 4,17 % (40/960 = 0,04166...)

paastdkseen takaisin tuhanteen euroon eli 0 % tuottoon.

Jalkimarkkinoiden kaupankayntikulut olisi mahdollista valttaa ostamalla
lainakirjoja  suoraan  niiden  markkinoille laskijalta. @ Suoraa
kahdenvalistdkauppaa kutsutaan "Over-the-Counter” eli OTC-kaupaksi.
(Saxo Group, n.d) Tamankaltainen kaupankdynti vaatii kuitenkin
yleensd huomattavia sijoitussummia ja ei siten ole suomalaiselle
piensijoittajalle realistinen vaihtoehto.
Joukkovelkalainakirjamarkkinoihin osallistumisen mahdollistaa
kuitenkin niihin keskittyvat rahastot. Taten tydn empiirisessa osuudessa

keskitytaan erilaisiin joukkovelkalainakirjoihin sijoittaviin rahastoihin.

4.8 Johdannaiset

Johdannaiset ovat rahoitusvalineitd, joiden arvo riippuu jonkin suuren
arvosta. Tyypillisimpia johdannaisia ovat sopimukset jonkun asian
ostosta tai myynnista tietylla hinnalla tulevaisuudessa. (Tilastokeskus,
n.d) Yleensa rahoituksen kontekstissa puhutaan rahallisista
johdannaisista, joissa toimitetaan sopimuksen mukaiset rahamaarat
sopimuksen toteutumispaivana. Kuitenkin monilla aloilla hyddynnetaan
fyysisida johdannaisia, joissa myydaan ja myds toimitetaan ostajalle

hyddykkeet ennen sovitulla hinnalla ja ajalla.

Johdannaiset ovat kasitteena erittain laaja, ja oikeushenkilét voivatkin
sopia toistensa kesken erittdin monimutkaisia ja kummallisia
sopimuksia. Yleensa johdannaisia ostetaan ja myydaan kuitenkin
markkinavalittajan kautta. Esimerkiksi markkinavalittaja Nordnet
tarjoaa asiakkailleen mahdollisuuden ostaa ja myyda indeksi- ja
osakeoptioita. (Nordnet, 2025) Optio on sopimus, jossa option myyja
sitoutuu kaupan tekoon sovitulla hyddykkeella tiettyyn aikaan ja
hintaan. Option ostaja maksaa maaritetyn kulun oikeudesta paattaa
joko tehda tai olla tekemattd myyjan asettama transaktio. (Nordnet,
2025)
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Option asettaja voi siis sitoutua joko myymaan tai ostamaan tiettya
tuotetta tietylld hinnalla, ja asettaa mahdolliselle ostajalle haluamansa
kulun oikeudesta tehdd tama kauppa asettajan kanssa. Johdannaisia
hydédynnetddan monissa monimutkaisissa strategioissa joita pd&aosin
finanssi-instituutiot kayttavat. Johdannaisilla voi joko rajoittaa
haluamansa sijoituksen riskia, tai nostaa parempien tuottojen
mahdollisuutta varten. Sekd option asettaja etta ostaja esittavat
transaktiossa nakemystansa markkinan tulevaisuudesta. Johdannaisten
monimutkaisuuden vuoksi Nordnet vaatii asiakkailtaan I[dpipaasyn
tuotteiden tietamystesteista ennen niilla kaupankaynnin
mahdollistamista. (Nordnet, 2025)

5. Vertailussa hyodynnetyt termit

Sijoitustuotteita vertaillessa on kaytetty sijoituksen- sekd statistiikan
terminologiaa, joka on hyva ymmartaa tutkimuksen tuloksia pohtiessa.
Tassa luvussa avataan tarvittavat termit. Termit on jaettu yleisiin seka

sijoitustuotekeskeisiin termeihin.

Sijoitustuotteiden riskin kartoittamiseen hyddynnetaan vertailussa
keskihajontaa. Keskihajonta kuvaa annetun tietokannan Ilukujen
keskimaaraista poikkeamaa lukujen keskiarvosta. Keskihajonta voidaan
laskea laskemalla varianssin keskiarvon nelidjuuri. Luvun varianssi
lasketaan miinustamalla tietokannan luvusta tietokannan keskiarvo ja
korottamalla tama potenssiin 2. (Yhteiskuntatieteellinen tietoarkisto,
2017) Keskihajonta siis laskettiin laskemalla vertailukauden kaikki
varianssit, summaamalla nama varianssit, jakamalla summa varianssien
maaralld ja viimeiseksi laskemalla saadun luvun nelidjuuri. Oikeassa
elamassa porssiliikkeet eivat valttamatta seuraa normaalijakaumaa,
joten keskihajonta ei voi tdysin tarkasti kuvata tuotteen riskia.
Keskihajontaa hyddynnetaan kuitenkin tuotteiden karkean riskitason

kuvaajana.

Koska tuotteiden vertailussa suurin vertailujakso on yhta pitka kuin

vertailtava data, ei keskihajontaa voi laskea tarkasti silla se tarvitsee
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monta datapistettd. Hyédyntamalla ajan nelidéjuurta pystyttiin kuitenkin
vuosittaisen  keskihajonnan avulla laskemaan 74 kuukauden
vertailujaksolle myds karkean keskihajonta. Ajan neliéjuuren ideana on,
ettd minkd tahansa luvun varianssi, jonka luku koostuu samanlailla
satunnaisista luvuista, skaalaa lineaarisesti ylés tai alas. (Gundersen,
2022) Tama tarkoittaa, etta keskihajonta voidaan skaalata ylds tai alas
kertomalla tai jakamalla se halutun aikajaksomaareen nelidjuurella.
(Gundersen, 2022)

Esimerkiksi vertailuissa haluttiin skaalata vuoden keskihajonnat 74
kuukauden keskihajonnoiksi. 74 kuukautta saadaan vuosiksi jakamalla
se kahdellatoista, jolloin tulos on noin 6.17. Halutut vuotta pidemmat
keskihajonnat laskettiin kaavalla (1v KH) * V(vertailukuukaudet + 12)
jossa 1 v KH on tuotteen vuoden liukuva keskihajonta ja
vertailukuukaudet vuotta pidemman aikajakson kuukausien maara. On
mahdollista laskea joko liukuva tai liukumaton keskihajonta. Liukuvassa
keskihajonnassa lasketaan aikajakson jokaisesta uudesta sopivasta
datapisteesta keskihajonta, kun taas liukumattomassa keskihajonnassa

samat datapisteet eivat voi esiintya useasti.

Esimerkiksi kuuden kuukauden liukuvaa keskihajontaa laskiessa
ensimmainen datapiste lasketaan ajalle 01/03/2019 - 01/09/2019.
Toinen datapiste alkaa seuraavasta kuukaudesta 01/04/2019 -
01/10/2019. Data pisteet lasketaan samalla tavalla kuukausittain
eteenpain niin monta kertaa kuin 6 kuukauden taysia aikakausia on.
Samaa kaytantéa hyddynnettiin myds vuoden keskihajontaa laskiessa,

mutta vain 12 kuukauden pituisilla datapisteilla.

Liukuvasti laskeminen mahdollistaa tarkemman tunnusluvun saamisen,
silld samalle 74 kuukaudelle saadaan huomattavasti enemman
datapisteita kuin liukumattomasti laskemisella. Liukuvien tunnuslukujen
kayttoon liittyy kuitenkin riskeja datan vaarentymisesta, silla data ei ole

rippumatonta toisistansa koska pohjalla samat kuukaudet esiintyvat
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useasti. Liukumattomassa laskemisessa talta riskilta valtyttaisiin, silla

jokainen laskettu datapiste koostuu taysin uusista luvuista.

Esimerkkina kuuden kuukauden liukumattoman keskihajonnan
ensimmainen datapiste kerattaisiin ajalta 01/03/2019 - 01/09/2019,
kun taas toinen vasta ajalta 01/10/2019 - 01/04/2020. Yksikaan
kuukausi ei toistu, antaen taysin toisistansa riippumattoman datasetin.
Tavan ongelmaksi kuitenkin muodostuu huomattavasti pienempi
datasetin koko. 74 kuukaudelle saataisiin vain 10 taytta datapistetta.
Tama on vyleinen ongelma rahoitustuotteiden tunnuslukujen
laskemisessa, silla dataa ei yleensa yksittaisille tuotteille saa erityisen
pitkille aikajaksoille. Sen takia finanssialalla yleensa hyddynnetaan
liukuvia tunnuslukuja. Liukuvat tunnusluvut myos tasoittavat lyhyen

aikavalin suuria liikkeita. (Fernando, 2024)

Osakkeiden ja rahastojen vertailussa ilmaantuu pari termia jotka ovat
hyodyllista ymmartaa. Ensimmaisend toimii markkina-arvo, joka on
yrityksen sen hetkisen osakehinnan avulla laskettu arviointi koko
yrityksen ostohinnasta. Markkina-arvo halutulle hetkelle lasketaan
kertomalla liikkeeseen laskettujen osakkeiden maara osakkeen sen
hetkisella hinnalla. Osakkeiden maara ilmoitetaan esimerkiksi yrityksien
vuosikertomuksissa. Rahastoja luetellessa esiintyy taas termi vaihto tai
vaihtovolyymi. Vaihtovolyymi on tunnusluku joka kuvaa tuotteella
kaytya kauppaa aikakaudella. Vaihto voidaan mitata joko vaihdetun
tavaroiden yksikdissa tai rahamaarana. Esimerkiksi jos osaketta A
myydaan paivassa 100 kappaletta hinnalla 20e per kappale, on vaihto
joko yksikodissa 100kpl tai euroina 2 000 euroa. (vaihto maara * yksikdn
hinta)

Osakkeiden vertailussa ilmestyy myds termit P/E ja Osinkotuotto %. P/E
on lyhenne englanninkielisistda sanoista Price to Earnings Ratio. P/E
lasketaan jakamalla yrityksen osakekohtainen hinta yrityksen
osakekohtaisella tuotolla. P/E kuvaa kuinka monta vuotta yrityksen

pitda operoida samalla tuotolla, ettd sijoittaja saisi silla osakkeen
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hinnalla rahansa takaisin. P/E:n voi myds laskea suoraan yrityksen
tuotosta ja markkina-arvosta. Tuotoksi lasketaan verojen jalkeinen eli

se osa yrityksen tuotosta, joka kuuluu omistajille.

P/E on hintaa mittaavista tunnusluvuista yksinkertaisin, ja muitakin
mahdollisia laskutapoja on olemassa. Esimerkiksi EBIT% (Earnings
Before Interest and Taxes) kuvaa yrityksen osakekohtaista
tuloksentekokykya ennen rahoituskuluja ja veroja, antaen paremman
nakyman itse yrityksen liiketoiminnan tuloksentekokykyyn. Tama voi
olla hydédyllinen, esimerkiksi jos yrityksen liiketoiminta tekee kovaa

tuottoa, mutta velat painaa loppurivin tuloksen alas.

EBITista on mahdollista menna viela eteenpdin. EBITDA kuvaa yrityksen
tuloksentekokykya ennen rahoituskuluja, veroja ja poistoja. EBITDA voi
antaa tarkemman kuvan yrityksen tuloksentekokyvysta, esimerkiksi jos
yritykselléd sattuu jollekin vuodelle suurempia kertaluonteisia poistoja.
Tunnusluvun kanssa kannattaa olla kuitenkin varovainen, silla jos
poistot eivat ole kertaluonteisia niiden poistaminen voi antaa

vaarennetyn kuvan yrityksen tuloksentekokyvysta.

Joskus voi nahda yrityksen menevan viela EBITDA lukuakin pidemmalle
sijoitusmateriaalissaan. Adjusted EBITDA on yrityksen
tuloksentekokykya mittaava tunnusluku, jossa vield kaikkien
aikaisemmmin mainittujen korjauksien lisaksi korjataan kertaluontoiset
kulut pois tuloksesta. Jos yritykselle sattuu jollekin yksittdiselle vuodelle
jostain syystd huomattavan suuret ei toistuvat kertaluontaiset kulut, voi
tunnusluvusta olla hyétya. Muuten nadin monia korjauksia tekevan
tunnusluvun kanssa kannattaa olla erittain varovainen, silla nain suurilla
muokkauksilla on helppoa vaarentéaa kuva yrityksen aidosta
kannattavuudesta. Edesmennyt yhdysvaltaisen sijoituskonglomeraatin
Berkshire Hathawayn varapuheenjohtaja Charlie Munger kuuluisasti
kutsui EBITDA tunnuslukua hélynpdély tulokseksi. (Munger, 2003)

Osinkotuotto% kuvaa taas yrityksen jakamaa osinkoa per osake

suhteessa osakkeen hintaan. Osinkotuotto% lasketaan jakamalla osinko
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osakkeen sen hetkisellda hinnalla. Osingonjako on Suomessa suosittu

tapa jakaa voittoa omistajille. (Tornivuori, 2024)

Rahastovertailun listassa esiintyy termi “BBB-". Kyseessa on
luottoluokitusfirma Standard & Poor’s (S&P):n luottoluokitusskaalassa
olevasta luokituksesta. Luottolukitukseen on monta standardia, mutta
kolmea suosituinta arvioskaalaa yllapitda yhdysvaltalaiset Moody’s-,
Fitch Ratings ja aiemmin mainittu S&P. (Reuters, 2023)
Luottoluokituksen on tarkoitus  ennustaa, kuinka suurella
todennakdisyydella velanottaja menee maksukyvyttdmaksi

tulevaisuudessa.

S&P:n luottoluokitusskaala kulkee vahvimmasta AAA luokituksesta
heikoimpaan D luokitukseen. AAA luokituksen saaneiden mahdollisuus
joutua maksukyvyttémaksi nahdaan erittain epatodennakdisena, kun
taas D luokitus kuuluu jo konkurssissa oleville. (S&P Global, 2025)
Joukkovelkalainakirjoista lukiessa voi térmata termeihin "Investment
Grade” ja “Speculative Grade”. "Investment Grade " viittaa vahariskisiin
lainaajiin, jotka ovat saaneet vahintaan "BBB-" tai korkeamman S&P
luokituksen tai samantasoisen luokituksen muilta luottoluokitsijoilta.
(S&P Global, 2025) BBB- luokitusta heikommat lainaajat kulkevat sitten
"Speculative Grade” nimityksella. Aiemmin mainitun nimityksen lisaksi
kyseisten yrityksien lainakirjoista voi kuulla nimella "Junk Bond” (roska

bondi) korkeamman riskintason takia.

Viimeinen vertailussa esiintyva uusi termi on tehokas
markkinahypoteesi. Tehokas markkinahypoteesi viittaa teoriaan, jonka
mukaan kaikki osakkeeseen liittyva data on jo valmiiksi laskettu
osakkeen hintaan. Tama tarkattaisi sita, ettéd osakepoimijan on
mahdotonta voittaa saanndllisesti osakemarkkina eli tehda parempaa
tuottoa kuin vertailuindeksi, koska markkinat reagoisivat vain taysin
uuteen tietoon. (Malkiel B, 2003) Hypoteesia hyddyntavat paljon
indeksisijoittamista kannattavat. Samat kannattajat my6s usein

huomauttavat, ettd suurin o0sa rahastonhoitajista ei onnistu
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paihittamaan markkinoiden tulosta. Esimerkiksi S&P:n tuottamassa
2019 loppuvuoden markkina-analyysissa kavi ilmi, ettd 71 % suuriin
osakeyrityksiin sijoittavista rahastoista havisi S&P 500 indeksille. (S&P
Global, 2019)

Monet kuuluisat sijoittajat ovat kuitenkin kritisoineet tehokas markkina
hypoteesia. Esimerkiksi Berkshire Hathawayn puheenjohtaja Warren
Buffet on itse voittanut markkinan saannéllisesti pitkdlla aikakaudella,
seka todistanut monien muiden voittoja suhteessa markkinoihin.
(Business Insider, 2010)
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6. Meta-analyysi

Meta-analyysin tavoitteena oli saada suuri datapohja kasaan, jotta
mahdollisimman moni yksityissijoittajille kelpaava
sijoitustuotekategoria saataisiin selvaksi. Analyysiin kaytettiin yhteensa
seitsemaa erikseen suoritettua sijoituskdyttaytymis kyselya vuosilta
2021-2024. Toista kuusi oli opinnaytetdita, ja seitsemas Pro-gradu

tutkielma.

Meta-analyysiin etsittiin toita tiettyjen Kkritiikkien perustella. Tdissa
kuului selvittda, mihin vastaajat sijoittavat ja vastauksien jakauma piti
olla tarkasti esitetty. Tydt yhdistamalla saatiin kasaan 1552 vastauksen
maara, joka ylittda aiemman mainitun 100 vastauksen rajan selvasti
(Vilkka, 2007)

Vastaajamaarat per tyo

Henri Olkkanen: 33 . 1, akko Etlita, Eemeli

paavola; 40

Jesper Vihavainen; 67_!

= Anni Horko

= Alho Kivimaki, Marie Nelli
= Maria Puhtimaki

= Elmo rummukainen

= JesperVihavainen

= Henri Olkkonen

m Jaakko Ellila, Eemeli paavola

Kuvio 2. Vastaajien jakauma per ty6, Excel kuvakaappaus, tekijoiden

nimet.



34

Kuviossa 2 nakyy datan jakauma tutkimuksittain. Seuraavassa
kappaleessa on analyysissa kaytetyt tyo6t suuruusjarjestyksessa
suurimmasta pienimpaan, ldhdeviittauksien kera. Mydhemmin tuleva
sijoitus ja saastotuote data on keratty ja mukautettu kyseisista tdista.
Tehdyt mukautukset avataan. Kerattya dataa kokonaisuudessaan
kasittelevat lauseet eivat tule sisdltamaan jokaisen tyon

[ahdeviittauksia.

"Tutkimus Mimmit sijoittaa -median seuraajista sijoittajina” Kerasi toista
selvasti eniten vastauksia, 45,43 % (705 Vastaajaa). (Horko, 2021).
Seuraavaksi tyd “Sijoituskayttaytyminen eri elamantilanteissa” sai 372
vastausta. (Kivimaki ja Nelli, 2023). Kolmas tyd “Sosiaalisen median
vaikutus sijoittajien paatéksentekoon” 193 danta. (Puhtimaki, 2022). ”
Metropolia Ammattikorkeakoulun opiskelijoiden sijoituskayttaytyminen
ja kiinnostus sijoittamista kohtaan” sai 122 vastaajaa. (Rummukainen,
2024). Viides "Haaga-Helian lilketalouden opiskelijoiden
sijoituskayttaytyminen”, 67 vastaajaa. (Vihavainen, 2023). Kuudes,
"Jyvaskylan ammattikorkeakoulun tradenomiopiskelijoiden riskinotto
sijoituksissa”, 53 vastaajaa. (Olkkonen, 2022). Seitsemas ja viimeinen
kaytetty tutkimus” Lakeuden osuuspankin asiakkaiden

sijoituskayttaytyminen” 40 vastaajalla. (Ellila ja Paavola, 2023).

Kaikki kyselyt suoritettiin elektronisesti. Tutkimuksien alustoina toimi
ainakin Facebook-, Webropol- ja Surveypal kyselyalustat. TyoOssa
Metropolian ammattikorkeakoulun opiskelijoiden
sijoituskayttaytymisesta ei mainittu tarkalleen, mita tutkimusalustaa
kaytettiin, mutta kysely lahetettiin sahkoisesti koulun opiskelijoille.
(Rummukainen, 2024).

Sahkoposti  kyselyt lahetettiin  Jyvaskylan ammattikorkeakoulun
liiketalouden opiskelijoille, (Olkkonen, 2022) Haaga-Helian liiketalouden
opiskelijoille (Vihavainen, 2023), ja Metropolian ammattikorkeakoulun

opiskelijoille (Rummukainen, 2024)
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Sijoitustuotteet ja saastovalineet

Rahastot (Porssinoteeratut seka muut+ ETF) I 1445
Tilisaastaminen (+ASP) IIIIIEENEEGGGGGGGEGNGEGEGEEEEEEEE 1325
Osakkeet I 1022
Asunto +sijoitusasunto I 453
Kryptot I 187
Muut I 117

Vapaaehtoiset elakevakuutukset 1 23

Joukkovelkalainakirjat 1 22

Johdannaiset | 7

0 200 400 600 800 1000 1200 1400 1600

Kuvio 3. Vastauksien jakauma  pylvasdiagrammissa, Excel

kuvakaappaus

Kuviossa 3 osoitetaan vastauksien jakauma pylvasdiagrammina. Koska
metadataan sisalletyt tutkimukset oli suoritettu erillisind toisistaan,
tarkat nimikkeet ja eri tuoteryhmien jakamisen periaatteet vaihtelivat.
Datan luettavuuden ja hyddyllisyyden parantamisen  vuoksi
samankaltaiset tuotteet on yhdistetty toisiinsa.

Kaikki tuotteet, jossa sijoittajat antaa varat varainhoitajalle joko
aktiivisesti tai passiivisesti hoidettavaksi yhdistettiin  yhdeksi
kategoriaksi. Tahan kuuluu Yksityiset seka porssinoteeratut rahastot.
Tilisdastamiseen kuuluu kayttotilit, saastotilit seka
asuntosaastdpalkkiotilit. Omat- seka sijoitusasunnot yhdistetty samaan
kategoriaan. Kaikki kryptovaluutat on yhdessa kategoriassa. Muihin
tuotteisiin kuuluu kaikki epatavallisemmat sijoitustavat, esimerkiksi

kerattaviin esineisiin sijoittaminen.

Keratyn datan kolmeen suosituimpaan kategoriaan sijoitti yli puolet
(1552/2 = 776) vastaajista. Suosituin saastdétapa oli 1445 vastaajalla
rahastot. Toiseksi suurimpana kategoriana on tilisdastamisen eri muodot

1325 vastaajalla. Kolmantena on osakkeet 1022 vastaajalla.
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Karkikolmikon jalkeen tuotteiden suosio tippuu selvasti. Neljanneksi
vastatuimman kategorian danimaarassa nahdaan selkea pudotus, 458
eli alle kolmasosa 1552 vastaajasta omistaa asunnon tai
sijoitusasuntoja. Viidentena listassa on “kryptot” eli digitaalivaluutat 187
sijoittajalla. Muihin tuotteisiin sijoittaa 117 vastaajaa. Viimeiseen
kolmeen kategoriaan I6ytyi kuhunkin alle 50 vastaajaa. Seitsemantena
oli vapaaehtoiset eldakevakuutukset 23 vastaajalla. Kahdeksantena
joukkovelkalainakirjat 22  vastaajalla. Viimeisena ja selvasti
epasuosituimpana sijoitustapana oli johdannaisiin sijoittaminen, jota
harjoitti vain 7 vastaajaa. Kaikki meta-analyysissa esiintyneet tuotteet
kaydaan lapi opinnaytetydn teoriaosuudessa, ja tutkimukseen sopivia

tuotteita vertaillaan luvussa 6.
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7. Vaihtoehtojen vertailu

Sdastotilien tuotot on noudettu kunkin verrattavan nettisivuilta
08/04/2025. Analyysissa esiintyvat pylvasdiagrammit ovat varikoodattu
punaisella, vihrealla ja keltaisella. Punainen vari osoittaa tuoton tulevan
lilkkuvasta korosta, joka voi vaihtua varoituksetta, esimerkiksi jos
euribor laskee. Vihredlld merkityt pylvaat osoittavat tuottoa lukituista
koroista, jolloin tuotto on taattu sijoitusajalle. Keltaiset pylvaat ovat
tapauksia, joissa tamanhetkisia maardaikaisia saastdsopimuksia on
yhdistetty tadyttdmaan muuten yrityksen tarjonnasta puuttuva aikakausi
vaihtoehto. Yhdistelmissd summattiin suurimmat mahdollisimmat
maaraaikaiset sopimukset, jotta tarvittu aikajakso saatiin luotua.

Yhdistellyissa luvuissa on my6s huomioitu korkoa korolle -periaate.

Esimerkiksi jos tarvitsemme viiden vuoden aikajaksoon odotetun
tuoton, mutta yritys tarjoaa vain kahden ja yhden vuoden maaraaikaisia
sopimuksia, lasketaan viiden vuoden tuotto kahdella kahden vuoden
sopimuksella ja yhdellda yhden vuoden sopimuksella. Ndain saamme
luotua mahdollisimman pitkat aikajaksot ilman korkotuoton muutoksia,
luoden varmemman sijoitusnakyman. Koska tulevaisuuden korkokehitys
ei ole tiedossa, ei tama tapa ole kuitenkaan yhta varma kuin koko
aikajakson kattava maardaikainen sopimus. Tuoton varmuuden vuoksi
vertailussa suositaan vihreilld palkeilla ilmaistuja maaraaikaisia

sopimuksia.

Vertausaikajaksoina toimivat 1 kuukausi, 6 kuukautta, 1 vuosi ja 5
vuotta. Vertailussa esiintyy tuotteita yhteensd 30, antaen kattavan
mutta ei kaikenkattavan kuvan suomalaisten saastotili
mahdollisuuksista vuonna 2025. Ennen vertailuja listataan vielé kukin

vertailussa kaytetty tuote.



7.1. Saastotilitaulukko

Taulukossa 1

tarjoava yritys,

saastotilityyppi
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listataan kutakin vertailussa olevaa saastotuotetta

sekda lahde. Korot tarkastettiin

08/04/2025, ja ovat luultavasti muuttuneet ajan myéta. Taulukon

jalkeen vertaillaan tilien tuottoja eri ajanjaksoilla.

Tuotteen nimi
Saastotili
Maaraaikaistili
Maaraaikaistili
Saastotili
Saastotili

Tuottotili

Saastotili
Saastotili
Maaraaikainen
tuottotili
Saastotili
Kasvutuottotili

Saastotili
Saastatili plus

Saastotili
Korkeakorkoinen
saastotili
Joustotalletus 3kk
Joustotalletus
12kk

Etutili
Maardaikaistili
Saastotili
Talletustili
Maaraaikaistalletus
Saastotili
Talletustili

Yritys

Svea

Svea
Sweep bank
Collector

Brocc
Nordax
Bank
Nordax
Bank

TFBank

OoP
oP

oP

Bank
Norwegian
Bank
Norwegian

Instabank

Instabank
Nordea

Nordea

Nordea
Alisa Pankki
Alisa Pankki
Hypo
Bigbank
Bigbank
Nordnet

Lahde
https://www.svea.com/fi-fi/kuluttajat/talletus/saa:s
https://www.svea.com/fi-fi/kuluttajat/talletus/mas
https://www.sweepbank.com/fi/saving/term?utm_
https://www.collector.fi/saastotili/
https://www.brocc.fi/saasta

https://www.nordax.fi/saastaminen

https://www.nordax.fi/saastaminen
https://tfbank.fi/saastaminen/saastotili

https://sortter.fi/saastotilit/
https://www.op.fi/en/private-customers/daily-ban|
https://www.op.fi/henkiloasiakkaat/paivittaiset/tili

https://www.banknorwegian.fi/saastotili/

https://www.banknorwegian.fi/saastotili/
https://instabank.fi/saastotili-
2?utm_source=annonse&utm_medium=+web&utn
https://instabank.fi/saastotili-
2?utm_source=annonse&utm_medium=+web&utn
https://www.nordea.fi/henkiloasiakkaat/palvelumn

https://www.nordea.fi/henkiloasiakkaat/palvelumn
https://www.nordea.fi/henkiloasiakkaat/palvelumn
korko

https://www.alisapankki.fi/henkiloasiakas/maaraai
https://www.alisapankki.fi/henkiloasiakas/talletus}
https://www.hypo.fi/saastaminen/talletustili/
https://www.bigbank.fi/talletukset/
https://www.bigbank.fi/saastotili/
https://www.nordnet.fi/fi/palvelut/tilit/talletustili
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S-Tuottotili S-Pankki https://www.s-pankki.fi/fi/tilit/s-tuottotili/
S-Maaraaikaistili S-Pankki https://online.s-pankki.fi/ebank/deposit/deposit2.c
Danske

Sadonkorjuutili Danskebank https://danskebank.fi/sinulle/paivittaispalvelut/tilit
Danske turvatili Danskebank https://danskebank.fi/sinulle/paivittaispalvelut/tilit
Saastotili Klarna https://www.klarna.com/fi/saastotili/

Talletustili Klarna https://www.klarna.com/fi/talletustili/

Taulukko 1. Saastétilien tyypit, tarjoavat yritykset, lahteet

7.2 Saastotilivertailut

Osiossa saastdtilivertailut kaydaan lapi, kuinka verrokit parjaavat
kullakin aikajaksolla, seka paatetaan, mita tuotteita verrataan kaikkien

tuotteiden yhteenvedossa.

1kk tuotto, saastotilit
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Kuvio 4., Yhden kuukauden saastotilituotot, varikoodattu

pylvasdiagrammi.

Kuviossa 4 listataan vertailujakson odotetut tuotot pylvasdiagrammina
vasemmasta oikealle suuruusjarjestyksessa. Kaikkien tarjouksien tuotot
olivat joko liikkuvia tai lukittuja korkoja. Luvuissa vertailuryhman
voittajaksi nousi Collector QOY:n liukuvan koron saastoétili 0,27 %
odotetulla tuotolla. Ensimmadinen varman tuoton lupaaja lukitulla

maaraaikaisella korolla oli Danskebankin maaraaikaistalletustili 0,24 %
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tuotolla. Listan heikoimmaksi osoittautui Nordnetin talletustili, johon
vain tuhat euroa sijoittava voi odottaa 0,01 % tuottoa padaomalleen.
Heikoimman liukuvan koron tuotto tarjottiin S-Pankin S-Tuotto tilille,

johon tuhat euroa laittanutta odottaisi epavarma 0,02 % tuotto.

Yksi kuukausi on vield sen verran lyhyt ajanjakso, etta sijoittaja voisi
mahdollisesti valita myds liikkuvan koron ilman suurempia huolia koron
muutoksien vaikutuksesta sijoittajan tuottoon. Mahdollisimman suuren
tuoton saamiseksi pienella  korkoriskilld valitaan kuukauden

saastotileista muihin tuotteisiin verrattavaksi Collector OY:n liukuvan
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Kuvio 5. Kuuden  kuukauden  saastoétilituotot, varikoodattu

pylvasdiagrammi.

Kuviossa 5 listataan vertailujakson odotetut tuotot pylvasdiagrammina
vasemmasta oikealle suuruusjarjestyksessa. Listassa ilmestyy
ensimmaiset yhdistelmakorot, keltaisella merkityt listan viideksitoista
sijoittautunut Nordean- ja 23. sijoittautunut Danskebankin tarjoama.
Nordean vyhdistelma korko koostuu kahdesta Ilukitusta kolmen
kuukauden joustotalletustilistd, Danskebankin kahdesta Ilukitusta

kolmen kuukauden sadonkorjuutilista.
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Listan voittajaksi osoittautuu uudestaan Collector OY:n liukuvan koron
saastoétili, antaen kuudelle kuukaudelle odotetun 1,63 % tuoton.
Parhaan lukitun tuoton tarjoaa listan kolmantena oleva Svea:n kuuden
kuukauden maaraaikaistili 1,4 % tuotolla. Listan perapaasta pitaa kiinni
Nordnetin talletustili 0,08 % tuotolla aikajaksolle. Perakaksikko pysyy
yhdessa, silla heikoimman epavarman tuoton tarjoaa jalleen kerran S-
Pankin S-tuottotili 0,13 % odotetulla tuotolla, sijoittaen heidat toiseksi

huonoimmaksi saastajalle koko ryhmasta.

Vaikka kokoryhman suurimman korkotuoton omasi taas Collector,
kuuden kuukauden vertailujakso on jo sen verran pitka, etta aikajaksolle
luultavasti osuu koron tarkistus. Korkoja ei aina valttamattd korjata
alaspadin, antaen sijoittajalle myés mahdollisuuden tuottojen nousuun.
Taman tydn ehdoissa suositaan kuitenkin enemman tuoton varmuutta,
joten kuuden kuukauden sdastoétileista eteenpadin verrattavaksi siirtyy

Svea:n maardaikaistili.
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Kuvio 6. Vuoden saastétilituotot, varikoodattu pylvasdiagrammi, Excel-

kuvakaappaus

Kuviossa 6 listataan vertailujakson odotetut tuotot pylvasdiagrammina

vasemmasta oikealle suuruusjarjestyksessa. Collector Oy jatkaa
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voittoputkeaan listan parhaimpana 3,25 % odotetulla tuotolla vuodelle.
Parhaan lukitun tuoton tarjoaa listan toiselle sijalle noussut Sweep Bank

vuoden maaraaikaistilin tasan kolmen prosentin tuotolla.

Listan pohjakaksikko ei muutu, kolmattakymmenetta paikkaa pitaa
vielakin kiinni Nordnetin talletustili 0,15 % lukitulla tuotolla. S-Pankin S-
Tuottotili jatkaa sijalla 29 listan heikoimpana liukuvan koron tarjoajana
0,25 % odotetulla tuotolla. Koska vuodessa voidaan nahda jo yhtakin
useampi koron tarkistus, valitaan listasta eteenpain jatkajaksi Sweep

Bankin vuoden maaraaikaistili.
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Kuvio 7. Viiden vuoden saastoétilituotot, varikoodattu pylvasdiagrammi.

Kuviossa 7 nahdaan ensimmainen suuri muutos listan koostumuksessa.
Suurelta osalta vihredana ja punaisina olleista pylvaistéa moni on
muuttunut keltaisiksi. Kuvioissa 6 ja 5 esiintyi kummassakin vain kaksi
yhdistelmakorko tarjousta, kun taas kuviossa 7 niiden maara on noussut
kahdeksaan. Suurin pudotus nahdaan Maardaikaisten eli lukittujen
korkojen maarassa, silla vihreiden pylvaiden maara on tippunut viime
kuviosta kuusi kappaletta seitsemadan. Muuttuvien korkojen eli

punaisten pylvaiden maara pysyi kaavioissa 5 ja 7 samana, viitenatoista
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pylvaana. Koostumuksen muutos oli siis taysin lukittujen korkojen

tarjoaman vahenemisesta ja yhdistelmakorkojen noususta.

Vertailussa Collector OY:n tarjoama liukuvan koron saastétili osoittautui
erittain houkuttelevaksi, voittaen jokaisen saastotilien
aikajaksovertailun. Collector OY:n saastoétilin odotettu tuotto viiden
vuoden aikajaksolle oli 17,34 %. Kuviossa 7 myo6s yhdistelmakorko
vaihtoehtoja sijoittuu ensimmaista kertaa listan karkipuoliskoon. Listan
toiseksi parhaan tuoton tarjoaa Sweep Bank kolmen ja kahden vuoden
maaraaikaistili  yhdistelmalld, odotetulla 15,93 %  tuotolla.
Tuottavimman lukitun koron tarjoaja Bigbank on tippunut sijalle 8.
Bigbankin viiden vuoden maaraaikaistalletustililtd voi odottaa 13,69 %

tuoton.

Listojen heikoimmasta kaksikosta kumpikaan ei vaihtanut paikkaa
kertaankaan neljassa kuviossa. Nordnet tarjosi viiden vuoden
heikoimman tuoton 0,75 %. S-Pankin S-Tuottotili tarjosi taas viidelle

vuodelle erittdin epavarman 1,26 %.

Viidessa vuodessa ehtii tapahtua niin monta koron tarkistusta, etta jos
sijoittaja paattaa tallettaa rahansa liikkkuvan koron omaavaan
tuotteeseen, ottaa han valttamatta kantaa ohjauskoron kehitykseen.
Yhdistelmdkorkovaihtoehdot antavat hiukan tdysin liukuvaa korkoa
varmemman kehityksen, mutta korkojen muutokset tulevat silti
voimaan maaraaikaistilien vaihdossa. Koska tdssa tydssa arvostetaan
tuloksen varmuutta, valitaan viiden vuoden yhteisvertailuun Big Bankin
maaradaikaistili 13,69 % tuotolla. Sijoittaja voi kuitenkin harkita omaa
yksilékohtaistansa tilannetta ja miettia, haluaako han ottaa muuttuvan

koron vaihtoehdon riskin hieman suurempien tuottojen perassa.

Yhteenvetona saastétilivertailuista yhden kuukauden saastotiliksi
valittiin Collector Oy:n saastétili 0,27 % tuotolla. Kuuden kuukauden
tiliksi valittiin Svea:n maardaikaistili 1,4 % tuotolla. Vuoden tiliksi
valittiin Sweep Bank kolmen prosentin tuotolla, ja viiden vuoden tiliksi
Big Bank 13,69 % tuotolla.
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7.2 rahastot

Laskuissa hyddynnetty markettidata on ladattu investing.com palvelun
yllapitamasta podrssitietokannasta. Ladattuihin tietoihin kuuluu kunkin
tuotteen kuukausittainen alku-, loppu-, maksimi- ja minimihinta seka
aikakauden muutos. Kullekin tuotteelle on ladattu data aikakaudelta
1/3/2019 - 1/4/2025, antaen 74 vertailukuukautta jokaiselle tuotteelle.
Poikkeuksena “SPDR MSCI World ETF” (kaavioissa nimelld SSGA
Maailma ETF) jonka vertailukelpoinen data alkaa vasta 1/4/2019,
antaen 73 vertailukuukautta. Laskelmat seka ne avaavat kaaviot ovat

luotu Excel-taulukko ohjelmistolla.

Vertausaikakausina toimivat 1 kuukausi, 6 kuukautta, 1 vuosi ja 74
kuukautta (6 vuotta 2 kuukautta). Hieman viittd vuotta pidempi
vertailukausi mahdollistaa suuremman tietokannan ja tarkemmat
tunnusluvut. Kaavioissa esiintyva keskihajonta (KH) on kunkin

aikakauden liukuva keskiarvo.

Tutkimuksen tavoitteena on Id6ytaa aiemmin valituille aikakausille
parhaiten sopiva sijoitusvaihtoehto. Varsinkin Ilyhyilla aikakausilla
tappion valttdminen on tarkeda, joten keskihajonta on valittu toimimaan
karkeana tuotteiden riskitason osoittajana. Tutkimus on suoritettu
hyddyntden historiallista pdrssidataa. Tuloksia tarkastellessa tulee
muistaa, etta historiallinen tulos ei ole takaus tulevaisuuden

kehityksesta.

Tulevissa kaavioissa vertaillaan seitsemaatoista perinteista- seka ETF-
rahastoa kolmesta eri rahastokategoriasta. Tydn tavoitteena on antaa
hyva kattaus rahastoja harkitsevan sijoittajan mahdollisuuksista, seka
kunkin kategorian sisdisistd moninaisuuksista. Pdrssilanseerattuja
rahastoja on kuitenkin vahintaan tuhansia, joten kaiken kattavaa kuvaa
ei ole mahdollista antaa opinnaytety6n kokoisessa projektissa. Vertailun

rahastot ovat kasvuosuus rahastoja.

Vertailussa toimivat esimerkkikategoriat ovat suuria pdérssi-indekseja

seuraavat passiiviset rahastot, joukkovelkalainakirjoihin sijoittavat



45

"bondi” rahastot seka erilaisiin yritysaloihin keskittyvat osakerahastot.
Ennen aikajaksottaista vertailua nimetdan kussakin kategoriassa
esiintyvat rahastot. Samaa indeksida seuraavat rahastot sisaltavat
tyypillisesti lahes samat osakkeet samanlaisilla painotuksilla. Talldin
sijoittajan ottama riski ei olennaisesti vaihtele tuotteiden valilla, mutta

rahastokulujen takia tuotto voi silti vaihdella.

7.2.1 Rahastoluettelo

Tassa alaluvussa luetellaan vertailussa esiintyvat rahastot seka
annetaan niille lyhyt esittely. Rahastot on jaettu aiemmin mainittuihin
kategorioihin. Luettelossa kaytetdan rahastojen virallisia nimia. Jos nimi
eroaa tulevissa kaavoissa esiintyvasta nimestd, on kaavoissa esiintyva

nimi virallisen nimen jalkeen sulkeissa.

Porssi-indekseja seuraavat rahastot:

e Nordnet Suomi Indeksi (Nordnet suomi rahasto)

o Suomen OMXH25 ESG Responsible Gross -Indeksia
seuraava rahasto. ESG rahastot jattaa sijoittamatta
yrityksiin jotka eivat tayta kaikkia maariteltyja ESG
periaatteita. Taten rahaston kehitys on ldheinen mutta ei
taydellinen normaalin OMXH25 -indeksin kehitykseen
verratessa. Sama patee myds muihin tuleviin ESG
rahastoihin. OMXH25 indeksi seuraa suomen pdrssin
kunkin hetkista 25 vaihdetuinta porssiyritysta.

e Nordnet Norge Indeks (Nordnet norja rahasto)

o OBX Indeksia seuraava rahasto. OBX seuraa Norjan 25
vaihdetuinta porssiyritysta.

e Nordnet Sverige index (Nordnet ruotsi rahasto)

o OMX Stockholm Benchmark ESG Responsible Gross -
indeksia seuraava rahasto. Indeksi seuraa vaihdetuimpia
ESG-ehdot tayttavia ruotsalaisia porssiyrityksia.

e iShares Core S&P 500 ETF USD Acc

o Yhdysvaltojen S&P 500 indeksia seuraava rahasto. S&P
seuraa Yhdysvaltojen 500 suurinta markkina-arvolta
mitattua yritysta.

e Xtrackers Euro Stoxx 50 ETF 1c (DWS Eurooppa ETF)

o Euro Stoxx 50 -indeksia seuraava rahasto. Euro Stoxx 50
seuraa markkina-arvolta mitattuna 50 suurinta
eurooppalaista porssiyritysta.

e SPDR MSCI World ETF (SSGA Maailma ETF)
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o Seuraa MSCI World -indeksia. MSCI World seuraa
markkina-arvolta mitattuna maailman suurimpia yrityksia.

Bondi rahastot

e XACT Obligation ETF

o SHB Sweden All Bond Tradeable -indeksia seuraava
rahasto. Kyseisen rahaston tavoite on replikoida ruotsin
asunto- seka valtionlainojen tuloksia.

e Xtrackers II Eurozone Government Bond UCITS ETF 1C (XGLE)

o Seuraa IBOXX € SOVEREIGNS EUROZONE indeksia.
Indeksi replikoi EU-valtioiden lainakirjoista koostuvan
salkun tulosta.

e Xtrackers II EUR Corporate Bond UCITS ETF 1C (D5BG)

o Seuraa Bloomberg Euro Corporate Bond indeksia.
Indeksin tavoite on luoda eurooppalaisten suurien
yrityksien velkalainakirjoihin sijoittavaa salkkua replikoiva
tulos.

e Xtrackers II EUR High Yield Corporate Bond UCITS ETF 1C
(XHYA)

o Seuraa Markit iBoxx EUR Liquid High Yield indeksia.
Indeksin tavoite on luoda salkku BBB- arviota heikomman
luottoarvion saaneista lainaajien velkalainakirjoista.

¢ Amundi Global Aggregate Green Bond UCITS ETF EUR Hedged
Acc (KLMH)

o Seuraa Solactive Green Bond EUR USD IG indeksia.
Indeksi seuraa globaaleista vihreistad bondeista koostuvan
salkun tuottoa.

e VanEck Emerging Markets High Yield Bond UCITS ETF (HY3M)

o Seuraa ICE BofAML indeksia. Indeksi seuraa kehittyvien
markkinoiden valtioiden seka yrityksien velkalainakirjoista
koostuvaa kokoomusta.

Sektorikeskeiset rahastot

e iShares S&P 500 Energy Sector UCITS ETF USD (Acc) (QDVF)

o Seuraa S&P 500 Capped 35/20 Energy indeksia. Indeksi
seuraa S&P 500 indeksiin kuuluvimpia suurimpia
energiasektorin yrityksia kuten Oljy-yrityksia.

e Xtrackers MSCI World Consumer Staples UCITS ETF 1C (XDWS)

o Seuraa MSCI World Consumer Staples Total Return Net
indeksia. Indeksin tavoite on seurata maailman suurimpia
vahvan brandin omaavia yrityksia. Indeksia voi ajatella
yleisesti ottaen "laatuyritys” indeksina.

e Amundi Nasdaq 100 II ETF Acc (LYMS)

o Nasdaqg 100 indeksia seuraava rahasto. Nasdaq 100

seuraa markkina-arvolta mitattuna sataa suurinta
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Nasdaqg-arvopaperiporssiin listattua yritysta. Nasdaq
arvopaperipoérssiin kuuluu paaasiassa teknologiayrityksia.
e Xtrackers MSCI World Health Care UCITS ETF 1C (XDWH)

o MSCI World Health Care Total Return Net indeksia
seuraava rahasto. Indeksin tavoite on seurata
maailmanlaajuisesti terveydenhuoltoon keskittyvien
porssiyrityksien kehitysta.

e iShares European Property Yield UCITS ETF EUR (Acc) (IPRE)

o Seuraa Nareit Developed Europe ex UK Dividend +
indeksia. Indeksin tavoitteena on seurata Euroopassa
kiinteistoihin sijoittavien yrityksien kehitysta.

o Vertailun pylvaskuvioissa rahaston nimen peralla lukee
virheellisesti (Dist), osoittaen etta rahasto olisi tuotto-
osuus rahasto. Vertailun luontiin on kaytetty kasvuosuus
versiota rahastosta, niin kuin kaikissa muissakin
verrokeissa.

Ylla mainittujen rahastojen avulla saadaan hyva kuva laajalta alalta
taman sijoituskategorian kehityksesta. Seuraavissa alaluvuissa kaydaan
ldpi kunkin rahaston kehitys ja valitaan kategoriasta parhaiten
opinnaytetydn tehtavaan sopivat tuotteet.

7.2.2 Rahastovertailu

Tassa luvussa vertaillaan rahastoja kuukauden, puolen vuoden, vuoden

ja 74 kuukauden aikajaksoilla.

1kk Rahastojen keskituotto, 1 keskihajonta

10,00%

-10,00 %

Kuvio 8. Rahastojen kuukauden keskituotto ja 1 keskihajonta,

pylvasdiagrammi.
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Kuviossa 8 listataan kuukauden verrokkien keskituotot ja tuottoon
kuuluva keskihajonta. Lista on jarjestetty yhden keskihajonnan
antamalla minimituotolla suurimmasta pienempaan vasemmalta
oikealle. Keskihajonta myds visualisoitu pylvaiden paalla olevina

virhepalkkeina.

Suurimman tuoton omaa vertailun Nasdaq 100 ETF-rahasto 1,51 %
keskimaaraiselld kuukausituotolla. Rahaston ongelman lyhytaikaisena
saastotuotteena korostaa kuitenkin tuottoa noin 3,68 kertaa suurempi
keskihajonta, jonka takia tulos voi kdyda 4,05 % miinuksella. On myo6s
hyva muistaa etté 1 keskihajonta ei sisalla kaikkia mahdollisia heittoja
keskiarvosta, joten oikeassa maailmassa tulos voi heittdd myos

huomattavasti enemman.

Huonoimman tuloksen omaa Amundin Global Aggregate Green Bond
rahasto, jonka kuukausittainen keskitulos oli negatiivinen 0,08 %.
Bondirahastot parjasivat listassa yleisestikin huonosti, yhdenkaan
kuukausittainen tulos ei noussut yli 0,25 prosentin. Parhaimman
tuloksen bondirahastoista teki Xtrackersin EUR High Yield Corporate
ETF, jonka keskitulos oli 0,24 % kuukaudessa.

12kk euribor, kuukausittain,
Lahteena Suomen Pankki

4,149

KORKO PROSENTTEINA
N

-0,112

0

31/03/2019 2020 31/03/2021 31,9%/2022 31/03/2023 31/03/2024 31/03/20:

-1

AIKA

Kuvio 9. Euribor 12kk kehitys. Excel kuvakaappaus
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Rahastojen kehnon kehityksen selittda luultavasti tutkimuksen
aikajakso. Euroopan korot olivat viela vertailujakson alussa 01/03/2019
negatiivisia, ja lahtivat nousuun koronapandemiasta johtuvan valtion
rahoitustuen ja inflaation takia vuonna 2022. Nousevat korot ovat jo
valmiiksi markkinoilla olevien velkalainapapereiden arvoille myrkkya,
koska uusien bondien tuottojen nousu tekee vanhemmista bondeista
vahemman arvokkaita. Korkojen nousu oli myos erittdin voimakas,
noussen negatiivisista koroista yli 4 prosenttiin vuonna 2023. Muutos on
kuvattu kuviossa 9. Datan lahteend toimii Suomen Pankin yllapitamat
Euriborkorko tilastot. (Suomen Pankki, 2025)

Korkorahastojen kehityksestd [6ytyy kuitenkin myds hopeareunus.
Kuvion 6 kahdeksasta pienimmasta keskihajonnan omaavasta
rahastosta 7 on bondirahastoja. Niiden kehitys on siis vahemman
arvattomampaa kuin osake- tai indeksirahastojen kehitys. Korkein
bondirahastojen keskihajonta 16ytyi VanEckin Emerging Market High
Yield Bond ETF:astd 2,94 % keskihajonnalla. Kahdeksan pienimman
hajonnan joukosta itsensa I6ytanyt Xtrackers Consumer Staples ETF oli
seitsemaspienimman keskihajonnan omaava 3,19 % keskihajonnalla.
Tuottoa l6ytyi myds reilusti enemman kuin bondirahastoista 0,63 %

keskituotolla.

Pienimman keskihajonnan listasta sai ruotsalaisiin vahariskisiin
bondeihin sijoittava XACT Obligation ETF. Rahaston keskihajonta oli vain
1,07 %, muttakin heikolla 0,02 % kuukausittaisella tuotolla. Suurimman
keskihajonnan omasi yhdysvaltalaisiin energiayrityksiin sijoittava
iSharesin S&P 500 Energy Sector ETF. Monien rahastoon kuuluvien
yrityksien tulos riippuu kovasti raaka-aineiden kuten 6ljyn hinnasta,
jossa nahtiin suuria muutoksia aikajaksolla. Rahasto tuotti noin 1,1

prosenttia 9,97 % keskihajonnalla.
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Raakadljy (sininen) Exxon (XOM) oranssi, kuukausittain hintakehitys
1/3/2019 - 1/4/2025, Lahteena investing.com tietokanta
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Kuvio 10. Raakadljyn ja Exxonin hinnan kehitys, Excel-kuvakaappaus

Kuviossa 10 huomataan etta raakadljyn hinta tippui 63,91 dollarin
tynnyrihinnasta noin 70,5 prosenttia 18,84 dollariin vain viiden
kuukauden ajalla l[dhinna koronapandemian aiheuttaman kysynnan
pudotuksen takia. Samalla aikajaksolla rahaston suurin omistus
Oljykonserni Exxon Mobil tippui noin 42,2 prosenttia. Koronakuopan
jalkeen koettiin voimakas kysynnan nousu, jolloin 6ljyn hinta taas
moninkertaistui pohjista ja Exxonin hinta yli tuplaantui. Energian hinnan
ja energiayrityksien kehityksissé on nakyvissa varsinkin kriisitilanteissa

selva korrelaatio.

Varsin lyhyen sijoitusajan ja korkeiden riskitasojen takia on ajanjaksolta
hankalaa I6ytaa jarkevaa sijoitustuotetta. Koska XACT Obligation ETF
sai positiivista tuottoa 0,02 % kuukaudelta ryhman pienimmalla
keskihajonnalla, valitaan se edustamaan kuukauden rahastoja. Lyhyen
aikavalin positiivisena ajurina varsinkin pitkien bondien bondirahastoille
toimii talla hetkelld laskevat ohjauskorot, jotka nahtiin myoés kuvion 9
kehityksesta. Ohjauskoron lasku on positiivinen ajuri korkeilla koroilla
laskettujen bondien arvoille, silla uudet bondit ovat korkojen laskun

jalkeen niihin verrattuna vahemman houkuttelevia. Viimeksi EU:n
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keskuspankki leikkasi ohjauskorkoja huhtikuussa 2025. (CNN, 2025)
Osakerahastoihin on korkean hajonnan takia epdsuositeltavaa sijoittaa
nain lyhyelle aikavalilld. Jos olisi pakko tehda niin, MSCI World
Consumer Staples ETF osoittaa laatuyrityksien kehityksen olevan

tasaisempaa kuin keskivertoyrityksen.

6kk Rahastojen keskituotto, 1 keskihajonta
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mKeskituotto  KH

Kuvio 11. Kuuden kuukauden rahastojen keskituotto ja 1 keskihajonta,

pylvasdiagrammi.

Kuviossa 11 listataan kuuden kuukauden verrokkien keskituotot ja
tuottoon kuuluva keskihajonta. Lista on jarjestetty yhden keskihajonnan
antamalla minimituotolla suurimmasta pienempdan vasemmalta
oikealle. Keskihajonta myds visualisoitu pylvdéiden paalla olevina

virhepalkkeina.

Aikajakson pitenemisen huomataan aiheuttaneen merkittavan
muutoksen listan jarjestyksessa verrattuna kuukauden keskihajontoihin
kuviossa 8. Aikaisemmin arvattavuudeltaan hyvin parjanneet
korkorahastot ovat Idhes kaikki tippuneet listan karkipaasta
perapaahan. Ainoastaan VanEckin Emerging Markets -rahasto ja

Xtrackersin EUR High Yield Corporate Bond -rahasto pysyivat listan



52

paremmalla puolella, VanEck kuudennella sijalla ja Xtrackers

seitsemannella sijalla.

Vaikka bondirahastojen yleinen riskitaso pysyi listan alhaisimpana
yhden keskihajonnan vaihdellen noin 4,98 % ja 7,14 % valilla, alhaiset
tuotot painoivat verrokkiryhman osakerahastojen alle. Suurin
bondirahastojen tarjoama tuotto aikakaudelle oli aiemmin mainitun
VanEckin rahaston 2,08 %. Heikoin bondirahastojen tulos tuli Amundin
Global Green Bond -rahastosta, jonka keskitulos oli -0,89 %. Aiemmin

mainituista syista aikakausi oli joukkovelkalainakirjarahastoille vaikea.

Aikajakson keskimaaraisen parhaan tuloksen tarjosi Amundin Nasdaq
100 -rahasto hurjalla 10,56 prosentin puolivuosituotolla. Nasdaq indeksi
kehittyi tutkimuksen aikajaksolla yleisestikin vahvasti, voittaen tuotolla
mitattuna verrokit selvasti. Rahaston 13,9 prosentin keskihajonta on
korkea mutta ei verrokkien korkein. S&P 500:n energiarahaston 26,06
% keskihajonta teki siita joukon selvasti epavarmimman sijoituksen

aikajaksolle, tarjoten keskimaarin 8,71 % puolivuosituoton.

Aikajakson parhaan riskituottosuhteen tarjosi kuitenkin iSharesin S&P
500 rahasto 7,89 % puolivuosituotolla ja 9,86 % keskihajonnalla.
Tutkimuksen aikajaksolla koettiin kova osakehintojen nousu, joka
korkojen noususta huolimatta on pitanyt indekseja korkealla. S&P 500
Rahasto ei kuitenkaan ollut absoluuttiselta riskiltéan vahaisin. Xtrackers
MSCI World Health Care rahaston yhden keskihajonnan aiheuttama
alaraja tappiolle oli hiukan parempi 1,68 prosentissa kun S&P oli -1,97
%. S&P viiden sadan 7,89 prosentin keskituotto verrattuna Health Care

rahaston 4,95 prosenttiin teki siita kuitenkin selvan valinnan jatkoon.
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1v Rahastojen keskituotto, 1 keskihajonta
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mKeskituotto  KH

Kuvio 12. Yhden vuoden rahastojen keskituotto ja 1 keskihajonta,

pylvasdiagrammi.

Kuviossa 12 listataan kuuden kuukauden verrokkien keskituotot ja
tuottoon kuuluva keskihajonta. Lista on jarjestetty yhden keskihajonnan
antamalla minimituotolla suurimmasta pienempadaan vasemmalta
oikealle. Keskihajonta myds visualisoitu pylvdéiden paalla olevina

virhepalkkeina.

Kuvio kymmenen tilastoissa kuvio yhdeksdassa huomattu trendi
vahvistuu. Korkorahastot jatkavat valumistaan verrokkien pohjamutiin,
koska aikajakson pienet tuotot eivat pysty vastaamaan pidempien
aikajaksojen tuomiin korkeampiin keskihajontoihin. Ainoastaan myds
kuudessa kuukaudessa bondiverrokkejansa paremmin parjanneet EUR-
ja Emerging Markets High Yield Bond rahastot pitdavat etadisyytta muihin
perapaan kumppaneistaan. Rahastot sijoittuivat [dhemmaksi listan
keskustaa kahdeksannelle ja kymmenelle sijalle, kun muut

bondirahastot olivat sijoilla 12-15.

Bondirahastot saastyivat kuitenkin vield sijoittumasta listan viimeisille
paikoille. Heikoin suoritus tuli European Property Yield rahastosta, jonka
-2,04 prosentin vuosituotto ja 23,35 prosentin keskihajonta

mahdollistaa karsean -25,39 9% vuosituottomahdollisuuden. Listan
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toisiksi heikoimmalla S&P energiarahastolla oli itseasiassa verrokkien
toiseksi paras tuotto 22,06 prosentilla, mutta valtava 45,98 %
keskihajonta johti heikkoon sijoitukseen. Parhaan tuloksen teki taas
Nasdaq rahasto 22,48 % tuotolla ja 23,91 % keskihajonnalla.

Listan etupdassa huomataan taas jo aiemmin mainittu osakkeiden vahva
suoritus tutkimuksen aikajaksolta. Listan viisi ensimmaista rahastoa on
kaikki osakerahastoja, joiden vuosittainen tuotto suhteessa
keskihajontaan on ollut erittdin vahva. Kuuden kuukauden aikajakson
karkikaksikko  toistuu uudestaan parhaita  tuottoriskisuhteita
tarkastellessa. Talla kertaa viime vertailun voittanut S&P 500 rahasto
tippuu kuitenkin toiseksi 16,32 % tuotolla ja 16,45 % keskihajonnalla.
MSCI World Health Care rahaston maltillisempi 10,37 % tulos selvasti
pienemmalla 9,07 prosentin hajonnalla teki siitd ensimmaisen rahaston
vertailussa, jonka tulos pysyy yhdella keskihajonnalla tdysin positiivisen
puolella. Kyseinen tuote on siis selva valinta rahastojen edustajaksi

yleisvertailussa.
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Kuvio 13. 74kk. Rahastojen tuotto ja 1 keskihajonta, pylvasdiagrammi

Kuviossa 13 listataan verrokkien keskituotot ja tuottoon kuuluva
keskihajonta aikakaudelta 01/03/2019 - 01/04/2025. Lista on

jarjestetty yhden keskihajonnan antamalla minimituotolla suurimmasta
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pienempaan vasemmalta oikealle. Keskihajonta my6s visualisoitu
pylvdiden pdalla olevina virhepalkkeina. Verrokkien aikajaksoissa on 1
poikkeama, SSGA maailma ETF, jonka vertailukausi on kuukausi
lyhyempi 01/04/2019 aloituksen takia.

Pylvasdiagrammista nahdaan, etta osakkeiden kehitys oli erittdin vahva
vertailukaudella. Kehitys oli niin vahvaa, etta se osiltaan rikkoi viime
aikajaksoissa hydédynnetyn keskihajontamittarin. Tama nakyy siing, etta
ensimmaisen kahdeksan verrokin tuotot ovat suurempia kuin tuottojen
keskihajonta, kertoen muka “varmoista” voitoista. Nainhan ei tietenkaan

ole, silla historiallinen tuotto ei ole takaus tulevasta kehityksesta.

Osakkeiden vahva suoritus myds puski viimeisetkin bondirahastot listan
loppupuolelle. Parhaiten suoriutunut bondirahasto oli VanEckin
Emerging Market rahasto 16,38 prosentin tuotolla ja 23,28 prosentin
keskihajonnalla sijalla 10. Bondirahastot saastyivat kuitenkin taas
perakarjesta viime vertailusta tutun pohjakaksikon ansiosta. Aikajakso
ei selvasti ollut erityisen tuottoisa kiinteistdalalle, silla listan heikoin
iShares European Property Yield ETF tuotti -19,78 % 57,98 %
keskihajonnalla. Heikkoa kehitysta selittda muun muassa aikajaksolle
osunut koronapandemiasta johtunut etatyébuumi. Etatydn suosion
noustessa tarve toimistotiloille vaheni, johtaen samanaikaiseen
toimistotilojen tarjonnan nousuun ja kysynnan tippumiseen. (Bergeaud
ym. 2023)

Listan toisiksi heikoimman suorituksen omaa taas S&P 500
energiarahasto, jonka 50,71 prosentin tuotto ei pystynyt korvaamaan
listan suurinta 114,18 prosentin keskihajontaa. Parhaiten aikajaksolla
parjasi monta kertaa mainittu Amundin Nasdaq 100 ETF, nousten
159,38 prosenttia 59,37 % keskihajonnalla. Teknologiasektoriin
sijoittavan rahaston ylivoimainen suoritus jopa muihin osakerahastoihin

verrattuna tekee siitd selvan valinnan yleisvertailuun.
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Yhteenvetona vertailuista rahastojen edustajaksi kuukaudelle valittiin
XACT Obligation ETF, kuudelle kuukaudelle S&P 500 seuraava rahasto,
vuodelle World Health Care ETF ja 74 kuukaudelle Nasdaq 100 ETF.

Rahastomahdollisuuksia kartoittaessaan sijoittaja voi |dytéaa useita
samaa indeksid seuraavia rahastoja, joiden omistukset ja sita kautta
riskiprofiili on Ildhes taysin samanlainen. Rahastojen omistukseen
sisaltyy kuitenkin usein kuluja, jotka voivat muuttaa sijoittajan
mahdollisia tuottoja erittdin samanlaistenkin verrokkien keskuudessa.
Samaan tapaan kuin sijoittajat pyrkivat maksimoimaan tuottonsa,
kannattaa heidan minimoida kulunsa mahdollisimman suuren voiton

takaamiseksi.

7.3 Osakkeet

Laskuissa hyddynnetty markettidata on ladattu investing.com palvelun
yllapitdamasta porssitietokannasta. Ladattuihin tietoihin kuuluu kunkin
tuotteen kuukausittainen alku-, loppu-, maksimi- ja minimihinta seka
aikakauden muutos. Kullekin tuotteelle on ladattu data aikakaudelta
1/3/2019 - 1/4/2025, antaen 74 vertailukuukautta jokaiselle tuotteelle.

Sijoituskategorioiden jakamiseen hyddynnetty vuoden 2019 P/E seka
toteutuneet osinkotuotto % tunnusluvut on noudettu suurilta osin
Inderes.fi yritysanalyysi alustalta. Inderesin tarjoama historiallinen
tunnuslukudata ei kuitenkaan kata kaikkia Helsingin pérssin yrityksia.
Kojamoa seka Konecranesia koskeva P/E ja osinkotuotto % data on
laskettu noutamalla tarvittavat osat kyseisten yritysten vuoden 2019 ja

2020 vuosikertomuksista.

Vertausaikakausina toimivat 1 kuukausi, 6 kuukautta, 1 vuosi ja 74
kuukautta (6 vuotta 2 kuukautta). Hieman viittd vuotta pidempi
vertailukausi mahdollistaa suuremman tietokannan ja tarkemmat
tunnusluvut. Kaavioissa esiintyva keskihajonta (KH) on kunkin

aikakauden liukuva keskiarvo.
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Tutkimuksen tavoitteena on Idytaa aiemmin valituille aikakausille
parhaiten sopiva sijoitusvaihtoehto. Varsinkin Iyhyilld aikakausilla
tappion valttdminen on tarkeda, joten keskihajonta on valittu toimimaan
karkeana tuotteiden riskitason osoittajana. Tutkimus on suoritettu
hydédyntden historiallista pdrssidataa. Tuloksia tarkastellessa tulee
muistaa, ettd historiallinen tulos ei ole takaus tulevaisuuden

kehityksesta.

Erottaakseen osakkeet indeksirahastoista osakkeita tarkastellaan tassa
luvussa erilaisesta nakdkulmasta. Osakkeet on jaettu kolmeen eri
kategoriaan, osinko-osakkeisiin, arvo-osakkeisiin ja P/E-osakkeisiin.
Kategorioiden tavoite on matkia wusein esiintyvia erilaisia
sijoitusstrategioita. Strategiat on yksinkertaistettu esimerkin vuoksi.
Kuhunkin strategiaan valikoidaan yksinkertaistettujen
valintaperusteiden mukaan niihin 5 sopivampaa osaketta 25/04/2025
tarkistetusta OMXH25 listasta. Strategioiden perusteella valittujen
viiden osakkeen salkkujen tuloksia vertaillaan toisiinsa. Ennen tuloksien
vertailua luvussa kaydaan lapi sijoitusstrategioiden valintaperusteet

seka listataan tutkimukseen kuuluvat osakkeet.

Rautalangasta vaantden osinkosijoittaja  pyrkii  saavuttamaan
sijoituksillansa mahdollisimman suuren vuosittaisen osinkotuloksen.
Sijoittaja saattaa jopa valita sijoituskohteensa pelkan osinkotuoton
perusteella. Osinko-osakkeet ovat valittu vuoden 2019 suurimman

toteutuneen osinkotuotto % perusteella.

Arvosijoittaminen on termina hiukan ymparipy6rea. Yleisesti ottaen sen
voi ajatella tarkoittavan laadukkaisiin yrityksiin sijoittamista, silld hyvan
yrityksen oletetaan parjadavan pitkdassa juoksussa paremmin kuin
huonon yrityksen. Mika tekee yrityksestd hyvan tai huonon voi vaihdella
kuitenkin jopa yrityskohtaisesti, joten yrityksen laadun arviointi vaatii
syvallista ymmarrysta kyseisen vyrityksen liiketoiminnasta. Tassa
tutkimuksessa hydédynnetdaan markkinoiden tehokkuus teoriaa arvo-

osakkeiden maarittamisessa.
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Rautalangasta vaantden laadukkaiden osakkeiden voidaan olettaa
houkuttelevan enemman sijoittajia, johtaen osakkeen hinnan nousuun.
Kun osakkeen hinta nousee sen markkina-arvo suhteessa tulokseen
myds kasvaa, johtaen P/E luvun nousemiseen. Arvo-osakkeisiin valittiin
vertailussa vuoden 2019 toteutuneista P/E luvuista 5 suurinta. Talla
vksinkertaisella tavalla saadaan helposti valittua "arvo-osakkeisiksi”
laskettavat yritykset, mutta keinolla on my®ds ongelmansa. Yksi tapa
saada erittéin korkea P/E arvo on tekemalla erittdin pieni positiivinen
tulos korkealla markkina-arvolla. Nain esimerkiksi Nokia saa esimerkissa
arvoyrityksen nimikkeen, vaikka liiketoiminta ei valttamatta ollutkaan

erityisen laadukas.

Kolmantena kategoriana toimii "halvat” osakkeet eli P/E osakkeet.
Sijoittaja voi pyrkia mahdollisimman korkean voiton kerdaamiseen
ostamalla osakkeita joiden P/E arvo on matala. Strategian perustana on
se, ettd mitd suurempi tuloksen osuus on hinnasta, sité nopeammin
sijoittaja saa rahansa takaisin ja alkaa tienata voittoa sijoituksellensa.
Tehokasmarkkina teoria ajaa tata ajatusta vastaan, silla jos yritys olisi
aidosti houkutteleva sen arvo nousisi, nostaen samalla P/E:n. Termeja
sekoittaen P/E sijoittajaa voi myo6s ajatella "arvo sijoittajana”. Halpoihin
osakkeisiin sijoittava uskoo voittavansa markkinan I6ytamalla yrityksia,
joiden oikeaa arvoa markkinat eivat jostain syysta ymmarra. Tassa
tutkimuksessa P/E osakkeiksi lasketaan 5 alinta toteutunutta P/E arvoa
vuodelta 2019.
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7.3.1 OMXH25 Yritysluettelo

Tassa alakappaleessa listataan ja lyhyesti esitelldan vertailussa olleet
osakeyritykset. Yritykset valittiin OMXH25 indeksin perusteella. Indeksi
antaa sijoittajalle kuvan suomen suurimpien poérssiyrityksien
kehityksesta. Indeksi tarkistettu tutkimusta varten 25/04/2025.
Yrityksista kaksi ovat lilan nuoria pdrssissa vertailtavaksi, silla ne eivat

ole olleet pdrssissa maaliskuussa 2019.

e Nordea
o Pohjoismaalainen pankkikonserni.
e Fortum
o Pohjoismaalainen energiakonserni, osittain valtion
omistettu.
e Wartsila
o Konepajateollisuuden poérssiyhtio.
¢ Nokian Renkaat
o Pohjoisen tarpeisiin keskittyva renkaita valmistava yritys.
e Kemira
o Globaalisti teollisuuskemikaaleja valmistava yritys.
e UPM-Kymmene
o Suomesta kotoisin oleva globaali metsateollisuusyhtid.
e Hiab
o Kuormankasittelyyn keskittyva teollisuusyritys, ennen
nimella Cargotec.
e Kesko
o Kaupan alan konserni, osana paivittaistavara-,
rakentamis- ja autokauppaa.
e Sampo
o Pohjoismaalainen vahinkovakuutuskonserni. Tassa
listassa myds oleva Mandatum irtautui Samposta 2023.
e Elisa
o Suomessa ja virossa toimiva tietoliikennepalvelu yritys.

e Valmet Corporation
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o Konepaja yritys joka valmistaa lahinna metsa- ja

energiateollisuusyrityksille laitteistoa ja teknologiaa.

Orion
o Suomalainen laaketeollisuusyritys.
Neste
o "Uusiutuviin” éljynjalostus teknologioihin keskittyva
jalostusyritys.
Konecranes
o Nostolaiteitta kehittava konepaja.
KONE Corporation
o Hisseja ja liukuportaita valmistava seka
kunnossapitopalveluja tarjoava konserni. Koneella on
suuri markkina kiinassa.
Tietoevry
o Suomalainen ohjelmistoyritys.
Stora Enso
o Toinen suuri suomalainen metsateollisuusyritys.
Kojamo
o Suomen suurin kiinteistdsijoittaja. Osa myos
rahastokappaleessa mainittua "European Property Yield”
indeksia.
Huhtamaki
o Globaali kuluttajapakkauksia valmistava konserni.
Outokumpu
o Ruostumattoman terdksen valmistaja. Listan ainoa
raskaan teollisuuden yritys.
Qt Group
o Graafisten kayttoliittymien luomiseen keskittyva
ohjelmistoyritys.
Nokia
o Nykyaan globaali tietoliikennealan konserni. 2000-Luvulla

yksi maailman suurimpia matkapuhelinvalmistajia.
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e Metso
o Kaivosalalle ratkaisuja luova konepaja.
e Kalmar
o Lastinkasittelyteknologiaan keskittyva konepaja. Eriytyi
tassa listassa olevasta Hiabista (silloinen Cargotec) vuonna
2024. Liian uusi vertailtavaksi.
e Mandatum
o Suomalainen finanssiyhtié. Irtautui Sampo konsernista

2023. Liian uusi vertailtavaksi.

Listatut yritykset antavat globaalien liiketoimintojensa seka
monipuolisten liikealojen ansiosta hyvan pohjan vertailuun. Seuraavissa
alakappaleissa jaetaan parhaiten sijoitusstrategioihin sopivat yritykset

seka vertaillaan strategioiden tuloksia.

7.3.2 Osakevertailu
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Kuvio 14. Toteutunut P/E vuodelta 2019 vuoden 2025 OMXH top 25-

listalle.
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Kuvio 14 esittda vuoden 2025 OMXH25 listan yritykset vuoden 2019
toteutuneella P/E tunnusluvulla suuruusjarjestyksessa vasemmalta
oikealle. Outokumpu ja Qt Group ovat kyseisen tilikauden negatiivisten
tulosten takia nollalla. Nokian P/E oli aikakaudella 1283,1. Kaavion

ulkonaén takia Nokian pylvas on rajattu.

Kuviota 14 hyoddynnetdan valitsemaan 5 osaketta Arvo- seka P/E
sijoitusryhmaan kappaleessa 7.3 avatuilla periaatteilla. Negatiivisia P/E
lukuja ei otettu vertailussa huomioon, joten Arvo-osakkeiksi valittiin
Nokia, KONE Corporation, Orion, Wartsila ja Konecranes. Yrityksista
koostuvan salkun oletetaan olevan tasapainotteinen osakkeiden valilla.
P/E osakkeiksi valittiin ryhman oikeasta paasta Kojamo, Nokian

Renkaat, Stora Enso, Nordea ja Fortum.
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Kuvio 15. Toteutunut osinkotuotto % vuodelta 2019 verrokkiryhmalle.

Kuvio 15 esittdaa vuoden 2025 OMXH25 listan yritykset vuoden 2019
toteutuneella osinkotuottoprosentti tunnusluvulla suuruusjarjestyksessa
vasemmalta oikealle. Kuvion perusteella osinkoyrityksiksi valittiin

Nordea, Fortum, Wartsila, Nokian Renkaat ja Kemira.

Osinko- ja muiden salkkujen omistuksissa ndahdaan paallekkaisyyksia.

Seka arvo- etta osinko salkku omistaa Wartsilaa ja Nokian renkaita, seka
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Nordeaa omistaa myds P/E salkku. P/E ja osinkosalkkujen
paadllekkaisyydet ovat ymmarrettavia, silla halvempi tuoton arvostus
korreloi loogisesti myds suuremman voitonjako prosentin kanssa.
Wartsilan paallekkaisyys osinkotuotto ja arvosalkuissa on yllattavampi,
silla 27 P/E ja 4,9 % osinkotuotto osoittaa, etta Wartsila jakoi tilikauden

tulosta suuremman osingon.

1kk keskimaarainen osakekehitys ja 1
keskihajonta

—0c1e%— — 0.72%  hager—

Osinkosijoittaminen Arvosijoittaminen P/E sijoittaminen

-8,68% kil 8,71%

Keskituotto mKH Ylaraja KH Alaraja

Kuvio 16. Kuukauden keskimaarainen osakekehitys ja 1 keskihajonta,

pylvas kaavio.

Kuviossa 16 kuvataan osakesalkkujen keskimaardista kehitysta
kuukaudessa yhdella keskihajonnalla. Vasen pylvas kuvaa osinkosalkun
kehitysta, keskimmainen arvosalkun ja oikea P/E salkun. Sininen pylvas
osoittaa kunkin tuotteen keskituottoa, oranssi yhden keskihajonnan

luomaa ylarajaa tuotolle ja vihrea keskihajonnan alarajaa tuotolle.

Kuukauden vertailujakso on viela sen verran lyhyt, ettd verrokkien
kesken ei esiinny reaalimaailmassa valtavia eroja. Keskituotolla
kolmikon parhaaksi osoittautui arvosalkku 0,72 prosentin tuotolla.
Osinkosalkku jai toiseksi 0,18 prosentin tuotolla ja P/E sijoittaminen
viimeiseksi negatiivisella 0,1 prosentin tuotolla. Kolmikon korkein

keskituotto nosti arvosalkun myds verrokkejansa turvallisemmaksi
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sijoitusvaihtoehdoksi, silla keskihajonnan mahdollistama tappio on vain

8,1 % verrattuna osinko- ja p/e sijoittamisen -8,68 ja -8,71 prosenttiin.

Mikaan vaihtoehdoista ei ole jarkeva kuukauden sijoitusajalle,
vahvistaen rahoitusvertailun kuvio kuuden alla olevat havainnot.
Vaihtoehdoista vahiten heikoiten parjasi kuitenkin arvosalkku, nostaen

sen valinnaksi tulevaan yleisvertailuun.

6kk keskimaarainen osakekehitys ja 1
keskihajonta

23,73%

1.95 % 4,77 %
T
Osinkosijoittaminen Arvosijoittaminen P/E sijoittaminen
-17,20 %
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L -20,54%

Keskituotto LG RIEIETE] LG AETETE]

Kuvio 17. Kuuden kuukauden keskimaarainen osakekehitys ja 1
keskihajonta, pylvas kaavio.

Kuviossa 17 kuvataan osakesalkkujen keskimaaraista kehitysta
kuudessa kuukaudessa yhdelld keskihajonnalla. Vasen pylvas kuvaa
osinkosalkun kehitysta, keskimmainen arvosalkun ja oikea P/E salkun.
Sininen pylvas osoittaa kunkin tuotteen keskituottoa, oranssi yhden
keskihajonnan luomaa ylarajaa tuotolle ja vihrea keskihajonnan alarajaa

tuotolle.

Pidemmalla vertailuajalla verrokkien erot alkavat korostua. Kehnointen
kolmikosta parjasi P/E sijoittaminen, jonka liikkkuva kuuden kuukauden
tuotto oli negatiivinen -0,14 prosenttia erittain suurella 20,39 prosentin
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keskihajonnalla. Toiseksi huonoiten parjasi osinkosijoittaminen 1,95 %
puolivuosituotolla. Korkea 21,77 prosentin keskihajonta tekee
sijoituksen tuloksesta kuuden kuukauden aikajaksolle erittdin

epavarman.

Parhaiten kolmikosta parjasi taas arvosijoittaminen, jonka 4,77 %
puolivuositulos alkaa ottamaan hajurakoa kahteen verrokkiinsa. Sen
21,97 prosentin keskihajonta on suurempi kuin osinkosalkun, mutta
noin 2,45 kertaa suurempi tulos tekee arvosijoittamisesta selvan
valinnan jatkoon. Kuvioissa 14 ja 15 on todistettu samaa ilmiéta kuin
kuvioissa 8 ja 11, jossa arvo-osakkeet ovat ainakin Ilyhyemmilla
aikavaleilla kehitykseltédan varmempia sijoitusvaihtoehtoja kuin muut

osakelajit.

1v keskimaarainen osakekehitys ja 1 keskihajonta

5,34% 10,48 %
e
Osinkosijoittaminen Arvosijoittaminen P/E sijoittaminen
-23,32%
-27,64 %
-29,85 %

Keskituotto L GRIETETE] KH Alaraja

Kuvio 18. Vuoden keskimadrainen osakekehitys ja 1 keskihajonta,

pylvas kaavio.

Kuviossa 18 kuvataan osakesalkkujen keskimaaradista kehitysta
kuukaudessa yhdella keskihajonnalla. Vasen pylvas kuvaa osinkosalkun

kehitysta, keskimmainen arvosalkun ja oikea P/E salkun. Sininen pylvas
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osoittaa kunkin tuotteen keskituottoa, oranssi yhden keskihajonnan

luomaa ylarajaa tuotolle ja vihrea keskihajonnan alarajaa tuotolle.

Kuvioissa 16 ja 17 jo todistettu trendi vahvistuu. P/E salkku jaa
negatiivisen tuloksensa takia selvasti Osinko- ja arvosalkkuja jalkeen
kolmannelle sijalle. Kolmikon pienimman keskihajonnan ansiosta P/E
salkku ei kuitenkaan jaa mahdollista tappiota mitatessa kauas toista
paikkaa yha pitavasta osinkosalkusta. P/E sijoittamisen yhden
keskihajonnan suurin mahdollistama tappio on 29,85 % kun taas
osinkosijoittamisen on 27,64 prosenttia. Vaikka osinkosalkun 5,34
prosentin vuosituotto on P/E salkkua selvasti parempi, 32,98 prosentin

keskihajonta vetaa tulosta alas.

Tulokselta mitattuna arvosalkku on taas selvasti ryhman paras, ansaiten
keskimaarin 10,48 % vuodessa. Vaikka salkun tuotto kasvoi
prosenttiyksikdina mitattuna selvasti osinkosijoittamiseen verrattuna,
kaksikon ero suhteellisesti pieneni osinkosalkun vahvan kehityksen
ansiosta. Arvosalkun tulos oli enaa vain 1,96 kertaa suurempi kuin
osinkosalkun, selvasti pienempi ero kuin kuvio seitsemassatoista nahty
2,45. Ryhman suurin keskihajonta 32,98 prosenttia ei ollut tarpeeksi
suistamaan arvosalkkua ykkoéssijaltaan, ja se jatkaa yleisvertailuun

myds vuoden aikajaksolta.

74kk keskimaarainen osakekehitys ja 1
keskihajonta

\
118,20%

64,21 %

34,26 %
12,74 % —
-8,71%
Osinkosijoittaminen Arvosijoittaminen P/E sijoittaminen
-49,67 %
-69,16 %

-81,63 %
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Kuvio 19. Osakesalkkujen kehitys ja 1 keskihajonta aikakaudelta
01/03/2019 - 01/04/2025, pylvas kaavio.

Kuviossa 19 kuvataan osakesalkkujen keskimdaardistd kehitysta
kuvatekstissa lukevalta aikakaudelta yhdellda keskihajonnalla. Vasen
pylvas kuvaa osinkosalkun kehitysta, keskimmainen arvosalkun ja oikea
P/E salkun. Sininen pylvas osoittaa kunkin tuotteen keskituottoa,
oranssi yhden keskihajonnan luomaa vylérajaa tuotolle ja vihrea

keskihajonnan alarajaa tuotolle.

Pisimmadssa aikakaudessa huomataan aikaisempiin aikakausiin
verrattuna kiinnostava ilmid. Vuosittaiset keskituotot eivat tasmaa
aikakauden toteutuneen tuoton kanssa. Esimerkiksi kuviossa 18 opittiin
ettd arvosijoitussalkun vuosittainen keskituotto oli aikajaksolta 10,48

prosenttia. Tuloksen voisi siten olettaa olevan koko aikakaudelle

(1+10,48%)%—1 eli noin 84,89 prosenttia, mutta saatu tulos on vain
34,26 prosenttia. Tama johtuu tavasta milla kuuden kuukauden ja
vuoden tuotot Ilaskettiin. Koska esimerkeissa kaytettiin liukuvia
tunnuslukuja, osakekursseissa koetut lyhyen aikavalin jyrkat muutokset
kuten koronakuoppa eivat saa yhta isoa painoarvoa puolen vuoden ja
vuoden tunnuslukuja laskiessa. Myds krypto- ja rahastovertailussa
koetut erot selittyvat samasta syysta. Vertailuissa kaytettya

metodologiaa avataan enemman luvussa 5.

Kolmikon sijoituksissa ei tapahtunut muutoksia kuvioiden 14-17 valilla.
P/E sijoittaminen jatkoi ryhman heikoimpana -8,71 prosentin tuloksella
ja 72,92 prosentin keskihajonnalla. Toisena jatkanut osinkosijoittaminen
sai tulokseksi 12,74 prosenttia 81,9 prosentin keskihajonnalla.
Voittajana jatkoi kaikki 4 vertailua arvosijoitussalkku 34,26 prosentin
tuotolla ja valtavalla 83,94 prosentin hajonnalla. Vaikka koettua
markkinoiden heittelya tasoitti liukuvat tunnusluvut, huomaa ne silti
helposti keskihajonnoista. Tuottoon verrattuna kuvioissa 16-19
esiintyneet keskihajonnat olivat selvasti suurempia kuin suomen

markkinaan sijoittaneen kuvioissa 8, 11, 12, ja 13 esiintyneen Nordnet
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suomirahaston hajonnat. Eroa selittda rahaston ja esimerkkisalkkujen
osakkeiden maara. Nordnetin rahasto omistaa jokaista OMXH 25 ESG
indeksissa esiintyvaa osaketta, kun taas esimerkkisalkut koostuivat vain

viidesta osakkeesta.

Esimerkkisalkkujen viisi omistusta per salkku simuloi tarkemmin pienen
paaoman omaavan yksityissijoittajan salkun koostumusta, silla
kaupankdayntikulut estda laajan yksittaisiin osakkeisiin kohdistuvan
hajautuksen tekemalla sen kalliiksi. Viiden osakkeen salkussa
yksittdisen osakkeen kurssiliikkeet korostuvat enemman, kun taas
hajautetussa indeksissa yksittdisen osakkeen suuretkin liikkeet

tasautuvat indeksin tuloksessa pienien painoarvojen vuoksi.

Yhteenvedoksi vertailun jokaisen aikajakson voitti arvosijoitussalkku.
Pienelld padomalla yksittaisosakkeisiin sijoittamisen tulokset voidaan
my0s toeta huomattavasti epavarmemmiksi kuin rahastoihin tehdyt
sijoitukset. Jos sijoittaja tavoittelee hajautettua salkkua tuoton
turvaamiseksi, rahastot on osakkeita parempi vaihtoehto, silld hajotettu
salkkukoostumus on mahdollista saada pienemmilla
kaupankayntikuluilla. Osakesijoittamalla otetaan selvasti enemman
nakemystd markkinan ja vyksityisen yrityksen kehityksesta kuin
rahastoilla, joten syva kunkin sijoituskohteen alan tuntemus seka

riskinsietokyky on tuotekategoriaa harkitsevalle suositeltavaa.

Vertailujen avulla voimme myds todeta, etta pelkastaan alhaisen P/E
arvon takia osakkeisiin sijoittaminen osoittautui epdkannattavaksi
strategiaksi. Kategoria oli ainoa taysin negatiiviset tulokset saanut
vaihtoehto. Vaikka tehokas markkina hypoteesi ei olisikaan aina taysin
oikeassa, voimme paatelld, ettd markkina osaa ainakin pienella

tarkkuudella osoittaa ongelmia yrityksien liiketoiminnassa.

7.4 Kryptovaluutat

Tassa luvussa vertaillaan markkina-arvoltaan kahta suurinta
kryptovaluuttaa, Bitcoinia ja Etherumia. Kryptovaluuttojen markkina-

arvo on erittain keskittynyt suurimpaan Bitcoiniin, jonka noin 1,8
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biljoonan dollarin markkina-arvo on noin 9 kertaa suurempi kuin
seuraavaksi suurimman Ethereumin noin 200 miljardin markkina-arvo.
(CoinMarketCap, 2025) Kuitenkin vain Bitcoinin vertailu ei valttamatta
avaisi sektorin mahdollisuuksia sijoittajille taysin. Kolmanneksi
suurimman Tetherin tarkoitus on olla lukittu dollarin arvoon, joten sen

vertailu ei olisi erittain kiinnostavaa.

Laskuissa hyddynnetty markettidata on ladattu investing.com palvelun
yllapitamasta podrssitietokannasta. Ladattuihin tietoihin kuuluu kunkin
tuotteen kuukausittainen alku-, loppu-, maksimi- ja minimihinta seka
aikakauden muutos. Kullekin tuotteelle on ladattu data aikakaudelta
1/3/2019 - 1/4/2025, antaen 74 vertailukuukautta jokaiselle tuotteelle.

Tutkimuksen tavoitteena on I6ytaa aiemmin valituille aikakausille
parhaiten sopiva sijoitusvaihtoehto. Varsinkin Ilyhyilla aikakausilla
tappion valttdminen on tarkeda, joten keskihajonta on valittu toimimaan
karkeana tuotteiden riskitason osoittajana. Tutkimus on suoritettu
hyddyntden historiallista pdrssidataa. Tuloksia tarkastellessa tulee
muistaa, etta historiallinen tulos ei ole takaus tulevaisuuden

kehityksesta.

1kk Tuotto keskiarvo, 1 keskihajonta
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30,00 % [
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Kk tuotto keskiarvo 6,52 % 6,25 %
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Kuvio 20. Kuukauden keskimaarainen kehitys ja 1 keskihajonta, pylvas

kaavio.
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Kuviossa 20 kuvataan Ethereumin ja Bitcoinin keskimaaraista
kuukausittaista kehitysta yhdelld keskihajonnalla tutkimuksen
aikakaudelta. Vasen pylvas on sininen ja kuvaa Etheriumin kehitysta.

Oikea on oranssi ja kuvaa Bitcoinin kehitysta.

Kuukausittainen keskituotto Ethereumille oli aikajaksolla 6,52 prosenttia
ja Bitcoinin 6,25 prosenttia. Jo kuukauden tasolla huomataan, etta
kryptovaluuttojen kehitys on ollut muita sijoitustuotteita vahvempaa
seka epavarmempaa vertailukaudella. Tuotoltaan Ethereum voitti
Bitcoinin  pienelld 0,27 prosenttiyksikbn erolla, mutta 5,83
prosenttiyksikk6éa suurempi keskihajonta osoitti selvasti suurempaa

epavarmuutta Ethereumin hinnan kehityksessa.

Numerojen perusteella kumpaakaan sijoitustuotetta ei voi kutsua
kuukauden aikajaksolla turvalliseksi sijoitukseksi, silld keskihajonnan
mahdollistaman tappio kdy 13,57 prosentissa Bitcoinilla ja 19,13
prosentissa Ethereumilla. Bitcoin on kaksikosta kuitenkin selva valinta
jatkoon Ethereumin kanssa léahes yhta hyvalla tuotolla ja reilusti

pienemmalla keskihajonnalla.

6kk Tuotto keskiarvo, 1 keskihajonta

200,00 %
150,00 %
100,00 %
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50,00 % -
-50,00 %
-100,00 %
Ethereum Bitcoin
M 6kk tuotto keskiarvo 54,60 % 43,51 %

kh 112,76 % 80,13 %
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Kuvio 21. Kuuden kuukauden keskimaarainen kehitys ja 1 keskihajonta,

pylvas kaavio.

Kuviossa 21 kuvataan Ethereumin ja Bitcoinin keskimaaraista
puolivuotista kehitysta yhdella keskihajonnalla tutkimuksen
aikakaudelta. Vasen pylvas on sininen ja kuvaa Etheriumin kehitysta.

Oikea on oranssi ja kuvaa Bitcoinin kehitysta.

Sijoituskategorian omalaatuinen epavarmuus osoittautuu edellista
paremmin pidemmilléd aikakausilla. Suuret hintakehitykset nahdaan
Ethereumin keskimdardisessa 54,6 prosentin ja Bitcoinin 43,51
prosentin puolivuosituotoissa. Suurien tuottojen kanssa tuli myoés suuret
heittelyt, Ethereumin keskihajonnan olleen aikakaudelle 112,76

prosenttia ja Bitcoinin 80,13 prosenttia.

Ethereumin tulos oli jalleen suurempi kuin Bitcoinin, voittaen sen 11,19
prosenttiyksikolla. "Altcoinin” heikkoukseksi osoittautuu kuitenkin taas
Bitcoinia reilusti suurempi hinnan heittely. Etheriumin keskihajonta oli
32,63 prosenttiyksikkda suurempi kuin Bitcoinin, johtaen (54,6 —
112,76) — (43,51 — 80,13) = 21,54 prosenttiyksikkéa suuremman tappion
mahdollisuuteen. Koska tutkimuksessa suositaan varsinkin lyhyille
aikajaksoille tuoton varmuutta tuoton mahdollisen suuruuden sijasta,

voittaa Bitcoin jalleen vertailun.
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1v Tuotto keskiarvo, 1 keskihajonta

600,00 %
500,00 %
400,00 %
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B 1lvtuotto keskiarvo 191,65 % 103,44 %
kh 353,79 % 156,36 %

Kuvio 22. Vuoden keskimaarainen kehitys ja 1 keskihajonta, pylvas

kaavio.

Kuviossa 22 kuvataan Ethereumin ja Bitcoinin keskimaaraista vuotista
kehitysta yhdelld keskihajonnalla tutkimuksen aikakaudelta. Vasen
pylvas on sininen ja kuvaa Etheriumin kehitystd. Oikea on oranssi ja

kuvaa Bitcoinin kehitysta.

Kuvioissa 20 ja 21 todettu trendi vahvistuu. Ethereumin vuosittainen
keskituotto oli aikajaksolle hurja noin 191,55 prosenttia ja Bitcoinin
103,44 prosenttia. Keskihajonnoissa tarina ei mydskdaan muutu,
Ethereumin keskihajonnan olleen 353,79 prosenttia ja Bitcoinin 153,36
prosenttia. Lukujen hurjuutta avaa hyvin niiden vertailu kuvio
yhdentoista rahastojen kuuden vuoden ja kahden kuukauden
kehityksesta. Bitcoinin 153,36 prosentin vuosittainen keskihajonta on
alle puolet Ethereumin saman aikajakson keskihajonnasta, mutta silti
39,18 prosenttiyksikk6a suurempi kuin rahastojen epavarmimman S&P

500 energiarahaston keskihajonta yli 6 kertaiselta pitoajalta.

Kryptojen kehitystd myrskyisdksi kutsuminen saattaa menna jopa
vahattelysta. Keskihajonnat ovat nousseet niin suuriksi, etta

aikaisemmissa vertailuissa hyddynnetty tapa 16ytaa suurin mahdollinen
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tappio aikakaudelle rikkoutuu, silld Ethereumin tappio tippuisi -162,14
prosenttiin. Ilman velkavipua tai muita viputuotteita ei ole mahdollista
havita yli 100 prosenttia sijoituksestaan tdassa tutkimuksessa
vertailtavista tuotteista. Jatkoon etenevaksi tuotteeksi valitaan siis
tdman jalkeen pienemman keskihajonnan omaava kryptovaluutta.

Vuoden tuotteista valitaan siis verrattavaksi jalleen Bitcoin.

74kk Tuotto, 1 keskihajonta

3000,00 %

2500,00 % 2199]26 %
2000,00 %

1500,00 % 1169|15 %
1000,00 %
500,00 %

0,00 %

Ethereum Bitcoin
M tuotto 1169,15% 2199,26 %
kh 878,55 % 388,28 %

Kuvio 23. Kryptovaluuttojen kehitys ja 1 keskihajonta aikakaudelta
01/03/2019 - 01/04/2025, pylvas kaavio.

Kuviossa 23 kuvataan Ethereumin ja Bitcoinin kuvatekstissa kerrotun
aikajakson kehitysta yhdella keskihajonnalla. Vasen pylvas on sininen ja
kuvaa Etheriumin kehitystd. Oikea on oranssi ja kuvaa Bitcoinin

kehitysta.

Viimeisessa kryptovaluuttojen vertailussa koetaan yllatys kaksikojen
kehityksessa, seka saadaan selitys Ethereumin korkeille
keskihajonnoille. Edelliset vertailujaksot tuotolla mitattuna voittanut

Ethereum yhtdkkia havida pisimman aikajakson selvasti Bitcoinille.
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Bitcoin tuotti aikajaksolla 2199,26 prosenttia kun taas Ethereum “vain”
1169,15 prosenttia.

Ethereum hintakehitys 1/3/2019 - 1/4/2025,
Lahteena investing.com tietokanta
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Kuvio 24. Ethereum hintakehitys, lahteena investing.com tietokanta
(Investing.com, 2025)

Kuviosta 24 huomataan, ettda Ethereumin hintakehityksessa on nahty
erittain jyrkkia nousuja seka laskuja, tuottojen padosin tulleen
aikajaksolla 2019-2021. Vuoden 2021 loppupuolella Ethereumin kehitys
muuttui rajdhdysmaisesta noususta epavarmaksi paikalla pysymiseksi
ja laajassa kuvassa laskuksi. Koska maaliskuusta 2019 syyskuuhun
2021 Ethereumin hinta nousi noin 32,65 kertaisesti, ei huipuilta noin
61,12 prosentin pudotuksella ole yhta vahvaa vaikutusta liukuvan
tuoton kehitykseen kuin koetulla nousulla. Bitcoinin kehitys oli samalla
aikakaudella verrattain tasaisempaa nousua, joten pienemmilldkin

tuotoilla paastiin reilusti suurempaan lopputulokseen.

Valtavien nousujen ja valtavien keskihajontojen takia aikaisemmissa
vertailuissa kaytetyt keskihajonta ja keskituotto eivat enaa toimi.
Bitcoinin keskihajonta oli aikakaudelle 388,28 prosenttia ja Ethereumin

878,55 prosenttia. Bitcoin valitaan jalleen edustamaan kryptovaluuttoja
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vertailujen yhteenvetoon. Bitcoinin kehitys on tdhéan mennessa tyossa
paras esiintynyt esimerkki siitd, miksi historiallinen tuotto ei ole takaus
tulevista tuotoista. Bitcoin nousi aikakaudella 2199,26 prosenttia,
antaen sille vertailukauden loputtua 02/04/2025 noin 1,69 biljoonan

dollarin markkina-arvon. (CoinMarketCap, 2025)

Jotta Bitcoin voisi nousta toiset 2200 prosenttia, pitdisi sen markkina-
arvon nousta vyli 37,18 Dbiljoonaan dollariin. Yhdysvaltojen
bruttokansantuote vuodelta 2024 oli noin 29 biljoonaa euroa. (Bureau
of Economic Analysis [BEA], 2025) S&P 500 Osakeindeksin markkina-
arvo oli marraskuussa 2025 noin 47,55 biljoonaa dollaria (Ycharts,
2025) joten yhden sijoitustuotteen arvon nousu niin korkealle ei ole
teknisesti mahdotonta, mutta vaatisi historiallista muutosta
kansakuntien varojen sdilytyksessa. Varsinkin lyhyella aikavalilla kuten
seuraavassa 74 kuukaudessa tama vaikuttaa erittain

epatodennakoiselta.

7.6. Vertailujen yhteenveto

Tassa alaluvussa vertaillaan kunkin sijoitustuotekategorian voittaneita
tuotteita toisiinsa. Aikajaksoina toimii 1 kuukausi, 6 kuukautta, 1 vuosi
ja 74 kuukautta (6 vuotta 2 kuukautta). Kullekin aikakaudelle |6ydetaan

verrokeista jarkevin vaihtoehto historialliseen dataan perustuen.

Tulevissa vertailuissa simuloidaan kunkin tuotteen mahdollisia tuloksia
ottamalla huomioon luvussa 2 asetettu tuhannen euron sijoitussumma
seka verrokkien ostoon ja myyntiin liittyvat kulut, antaen
realistisemman kuvan kunkin tuotteen kannattavuudesta. Todellisten
kauppakulujen selvittdmiseksi suoritettiin markkinaselvitys
sijoituspalveluja suomalaisille tarjoavien yritysten hinnastoista.
Taulukosta 2 nahdaan Nordnetin, OP:n, Danskebankin seka Nordean
kulut  kaupankaynnistd  Suomalaisille, EU:n  sisdisille  seka
yhdysvaltalaisille tuotteille. Siniset hyperlinkit toimivat tietojen lahteina
ja ovat tarkistettu 11/05/2025.
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Kaupankayntikulut 1 000 eur osto/myynti

E
EUR Suomi U Yhdysvallat
Nordnet 9 15 15
+KV-valuutanvaihtokulu
oP 7 8 8 0,3%
Danskebank 8 8 8
Nordea 8 8 8

Taulukko 2. Kaupankayntikulu vertailu

Taulukon 2 perusteella huomaamme, ettd verrokkien yleisin hinta
suomalaisille seka ulkomaalaisille kaupoille on 8 euroa per kauppa.
Tulevissa vertailuissa on osakkeiden sekd rahastojen kohdalta oston ja
myynnin on oletettu kustantavan 8 euroa. Bitcoiniin ei esimerkeissa
sijoiteta suoraan, vaan sertifikaattien kautta. Sertifikaattien avulla voi
spekuloida kryptojen hinnan kehityksesta ilman suoraa omistusta.
Sertifikaattien kauppaa tarjoaa verrokeista Nordnet, jonka kulut ovat
harvoin kauppoja tekevalle 9 euroa per kauppa. Tata hinnastoa
hyédynnetdan ennustuksissa. Saastotili palvelut ovat olleet kussakin
esimerkissa ilmaisia, joten niiden Ilukuihin ei sisally osto- tai
myyntikuluja. Tulevissa esimerkeissa oletetaan, ettd sijoittaja sijoittaa
yhteen osakkeeseen, joten Ilaskelmissa huomioidaan vain yhden

osakkeen ostoon ja myyntiin liittyvat kulut.


https://www.nordnet.fi/fi/palvelut/hinnasto#kaupankaynti-euroopan-usa-n-kanadan-ja-pohjoismaiden-markkinoilla_6TkOQDx0swpfltSZTBkGnC
https://www.op.fi/henkiloasiakkaat/saastot-ja-sijoitukset/sijoittamisen-hinnasto/arvo-osuustilin-hinnasto
https://danskebank.fi/-/media/pdf/danske-bank/fi/sijoittaminen/danske-kaupankaeynti-online_hinnasto.pdf?rev=2d9e616048f24c1b8f0f2b9cb4f6499d&hash=C4EA53CB023950335ACB110871FFB39F
https://www.nordea.fi/henkiloasiakkaat/palvelumme/saastaminen-sijoittaminen/sijoittaminen/kaupankaynnin-ja-sailytyspalveluiden-hintoja.html
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1000 € Sijoituksien tuotto aikakaudelle 1kk,
kaupankayntikulut huomioiden
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Kuvio 25. Sijoituksien tuotto 1kk aikakaudelle, pylvaskaavio

Kuviossa 25 esitetdan aiempien vertailujen voittajien mahdolliset
tulokset yhden kuukauden sijoitusaikakaudelle. Pylvaat on Iajiteltu
tuotteittain. Harmaa pylvas kuvaa yhden keskihajonnan tarjoamaa
parasta tulosta, sininen heikointa tulosta ja oranssi vertailuaikakauden

toteutunutta tulosta. Saastdtileihin ei kuulu keskihajontaa.

Pylvaskaavion avulla huomaamme, etta Iyhyelle aikakaudelle
markkinariskin omaaviin tuotteisiin sijoittaminen aiheuttaa
huomattavan riskin paaoman menetyksestd. Kryptovaluuttojen,
osakkeiden seka rahastojen keskihajonnan mahdollistamat tulokset
kayvat kaikki negatiivisina, rahastojen mahdollisen menetyksen olleen
26,42 euroa, osakkeiden 96,35 euroa ja kryptovaluuttojen 152,48
euroa. Kaupankadyntikulujen takia myo6s keskivertotulos tippuu
rahastoilta ja osakkeilta negatiiviselle, rahastoihin sijoittavan haviavan
15,8 euroa ja osakkeisiin 8,86 euroa. Kryptovaluutan kehitys pysyy
positiivisena erittain vahvan vertailukauden takia. Lyhyilla aikakausilla

painotamme padadaoman turvaamista suurimman mahdollisen tuoton
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sijasta, joten vertailun voittajaa pohtiessa tarkastelemme (yhden

keskihajonnan) pahimpia mahdollisia tapauksia.

Saastoétilin tuottoihin ei kuulu markkinariskia, joten tuotossa ei ole
mydskaan hajontaa. Paras vertailuissa ollut saastoétili tuotti tallettajalle
0,27 prosentin kuukausittaista tuottoa, johtaen 1 000 euron sijoituksen
tienaamaan 2,7 euroa. Ainoana riskittdbmana tuottona aikakaudelle
saastotili on selva voittaja. Pylvaskaavion perusteella voimme todeta,
ettd kaupankayntikuluilla on suuri vaikutus piensijoittajan tuottoon
varsinkin lyhyilla aikajaksoilla. Yksityissijoittajan kannattaa taten valttaa

ylimaaraisia kauppatapahtumia.

1000 € Sijoituksien tuotto aikakaudelle 6kk,
kaupankayntikulut huomioiden

2 207,27 €

Bitcoin (kryptovaluutat) ﬂl&lS €
- . 6 €
Arvosijoittaminen (osakkeet)
. 8 €
iShares S&P 500 ETF (rahasto)

Svea madrdaikainen saastotili 1014,00€
I
0 500 1000 1500 2000 2500
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Kuvio 26. Sijoituksien tuotto 6kk aikakaudelle, pylvaskaavio.

Kuviossa 26 esitetaan aiempien vertailujen voittajien mahdolliset
tulokset kuuden kuukauden sijoitusaikajaksolle. Pylvaat on lajiteltu
tuotteittain. Harmaa pylvas kuvaa yhden keskihajonnan tarjoamaa
parasta tulosta, sininen heikointa tulosta ja oranssi vertailuaikakauden

toteutunutta tulosta. Saastdtileihin ei kuulu keskihajontaa.

Pylvaskaaviosta huomaamme, etta kuusi kuukautta on viela sen verran

lyhyt aikakausi, ettéa markkinariskin omaaviin tuotteisiin kuuluu
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huomattava paaomanmenetysriski. Osakesijoittamisella on mahdollista
menettda tuhannen euron sijoituksesta vain yhdelld keskihajonnalla jo
186,62 euroa. Rahastojen riski on hieman tasatumpi mahdollisen
tappion ollen 35,54 euroa. Suurin rékitys on mahdollista saada
kryptovaluutoilla, joiden tappio kay 380,9 eurossa. Ainoana positiivisen
tuloksen takaavana tuotteena pysyy saastétilit, joiden odotettu tuotto

aikakaudelle on 14 euroa.

Jos sijoittaja haluaa varansa kaytettavaksi sijoitusaikajakson lopussa
kuten tassa tutkimuksessa oletetaan, korkean riskitason tuotteiden
omistaminen lyhyina aikakausia ei ole jarkevaa. Esimerkkisijoittajan
kaltaisen henkilon tarkein tavoite on pddoman turvaaminen
mahdollisimman  hyvalla tuotolla sijoitusaikakaudelle. Kuuden
kuukauden sijoitusajalle parhaiten sopiva sijoitustuote on siten

saastotili.

Muut vertailussa olevat tuotteet voivat johtaa selkedasti korkeampiin
tuottoihin, mutta vaativat sijoittajalta huomattavaa ndkemyksen
ottamista seka kyseiseen tuotteen Ilyhytaikaiseen kehitykseen etta
yleiseen markkinatilanteeseen. Sijoituksen tulokset ovat siten erittain
epavarmoja eivatkd suositeltavia keskivertosaastajalle. Korkeiden
kaupankayntikulujen takia lyhyen aikavalin sijoittaja joutuu myoés
tavoittelemaan kulujen korvaamiseksi entistéd korkeampia tuottoja,

johtaen riskitason nousuun entisestaan.

Lyhyina aikakausina sijoittaminen alkaa siten muistuttamaan enemman
"treidaamista” kuin perinteista sijoitusta. Treidaamalla treidaaja pyrkKii
saamaan taloudellista hydtya markkinan lyhytaikaisista liikkeista.
Treidaaminen on enemman markkinan tulevaisuuden liikkeiden
arvaamista ja spekulointia muun muassa teknisen analyysin avulla, kuin
perusteellisen analyysin hyédyntamista sijoituspaatoksen tekemiseen.
Treidamista ei siis yleensa lasketa sijoittamiseksi, eika sita kdyda tassa

tyossa lapi enempaa.
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1000 € Sijoituksien tuotto aikakaudelle 1v,
kaupankayntikulut huomioiden
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Kuvio 27. Sijoituksien tuotto vuoden aikajaksolle, pylvaskaavio

Kuviossa 27 esitetadn aiempien vertailujen voittajien mahdolliset
tulokset vuoden sijoitusaikajaksolle. Pylvaat on lajiteltu tuotteittain.
Harmaa pylvas kuvaa yhden keskihajonnan tarjoamaa parasta tulosta,
sininen heikointa tulosta ja oranssi vertailuaikakauden toteutunutta

tulosta. Saastdtileihin ei kuulu keskihajontaa.

Vuoden aikajakso on ensimmainen, jossa muutkin tuotteet kuin
saastotili alkavat nayttamaan realistisilta vaihtoehdoilta. Varmana
vaihtoehtona toimivalle saastotilille voi odottaa vuodelta noin 30 euron
tuottoa. Rahastojen kohdalla parhain parjannyt World Health Care ETF
tuotti aikajaksolla pahassa tapauksessa -3,1 euroa, keskiverto
tapauksessa 86,87 euroa ja hyvassa 176,84 euroa. Yksittaisten
osakkeiden keskiverto tuotto on samaa luokkaa rahaston kanssa 87,96
eurolla, mutta heitto on odotetusti huomattavasti suurempi.
Keskihajonta mahdollisti osakkeille 239,2 euron tappion pahassa

tilanteessa ja 415,12 euron voiton hyvassa tilanteessa.

Yksittaisen osakkeen valitsemiseen liittyy paljon muuttuja jotka tekee

kategorian tarkasta ennustamisesta lahes mahdotonta, mutta vuosi on
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ensimmainen ajanjakso jossa sijoituskategoria alkaa vaikuttamaan
riskinsietoiselle  sijoittajalle  mahdolliseksi  vaihtoehdoksi. Mita
pidemmalld ajalla osakkeiden tai osakeindeksien kehitysta tarkastelee,
sita enemman alkaa tuotteen pohjalla olevan yrityksen liiketoiminnan
kehitys vaikuttaa osakkeen hinnan kehitykseen I|yhyen aikavalin

markkinoiden tuulen sijasta.

Yritysten liiketoimintaan keskittyvaa analyysia ei taas pysty oikein
hyoédyntamaan kryptovaluuttoihin sijoituspaatdosta tehdessa, silla
kryptovaluuttojen arvo ei ole kiinni missaan konkreettisessa asiassa.
Tuotteen arvo liikkuu siis taysin markkinan mielialan mukana, ja tama
esiintyy hyvin pylvaskuviossa. Aikakausi oli Bitcoinille erittain vahva,
mutta kehitys ei luultavasti ole toistettavissa niin kuin alaluvussa 7.5
kaytiin lapi. Kryptovaluutoilta voi kuitenkin odottaa huomattavasti muita

tuotteita suurempaa vaihtelua.

Vuoden sijoitusajalla Bitcoiniin tehty sijoitus voi pahalla tuurilla puolittua
tai hyvalla tuurilla tuplaantua. Voi myo6s kdayda paremmin, ja voi myds
kdyda huonommin. Tuotteeseen liittyva korkea riskitaso tekee siihen
sijoittamisen kannattavuuden arvioimisen erittain hankalaksi. Koska
tuotteen hinnan kehityksen pohjalla on taysin markkinan spekulointi, on
sen kutsuminen sijoittamiseksi myos kyseenalaista. Bitcoiniin rahan
laittamista voi suositella vain sijoittajalle, joka on valmis pahassa

tilanteessa menettamaan koko sijoituksensa arvon.
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Kuvio 28. Sijoituksien tuotto aikajaksona 1/3/2019 - 1/4/2025,

pylvaskaavio

Kuviossa 28 esitetaan aiempien vertailujen voittajien toteutunut tulos
kuvatekstissa maaritetylle aikajaksolle. Pylvaat on lajiteltu tuotteittain.
Harmaa pylvas kuvaa yhden keskihajonnan tarjoamaa parasta tulosta,
sininen heikointa tulosta ja oranssi vertailuaikakauden toteutunutta

tulosta. Saastétileihin ei kuulu keskihajontaa.

Ensimmainen pylvaskaaviosta silmaan osuva asia on varmasti Bitcoinin
erittdin vahva kehitys. Aikajakson toteutunut tulos tuhannen euron
sijoitukselle oli 21 776,67 euroa voittoa. Tulos on niin vahva, ettd se
rikkoo kaytetyn keskihajonta metriikan, lupaamalla moninkertaisia
tuottoja jopa painajaisskenaariossa. Kuten alaluvussa 7.5 todettiin,
tulos on tuskin toteutumassa uudelleen. Aikakausi on niin pitka ja bitcoin
sijoitusvaihtoehtona sen verran uusi, etta pitkan aikavalin ennustuksia

sen kehitykselle on mahdotonta tehda.

Positiivisena ajurina kryptovaluuttojen lyhyenaikavalin kehitykselle on
tallda hetkelld esimerkiksi Yhdysvaltojen 47. Presidentin Donald J.
Trumpin hallituksen tuki kryptovaluutoille. Yhdysvaltojen presidentti on

julistanut oman "meemikolikkonsa” $TRUMP, jonka markkina-arvo ehti
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kayda jopa yli yhdeksassa miljardissa eurossa. (Forbes, 2025) Trumpin
hallitus on my6és muun muassa keventanyt kryptovaluuttoihin liittyvan
huijauksen valvontaa hajottamalla siihen keskittyvan erikoisosaston.
(The Guardian, 2025)

Negatiivisena tulevaisuuden ajurina kryptovaluutoille toimii taas
esimerkiksi hidastuva maailmantalous, joka voi aiheuttaa likviditeetin
vahentymista rahoitusmarkkinoilta. Yhdysvaltojen bruttokansantuote
pieneni -0,3 prosenttia vuoden 2025 ensimmaisella neljanneksella,
(BEA, 2025) ja Yhdysvaltojen tullipolitiikkaan liittyvan epavarmuuden
uskotaan voivan heikentaa kansainvalisen kulutuksen kehitysta. (J.P
Morgan, 2025)

Rahastojen ja osakkeiden nakymat sijoitustuotteina myo6s parantuvat
sijoitusajan pidetessa. Nasdaq 100 -indeksirahasto tuotti aikajaksolla
1565,05 euroa ja suomalainen esimerkki arvo-osakesalkku 323,86
euroa. Painajais- ja unelmaskenaarioita esittanyt
keskihajontatunnusluku lopettaa toimimisen pidemmilléd aikajaksoilla,
jos pisin aikajakso on myds datasetin suurin mahdollinen aikajakso.
Kuitenkin Rahastojen "Pahimman” tapauksen positiivinen tulos voidaan
nahda hyvana nakymana pidemman aikavalin rahoitussijoituksille, silla
pitkaaikaiset tappioputket suurille indekseille on suhteellisen
harvinaisia. Viime yli viisivuotinen jakso, jolloin Yhdysvaltojen S&P 500
indeksi teki negatiivisen tuoton nahtiin finanssikriisin aikana 2009,
jolloin S&P 500 sulki 797,9 pisteellda. Tulos alitti IT-kuplan jalkeen
nahdyt vuoden 2002 pohjat, jolloin indeksi oli 815,3 pisteessa. Datan

ldhteena taas investing.com tietokanta. (Investing.com, 2025)

Yksittaisissa osakkeissa on ymmarrettavasti suurempi hajonta,
osakkeiden mahdollisen tuoton aikajaksolla kayvan -508,83 eurossa.
Osakkeissa ei voi hyddyntaad indeksien pitkdn aikavalin
nousuperiaatetta, silld indeksit siivoavat huonosti parjaavat yritykset
pois automaattisesti. Osakkeiden arvon kehitys riippuu siis osakkeen

yrityksen liiketoiminnan  kehityksesta.  Yksittdisiin  osakkeisiin
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sijoittaminen on siten mahdollisesti hyvinkin tuottava strategia, mutta
vaatii nakemyksen ottamista yrityksen liiketoiminnasta. Hyvan
nakemyksen saaminen vaatii hyvaa ymmarrystd kunkin yrityksen
lilketoiminnasta. Jos sijoittaja ei omaa erityista nakemysta tai tietoa
yrityksien kehityksesta, kannattaa hanen sijoittaa suoraan osakkeiden

sijasta osakeindekseihin.

Varmana suorittajana pysyy saastétili, tienaten aikajaksolla 136,9
euroa. Aikajakson tuotto jaa selvasti muita sijoitustuotteita
pienemmaksi, silld riskid ottamatta on hankalaa tehda suuria tuottoja.
Vaihtoehto sopii heille, jotka eivat missaan nimessa pysty ottamaan
padoman haviamisen riskia. Tuotto jaa kuitenkin sen verran pieneksi,

ettd se ei valttamatta edes paihitd inflaatiota. Esimerkiksi kaaviossa
1

1000 )E ~1=26% . Kun

1136,9

toteutunut vuosittainen tuotto on vain (

vuosittainen inflaatio voi kdyda jopa yli yhdeksassa prosentissa niin kuin
luvussa 1 todettiin, ei saastdja voi odottaa ostovoimansa merkittavaa
nousua taysin riskittoémilla saastdvaihtoehdoilla. Jos sijoittajalta 16ytyy
siis hiukan riskinotto kykyd, ja varoja ei ole valttamatta pakko nostaa
heti sijoitusajan loppuessa, on indeksirahastot parempi vaihtoehto.
Pitkdn ajan monipuolisimmaksi vaihtoehdoksi ilmenee rahastot

erinomaisten tuottoriskisuhteiden ansiosta.

8. Yhteenveto

Yhteenvedossa kaydaan lapi tyon tavoite seka tulokset, arvioidaan
tuloksien luotettavuus seka esitetdaan mahdollisia jatkotutkimuksien

aiheita.

8.1 Tyon tavoite ja tulokset

Tydn tavoitteena oli selvittaa suomalaiselle yksityissijoittajalle kelpaavat
sijoitustuotteet, seka arvioida kuhunkin tuotteeseen sijoittamisen

kannattavuutta eri pitoajoilla. Sijoittaminen on kasitteena laaja, joten
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tutkimus rajattiin luvussa 2 kasittelemaan paaasiassa suomalaisia
yksityissijoittajia. Termin rajattua suoritettiin luvussa 6
sijoituskayttaytymiskyselyita hyddyntden meta-analyysi,  jossa
selvitettiin mihin tuotteisiin suomalaiset tyypillisesti sijoittavat. Meta-
analyysin perusteella valittiin luvussa 4 vertailuun kelpaavat
tuotekategoriat. Lopuksi luvussa 7 verrattiin ensin kukin tuotekategoria
sisadisesti ja sitten parhaiten parjanneet tuotteet kustakin kategoriasta

toisiansa vastaan.

Meta-analyysissa saatiin koottua 1552 vastaajaan tietokanta, jonka
avulla selvisi yli 9 sijoituskategoriaa suomalaisten suosiossa. Kategoriat
vastaajamaariltdan suurimmasta pienimpaan olivat rahastot 1445
vastaajalla, tilisdastaminen 1325 vastaajalla, osakkeet 1022 vastaajalla,
asunnot/kiinteistét 458 vastaajalla, kryptovaluutat 187 vastaajalla,
muut sijoitustuotteet 117 vastaajalla, vapaaehtoiset eldkevakuutukset
23 vastaajalla, joukkovelkalainakirjat 22 vastaajalla sekd johdannaiset

7 vastaajalla.

Kategorioista suora asunto/kiinteistd sijoittaminen jatettiin pois alan
liian korkeiden pddaomavaatimusten takia, mutta kategoria sai
rahastoissa edustusta kiinteistosijoitus yrityksiin keskittyvan rahaston
nimissa. Muihin sijoitustuotteisiin kuului vaikeasti kvantifioitavia tai
seurattavia strategioita kuten taiteeseen sijoittaminen, joten kategoria
jatettiin pois. Vapaa-ehtoisten elédkevakuutuksien jalleenmyynti loppui
2010-luvulla, joten kategoria ei ole nykysijoittajille relevantti.
Joukkovelkalainakirjat saivat reilusti edustusta rahasto kategoriassa,
mutta korkeiden kaupankayntikulumaksujen seka padomavaatimusten
takia suora velkalainakirjoihin sijoittaminen koettiin yksityissijoittajalle
epdakannattavaksi. Johdannaiset ovat kategoriana liian laaja ja

monimutkainen perussaastajalle tai yksityissijoittajalle suositeltavaksi.

Vertailuun kelpasivat siten kategorioina rahastot, saastoétilit, osakkeet
seka kryptovaluutat. Kategorioista ensimmaisena kaytiin |api

tilisaastaminen. Aikajaksoiksi valittiin 1 kuukausi, 6 kuukautta, vuosi ja
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5 vuotta, mutta muissa sijoitustuotteissa pisin aikakausi oli 74
kuukautta. (6 vuotta 2 kuukautta.) Yksi kuukausi toimi erittdin lyhyena
sijoitusaikajaksona ja 74  keskipitkdn aikavalin  edustajana.
Mahdollisimman tarkkojen tuloksien saamiseksi sijoituskategorioille
haluttiin  mahdollisimman pitkéa aikajakso analysoitavaksi. Pisin
aikajakso jolle sai ladattua luotettavasti markkinadataa tutkimuksessa
hyddynnetystd investing.com tietokannasta oli 1/3/2019 - 1/4/2025,
johtaen epatasaisen keskipitkan tutkimusjakson valintaan.

Tutkimuksessa vertailtiin kolmeakymmenta eri saastatilituotetta, jotka
pystytaan jakamaan kahteen eri tilityyppiin. Tileihin liikkuvilla koroilla ja
lukituilla koroilla. Liikkuvat korkotilit tarjosivat tyypillisesti korkeampaa
korkotuottoa ohjauskoron alenemisen riskilla. Lyhyimmalla aikavalilla
suosittiin liikkuvia korkotileja, silla ohjauskoron laskemisen riski on
kuukauden aikajaksolle viela suhteellisen pieni. Kuutta kuukautta
pidemmille aikajaksoille valittiin lukittuja korkoja hyddyntavia
sopimuksia tuoton varmuuden vuoksi. Sijoittaja, joka haluaa ottaa
kantaa ohjauskoron kehitykseen voi myds sijoittaa pitkan aikavalin

liukuvan koron saastotileille.

Rahastoihin pyrittiin valitsemaan monipuolinen kirjo eri
sijoitustuotteisiin keskittyvia  tuotteita alan  mahdollisuuksien
avaamiseksi. Rahastoja valittiin lopuksi 17, joiden sijoituskohteina oli
vaha-, keski- ja korkeariskiset bondit, aluekohtaiset poérssi-indeksi
rahastot ja yritysala kohtaiset osakerahastot. Erottaakseen yksittdisen
osakesijoituksen  indeksirahastoista, suomalaisten  suuryritysten
OMXH25 lista jaettiin P/E seka osinkotuotto tunnuslukuja hyddyntaen
arvo- p/e- ja osinkosijoituksiksi. Kategoriajaon tarkoituksena oli
emuloida sijoittajan mahdollisia sijoitusstrategioita ja selvittdaa mika
niista tuotti parhaiten. Kuhunkin strategiaan valittiin viisi osaketta.
Kryptovaluuttojen kehitysta kuvasi kategorian tunnetuin Bitcoin, ja

muita kryptovaluuttavaihtoehtoja edusti Ethereum.
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Sijoituskohteiden vertailuun hyédynnettiin liukuvia keskituottoja tuoton
ilmaisuun seka yhta keskihajontaa tuotteiden riskitason arvioinniksi.

Tunnuslukujen laskuperiaatteet avattiin luvussa viisi.

Vertailussa huomattiin, ettd markkinariskin omaaviin tuotteisiin
sijoittaminen ei ollut kannattavaa yhden- ja kuuden kuukauden
aikajaksoilla. Paaoman menettamisen mahdollisuus oli liian suuri
verrattuna mahdolliseen tuottoon, sekd korkeat osto- ja myynti
kustannukset tekivat voiton saamisesta entista hankalampaa. Erittain
lyhyiden aikavalien vaatimat korkeariskiset sijoitusstrategiat alkavat
taten muistuttamaan enemman treidaamista, joka ei ollut taman

tutkimuksen aihe.

Rahastovertailussa kuitenkin  selvisi, ettd Iyhyelld aikavalilla
laadukkaiden yritysten markkina-arvo heiluu keskivertaista yritysta
vahemman. Osakevertailussa myos selvisi, etta markkinan heikosti
arvostamat yritykset yleensa parjaavat keskiverto yritysta heikommin,
osoittaen etta tehokas markkina hypoteesi ei ole ainakaan tdysin
vaarassa. Kryptovaluuttoja vertaillessa huomattiin, ettd valittu
vertailukausi oli niiden kehitykselle erittéain vahva. Markkina-arvo
laskuilla myds todettiin, ettd samanlainen kehitys tuskin tulee

jatkumaan tulevaisuudessa.

Vertailussa tuli selvaksi, etta poissulkien kryptovaluutat mita pidemman
ajan sijoitusta pitaa, sitd enemman tuotteen hintaan vaikuttaa sen
pohjalla olevien yrityksien kehitys markkinahelinan sijasta. Tama toimii
varsinkin rahastojen eduksi, silla rahastot automaattisesti korjaavat
huonosti parjaavat yritykset pois. Pitkalla aikavalillda suurien

indeksirahastojen omistus koettiin verrattain turvalliseksi sijoitukseksi.

Vaikutus suoraan osakesijoitukseen on monimutkaisempi. Koska
osakkeen pitkan aikavalin kehitys riippuu sen liiketoiminnan
kehityksesta, ottaa yksittdiseen osakkeen sijoittava siihen merkittavan
nakemyksen. Suoran osakesijoittamisen tulokset pitkallda aikajaksolla

riippuu siis taysin osakesijoittajan kyvysta valita hyvin parjaavia
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yrityksia. Tutkimuksessa todettiin myds, etta osakkeiden valinta on
erittdin vaikeaa, ja merkittava osa taysaikaisista rahastonhoitajista ei
onnistu voittamaan indeksien tuloksia. Jos sijoittaja ei siis koe
omaavansa hyvaa ymmarrysta osakeyrityksen liikealasta ja
yrityskohtaisesta liiketoiminnasta, saa han luultavasti paremmat

tulokset indeksisijoittamalla.

Kryptovaluuttoihin sijoittaneet olivat aikajaksolla tienanneet selvasti
suurimmat tulokset, mutta tuotekategorian uutuuden seka jo
todistettujen suurien markkinaheittojen takia ei tuotekategoriaa voi
suositella kuin kaikista riskijanoisimmille sijoittajille. Bitcoinia ja
ethereumia vertaillessa tuli ilmi, ettd vaihtoehtoiset kryptovaluutat
pienemmilld markkina-arvoilla nakevat huomattavasti enemman
heittelyd kuin Bitcoin. Jos sijoittaja haluaa tallentaa varojansa
kryptovaluuttoihin, on Bitcoin oikeita valuuttoja seuraavat kolikot
poissulkien turvallisin vaihtoehto. Se ei kuitenkaan tee bitcoinista

turvallista vaihtoehtoa.

Koska saastétilit eivat omaa markkinariskia ja talletukset ovat
Euroopassa turvattu noin sataan tuhanteen euroon asti, on saastatilit
selkea valinta alle vuoden sijoitusaikajaksoille. Tuotot jaavat muita
vaihtoehtoja pienemmiksi, mutta ovat sijoittajalle kdytanndssa
riskivapaita. Koska saastétilien avaamiseen ei mydskaan yleensa liity
kuluja, voi reaalituotot olla tuhannelle eurolle jopa markkinariskin
omaavia tuotteita parempia. Vuotta pidemmille aikajaksoille rahastot ja
osakkeet alkavat olla kannattavampia vaihtoehtoja. Suurimmalle osalle
sijoittajista pdrssi-indekseja seuraavat rahastot ovat osakkeita parempi
vaihtoehto, silla ne omaavat hyvan tuottoriskisuhteen ilman
yrityskohtaista lilketoimintariskia. Kryptovaluutat  voivat olla
spekulatiivinen lisa riskijanoisen sijoittajan salkkuun, mutta niista

odotettavat tuotot ovat erittain epavarmoja.
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8.2 Kriittinen pohdinta seka jatkotutkimusehdotukset

Taman alaluvun tarkoituksena on pohtia tutkimuksen toteutuksen
vahvuuksia ja  heikkouksia, seka ehdottaa tybn pohjalta

jatkotutkimusmenettelyja.

Ilmiselvin heikkous markkinakehitysta tarkastelevissa tutkimuksissa on
se, ettd ne perustuvat historiallisen tietoon. Historiallinen tieto kuvaa
markkinaa valitun aikajakson aikana, mutta markkinan kehityksen
tekijat voivat muuttua ajan kanssa. Sen takia mitéd pidemmalle
tulevaisuuteen ennustuksia tehdaan, sitd enemman markkinaa

lilkuttavat tekija ehtivat muuttua, tehden ennustuksesta epatarkkaa.

Tutkimuksessa hyddynnettiin keskipitkaa aikajaksoa maaliskuusta 2019
huhtikuuhun 2025. Aikajakson aikana ehdittiin ndahda merkittavia
muutoksia markkinoihin vaikuttavissa tekijoissa. Esimerkiksi Euribor
nousi alle nollasta noin neljaan prosenttiin seka laski takaisin kahteen,
koronapandemia tuli ja meni, seka Vendja hydkkasi Ukrainaan ja laajasti
poissuljettiin globaalista kaupankaynnistd. Osa naista tekijoista on viela
taman tyon julkaistessa relevantteja, mutta eivat luultavasti tule
olemaan viiden vuoden paasta. Tai ehka sitten tulevat. Tulevaisuutta on
erittdin vaikea ennustaa, joten historiallista dataa tutkiessa tulee myds
koittaa ymmartaa, miten markkina tekijat ovat historiallisen ja

nykyaikakauden aikana vaihtuneet.

Tutkimuksen tekoon hyddynnettiin liukuvia tunnuslukuja. Liukuvia
tunnusluja kaytetaan usein rahoitusalalla, silld niiden avulla on
mahdollista saada rajatusta datasetistéa enemman irti. Liukuvia
tunnuslukija tarkastellessa tulee muistaa, ettd datapisteet eivat tule
olemaan toisistaan riippumattomia. Tama johtaa siihen, etta jyrkat
liikkeet porsseissa tulee tasaantumaan liukuvia tunnuslukuja
kayttdessa. Tama voi johtaa siihen, etta sijoitustuotteen riski nayttaa
pienemmaltd kuin se aidosti on. Porsseissa koetaan paniikkeja silloin

talléin, jolloin myds suuri osa sijoitustuotteiden tappioista koetaan.
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Tuotteiden vertailuissa kaytettiin keskihajontaa karkeana riskitason
merkkipaaluna. Tutkimusta lukiessa tulee ymmartaa, etta keskihajonta
ei sisdllyta kaikkia mahdollisia poikkeamia keskiarvosta. Yksi
keskihajonta normaalijakauman tapauksessa rajaisi vain noin 68
prosenttia mahdollisista tuloksista. Melkein kaikkien mahdollisuuksien
sisallyttamiseksi tarvittaisiin kolme keskihajontaa. Kolmen
keskihajonnan hajonnat olisivat olleet niin suuria, ettd ne olisivat
menettdneet arvonsa riskin mittaajina. Sen takia esimerkeissa
osoitettiin vain yksi keskihajonta. Toinen heikkous tavassa on se, etta
paniikkitilanteissa osakemarkkinat eivat luultavasti tule noudattamaan
normaalijakaumaa. Keskihajonta toimii siis enemman karkeana

ennustuksena kuin tarkkana riskin kuvaajana.

Tutkimuksen suurimpana rajoitteena toimi rajallinen aika seka
primitiivinen datan kerdystapa. Kullekin sijoitustuotteelle piti ladata data
investing.com tietokannasta, seka muotoilla se kaytettavaksi ennen
mahdollisen analyysin tekoa. Tama johti datan keraamisen olemaan
tutkimuksen aikaa vievin osio. Rajallinen aika johti my6s kaikkea

kattavaa tuoteportfoliota pienempaan verrokkiryhmaan.

Luomalla ohjelmiston joka pystyy ladata tarvitun markkinadatan seka
laskea tunnusluvut automaattisesti, voitaisiin tehostaa samankaltaisen
tyén tekoa huomattavasti. Datan kerdaamiseen kuluvaa aikaa
lyhentamalld mahdollistettaisiin  paljon suuremman verrokkiryhman

keruu, johtaen tarkempiin tuloksiin.

Tutkimuksessa myds keskityttiin [6ytymaan lukituille aikajaksoille paras
sopiva tuote. Valmiiksi paatetyt aikajaksot eivat valttéamatta tayta
yksityissijoittajan omakohtaisia tavoitteita tai vaatimuksia taydellisesti.
Toinen kulma tutkia samaa aihetta olisi lI6ytaa kullekin tuotekategorialle
ihanteellinen hallussapitoaika markkinadataa tutkimalla.
Yksityissijoittaja  voisi siten paattdaa tuotteiden tehokkainta

hallussapitoaikaa tarkistelemalla itsellensd parhaiten sopivan
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vaihtoehdon. Aiemmin mainittu ohjelmisto voisi tehdd myds taman

tutkimuksen tekoprosessista huomattavasti tehokkaamman.
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