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Taman opinndyteyon aiheena oli vertailla osakkeiden ja asuntosijoittamisen tuottoja
tietyn rahamaaran kanssa. Opinnéytetyon tarkoituksena oli selvittdd kummasta sijoi-
tusmuodosta saa paremman tuoton. Tutkimuksen tarkoituksena oli samalla selventaa
ja helpottaa sijoittamiseen liittyvien sanojen merkitysté ja niiden kayttéa. Tutkimus
rajattiin kahdeksan vuoden aikajaksolle. Aikajakso alkoi syyskuun lopusta 2006 ja
paattyi syyskuun loppuun 2014. Asuntosijoittamiseen valittiin Turun alueelta kolme
vuokra-asuntoa eri puolilta Turkua. Vuokra-asunnoista kaksi oli yksioita ja yksi
asunto oli kaksio.

Tutkimuksen teoriaosuudessa kaytiin lapi, mitd osake- ja asuntosijoittaminen tarkoit-
taa. Lisaksi selvitettiin molempien sijoitusmuotojen riskejé, verotusta, tuottoja ja
naihin liittyvia mittareita ja niiden ymmartamista. Teoriaosuudesta 16ytyy myos eri-
laisia esimerkkeja joidenka avulla lukija pystyy hyvin havainnollistamaan laskelmia.

Tutkimuksen empiirisessa osassa kaytiin lapi millaisia tuottoja syntyi osakkeilla ja
asuntosijoittamisella. Tutkimuksen tuloksia on rajattu useaan eri diagrammiin. Tut-
kimuksessa oli kolme eri osakesalkkua, joita kuvattiin erikseen. Salkuissa kaytiin
ldpi myods eri skenaarioita, joilla saatiin luotettavampi kuva mahdollisista osake-
markkinoiden muutoksista. Samalla empiriaosuudessa kaytiin Iapi volatiliteetin avul-
la nahtavia riskeja, seka muita riskeihin liittyvia tekijoitd, joita erityisesti ndkyy ja
liittyy asuntosijoittamiseen.

Tutkimuksessa asuntosijoittaminen oli tuottavampi, kuin osakesijoittaminen. Asunto-
sijoittaminen oli liséksi huomattavasti vakaampi, kuin osakesijoittaminen. Osakesi-
joitusten tuotto vaihteli voimakkaasti niin kahdeksan vuoden tuotoissa, kuin myods
neljan vuoden tuotoissa. Vaihtelevuutta ei ndkynyt asuntosijoittamisessa lahes lain-
kaan. Toiseen lopputulokseen oltaisiin todennékoisesti péésty, jos kohteiksi olisi va-
littu eri osakeyhtiot ja asuntosijoituskohteet.
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The purpose of this thesis was to compare shares and house investing’s and which
placement gives better profit. Investments had same amount of money to invest. The
purpose of this thesis was also to give readers some explanations for investment
words. Examination was outlined in eight years from September 2006 till September
2014. House investing’s outlined in Turku in different locations, for three different
rented apartments. Two of these rented apartments were studio flats and one apart-
ment was one-bedroom apartment.

The theory part of this thesis was included meaning of shares and house investing’s.
Additionally theory part go through investment’s on both sides of risks, taxation, re-
turns and instruments for these. Theory part also includes many examples whose ob-
serves calculations.

In the empirical part of this thesis which profits were found with shares and housing
investing’s. Examinations outcomes was outlined severals diagrams. Examination
includes three different share portfolio which was described separately. Portfolios
had also different kind of scenarios which gave reliable outcome for possible chang-
es in the stock market. At the same in the empirical part of this thesis was included
volatility and with it was described risks of in the stock market and other risks and
espesially which includes and showns at housing investing’s.

In research house investing did get better profits than shares. House investings was
also more stable than shares. Shares did change greatly in eight years and also in four
years profits. Variability did not found in housing investings like in shares. An an-
other outcame would have been came if subjects were different in shares and in
house investments.
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1 JOHDANTO

Sijoittamisen mé&ard on kasvanut suomessa vuosi vuodelta ja suomalaiset ovat yha
enemman Kkiinnostuneita eri sijoitusmuodoista ja sijoittamisesta. Suomalaiset ovatkin
Ioyténeet seka osakesijoittamisen, ettd asuntosijoittamisen. Opinnaytetydssa kaydaan
lapi ndiden kahden sijoitusmuotojen eroja ja yhtélaisyyksia. Lopulta saadaan arvio

siit4, kummasta sijoitusmuodosta saa paremman tuoton.

Opinnaytetyo rajataan alueellisesti, rahallisesti seka ajallisesti. Asuntosijoittamisessa
alueeksi on rajattu Turku. Osakkeisiin ja asuntosijoittamiseen kaytetddn samansuu-
ruinen summa, joka vaihtelee 150 000 € ja 137 000 € vililla. Vertailun ajanjaksona
kaytetdan kahdeksaa ja nelj&a vuotta, jolloin tuottovertailu antaa luotettavamman ku-
van, kuin pelkka lyhyen aikavalin sijoitus. Aikaperiodi on takautuva, silla sijoittami-
sen tuottoja on erittdin vaikea ennakoida. Osakkeet rajataan Helsingin porssissa
OMXH oleviin osakkeisiin. Asuntoja on tutkimuksessa mukana kolme, joista kaksi
on aina tuottolaskuissa mukana. Skenaarioita on kuusi erilaista, jolloin saada hyva
kuva eri mahdollisuuksista. Samoin osakkeissa on eri sijoitusosuuksia, jolloin nako-

kulmia on enemman.

Teoriaosuudessa kéydaan lapi lyhyesti mitd osake- ja asuntosijoittaminen kaytannos-
sé& on. Liséksi selvitetddn néiden sijoitusmuotojen riskeja, verotusta, kuluja ja tuotto-
jen mittaamista. Riskiosuudessa avataan sijoittamisen riskeja seka riskimittareita.
Verotuksella on merkittava osuus, silla viimeisen kahdeksan vuoden aikana paaoma-
tuloverotus on muuttunut selvasti. Tdman myota tuototkin vaihtelevat erittdin paljon.
Kulupuolella k&ydaan lapi, mité erilaisia kuluja osake- ja asuntosijoittamisessa syn-
tyy. Viimeisena kaydaan lapi tuottojen mittaamista. Tassa suurimmat painopisteet

ovat tuottomittarit ja niiden selittdminen.

Tutkimusosassa selvitetddn osakkeiden ja asuntosijoittamisen lopullisia tuottoja.
Tuottolaskuihin on otettu huomioon riskit, verotus ja kulut. Asuntosijoittamiseen tar-

vittavia lukuja ja tietoja saadaan haastattelemalla kahta asuntosijoittajaa. Osakkeista



tarvittavat tiedot saadaan tutkimalla erityisesti kauppalehden internetsivuja sek& mui-
ta alan lahteita.

2 TUTKIMUKSEN TARKOITUS, TAVOITTEET JAVIITEKEHYS

2.1 Tutkimuksen tarkoitus ja tavoitteet

Tutkimuksen tarkoituksena on selvittaa, millaisia tuottoja osakkeista ja vuokratuista
asunnoista on saatu viimeisen kahdeksan ja neljan vuoden aikana. Samalla saadaan
selvyytta siitd, kumpi sijoitustapa on tuottoisampi sijoittajalle. Vuokrakohteet sijoit-
tuvat Turun alueelle. Osakkeissa pysytdan kotimaan rajojen sisépuolella, eli ei lahde-
td ostamaan esimerkiksi kehittyviltd markkinoilta korkean riskin osakkeita. Osak-
keissa hajautetaan varat useamman yrityksen osakkeisiin, jolloin saadaan realisti-

sempi kasitys pitkén aikavélin sijoittamisesta.

Taman opinndytetyon tavoitteena on saada selville, mita hyvia ja huonoja puolia on
osake- ja asuntosijoittamisessa. Tavoitteena on myos selvittdd kummasta sijoitus-

muodosta saa paremman tuoton.

Padongelma:

= Kumpi sijoitusmuoto tuottaa paremmin?

Osaongelmat:
= Millaisia riskej& molemmissa sijoituksissa esiintyy?
= Miten tunnistan riskin ja miten se lasketaan?

= Kuinka lasken sijoituksen tuoton?

Nykyinen taloudellinen tilanne, jossa korot ovat erityisen matalalla, antaa uusia
mahdollisuuksia kerét4 tuottoa uusilta sijoitusmuodoilta. Aikaisemmin suomalaiset
ovat pitdneet rahojaan pankkitileilld&. Nykyisin onkin kannattavaa siirtd4 rahoja pa-
remmin tuottaviin kohteisiin. Tdma opinnédytetyd pyrkii antamaan lukijalleen uusia

nakokulmia sijoittamiseen sekd samalla selkeyttdmaan erilaisia sijoitustermejé.



2.2 Kasitteellinen viitekehys

Kuviossa 1 esitetddn késitteellisen viitekehyksen avulla, kuinka opinnéytety6 etenee.
Viitekehyksessé alhaalla ovat osakesijoittaminen ja asuntosijoittaminen. Ensin osa-
ke- ja asuntosijoittamisesta kaydadn lapi keskiosassa olevat kohdat. Keskikohdan
vaiheet sisaltavat erityisesti erilaisia mittareita ja havainnointiin avustavia laskelmia.
Tutkimusosa lahtee liikkeelle osakesijoittamisesta, jonka jalkeen k&ydaan l&pi asun-
tosijoittamisen tutkimusvaiheet. Tuoton ja riskin mittaamisessa paastaan lahemmaéksi
empiria osuudessa, jossa ollaan laskettu osakesijoittamisen ja asuntosijoittamisen

tuottoja seka riskeista syntyvia tuotto tappioita.

Kuvio 1. Késitteellinen viitekehys. Tuottovertailu ja teorian kulku.



3 OSAKESIIOITTAMINEN

3.1 Osakkeiden taustaa

Osake on osuus osakeyhtiostd. Ostamalla osakkeen saat omistusosuuden yhtiosta.
Osakkeenomistajalla on oikeus yhtion voittoihin. Voitto-osuus maksetaan osinkoina.
Osakkeen hinta vaihtelee ostajien ja myyjien osto- ja myyntitarjousten perusteella.
(Pesonen 2011, 64.) Osakkeen arvoa kutsutaan nimellisarvoksi. Osakkeenomistajan
omistuksessa olevat osakkeet voidaan jakaa koko yhtion olemassa olevilla osakkeil-
la, jolloin saadaan tiedoksi osakkaan omistusprosentti yhtion koko arvosta. Nykyisin
kaikki osakkeet Kirjataan yhtion osuusarvotileille eikd osakkeenomistajille jaeta osa-
kekirjoja. (Nasdag OMX 2011, 16.) Sijoittajilla tarkoitetaan pien- tai suursijoittajia
sekd yhteis6ja, jotka kdyvét kauppaa osakeyhtididen osakkeilla. Yrityksen menesty-
essé osakkeenomistaja eli sijoittaja hyotyy yrityksen menestymisestd osakkeiden ar-
vonnousulla. (Anderson & Tuhkanen 2004, 119.)

Osakeyhtié on saanut alkunsa Hollannista 1500- luvulla. Hollantilaiset kauppiaat
keksivat miten jakaa kauppalaivojen taloudelliset riskit. Laivoista ostettiin pienia
osuuksia ja laivan palatessa kauppamatkalta, jaettiin suuret taloudelliset voitot osak-
kaiden kesken (Myllyoja & Kullas 2010, 133.) Porssi ja arvopaperikauppa on tullut
jo sitékin aikaisemmin tunnetuksi Egyptissa ja Italiassa yli tuhat vuotta sitten. Maa-
ilman ensimmainen porssi avattiin 1602 Amsterdamissa. Helsingin porssi naki en-
simmaisiad paivansateita jo vuonna 1862, mutta tuolloin toiminta oli liioiteltua ja lo-
pullinen porssitoiminta ei saanut tuulta siipiensé alle. (Nasdaqg OMX 2011, 9). Hel-
singin porssi perustettiin lopullisesti vuonna 1912, jolloin syntyi Helsingin Arvopa-
periporssi, Suomessa porssitoiminnan historia on varsin lyhyt (Lindstrom & Lind-
strom 2011, 16-17.)

3.2 Osakkeiden tunnusluvut

Aloittelevan sijoittajan ja myds kokeneempien sijoittajien kannattaa perehtyéd osake-

kohtaisiin tunnuslukuihin. Niisté sijoittaja saa paremmin selkedmman kuvan osak-



keen oikeasta arvosta kuin yhtion tilinpaatosluvuista. Tilinpaatosluvuistakin saa erit-
tain hyvaa tietoa, mutta sijoittajan, joka ei ole tilintarkastaja tai muutenkaan perehty-
nyt tilinpaatoksien maailmaan, kannattaa jattaa ne suosiolla pois. Osakkeiden tunnus-

luvuista pystyy hyvin ndkeméaan osakekohtaisen riskin. (Lindstrém 2005, 83.)

P/E-luku

P/E-luku on osakepiireissé yleisesti esiintyvé tunnusluku, joka kertoo miten markki-
nat arvostavat yrityksen osaketta. P/E-luvulla on my6s muita merkityksid. P/E-lukua
voidaan kayttad seuraavasti: hinta jaettuna voitolla on yhtion markkina-arvo, joka
jaetaan yhtion tuloksella. Jos yhti6 tuottaa tilikaudella negatiivisen tuloksen, niin sil-
loin ei voida laskea P/E-lukua, silla se ei voi olla miinusmerkkinen. Toinen hyva lu-
ku saadaan P/E-luvusta kayttamalla sit4 tuloslaskurina. P/E-luku kertoo, kuinka mon-
ta vuotta kestdd saada omat rahat takaisin osakkeen osto arvosta. Esimerkkiné osake-
yhtid X, jonka osakkeenarvo on 15 euroa ja tulos osaketta kohden on 2 euroa, talléin
saadaan P/E-luvuksi 7,5 vuotta. Tdma on sen hetkinen tilanne. Eli jos osakkeenarvo
ja tulos pysyisi samana seuraavat 7,5 vuotta, niin yhtio olisi tuottanut talla ajanjak-
solla oman arvonsa verran tulosta. P/E-lukua ei kuitenkaan tule lukea liian sinisil-
maisesti, silla sit4 voidaan tulkita monella eri tavalla. Ensiksi tulisi huomioida, mita
lukuja otetaan laskelmaan huomioon, onko kyseessd viime tilikausi, vai kuluva tai

jopa ensi vuoden ennuste. (Saario 2012, 116.)

P/E-lukua ei tarvitse yleisesti itse laskea tai selvittaa, silla ne ilmoitetaan usein osak-
keiden tunnusluvuissa. On kuitenkin erittdin hyva tietdd, minka suuruinen P/E-luku
on hyva olla ja jos yhtién P/E- luku on suuri, niin mité se tarkoittaa. P/E-luku vaihte-
lee yhtion taloustilanteen mukaan. Nousuaikana osakkeiden hinnat nousevat ja sa-
malla myds P/E-luvut ja toisinpéin laskusuhdanteen aikana. Nain onkin vaikea ver-
tailla P/E-lukua puolen vuoden takaisesta, jos osakkeen arvo on noussut paljon. Hyva
P/E-luku vertailuasteikko on saman toimialan P/E-luvut. Jos kilpailijan P/E-luku on
huomattavasti korkeampi kuin oma, niin voidaan olettaa kilpailijan osakkeen arvos-
tuksen olevan liioiteltua. Tallgin kilpailijan osakkeen hinta on korkea verrattaessa
sen tekemaan tulokseen. (Nasdag OMX 2011, 86-87.)
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Milloin P/E-luku on sitten korkea tai matala? Perussdanténd P/E-luku on korkea, jos
se on 20 tai yli ja matala, jos se alittaa arvon 10. Korkean P/E-luvun osake on kallis
verrattain sen tekem&&n tulokseen, mutta odotusarvot ovat korkealla. Jos tuotto-
odotukset toteutuvat, niin osakkeesta saa korkean tuoton. Toisaalta niiden jaadessa
paljon odotetusta, saattaa osakkeenomistaja tehdd suurenkin tappion. Korkea P/E-
luku on my06s yleisempéa uusilla juuri porssiin listautuneilla yhtigilla, joilla on suuret
odotukset. Vastaavasti pitkaan porssissa oleilla yhtidilla on matalammat P/E-luvut.
(Nasdag OMX 2011, 86-87.)

EPS

EPS, joka on yksi yleisimmistd osakkeiden tunnusluvuista, kertoo yrityksen osake-
kohtaisen tuloksen. Lyhenne tulee englannin kielisista sanoista earnings per share.
EPS on erittain hyva mittari, mutta siitd ei kannata tehda liian suoria johtopd&toksia.
Sitd kannattaa vertaille edellisten vuosien lukuihin, jolloin siiti saa paremman vertai-
lukuvan, ja erityisesti, mihin suuntaan yrityksen kannattavuus on menossa. Osake-

kohtainen tulos (EPS) saadaan laskukaavalla:

. nettotulos
Osakekohtainen tulos =

omistajien osakkeiden lukumé&éara
Kuvio 6. Osakekohtaisen tuloksen laskentakaava (Nasdag OMX 2013, 79).

Osakekohtainen tulos, joka on noussut useita vuosia perakkéin ei kuitenkaan suoraan
viittaa siihen, ettd yrityksen kannattavuus olisi nousussa samassa suhteessa. Yritys on
voinut itse ostaa omia osakkeitaan, jolloin EPS- luku on noussut joka vuosi ilman
kannattavuuden kasvua. EPS- lukua ei kannata myoskaan tulkita pelkéstadn yhteen
yritykseen vaan myos saman toimialan yrityksiin. Jos huomataan oman yrityksen
voimakkaampi kasvu kuin muilla saman toimialan yrityksilla, voidaan uskoa, ettd
yrityksen kannattavuus on kasvussa. (Nasdag OMX 2011, 84 — 85.)
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3.3 Tuottojen mittaaminen

Osakesijoituksien tuotto-odotukset ovat yleisesti ottaen korkeat pitkélla aikajaksolla
verrattuna muihin sijoituskohteisiin. Osakkeiden tuotot muodostuvat kahdesta osasta:
osakkeiden arvonnoususta ja voitonjaosta osakkeenomistajille. VVoitonjakoa esiintyy
kahdella tavalla, osingoilla sekd omien osakkeiden takaisinostoina. Osakeyhtitt ja-
kavat useammin osinkoja, kuin takaisinostavat osakkeita. (Nasdag OMX 2011, 98—
99.)

Osinko ilmoitetaan prosentteina osakkeen nimellisarvosta. Nimellisarvo on talléin
yhtion mé&éarddman arvon, eika sijoittajan maksaman markkina-arvon mukainen. Ni-
mellisarvon mukaan maksettua voitonjakoa ei pystytd mittaamaan todellisella tuotol-
la. Ostajan ja yhtion méaaritteleméa nimellisarvo vaihtelee, silla yhtion maaraama ni-
mellisarvo on yhtion Kirjanpidossa esiintyva arvo, eikd osakkeenomistajan osakkees-

ta maksama alkuperdinen hankinta-arvo. (Nasdag OMX 2011, 98-99.)

Ostajan saaman osingon arvo nimellisarvosta saattaa esiintya seuraavasti: osakkeen-
omistaja on ostanut osakkeen 15 eurolla ja saa siitd nyt osinkoa 0,3 euroa. Jolloin
osingon tuotto-% on 2,0%. Yhtion mukainen osakkeen nimellisarvo saattaa olla 7,5
euroa, jolloin tuotto-% on 4,0 %. Usein kuitenkin osinko ilmoitetaan rahamé&araisena

osakkeenarvosta, eika prosentteina nimellisarvosta. (Nasdag OMX 2011, 98-99.)

100%* — 38U _ 5 50
15eur

Kuvio 3. Osingon tuotto-% laskukaava. (Nasdaq OMX 2011, 98-99.)

Toinen voitonjakoperuste on osakkeiden takaisinosto, jolloin yritys ostaa omia osak-
keitaan takaisin markkinoilta eli osakkeenomistajilta. Takaisinostoa ké&ytetdan kui-
tenkin suhteellisen harvoin. Syitd, miksi yritys ostaa osakkeitaan takaisin on muuta-
ma: pyrkimys nostaa osakkeen arvoa, kassan pienentdminen ja pddoman nostaminen
tai tulevaisuudessa on nahtévissé yrityskauppa, jolloin yritykselld on hyva olla omia
osakkeitaan. (Nasdag OMX 2011, 98-99.)
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Osaketuotto ilman osinkoja on arvonnousemista ja ilman osinkoja tuottoja voidaan

laskea seuraavasti:

Prosentuaalinen tuotto = arvonnousu X 100 %

sijoituksen alkuarvo
Kuvio 4. Osaketuoton laskentakaava ilman osinkoja. (Nasdag OMX 2013, 95.)

Lasku on ké&ytannossé osakkeiden alkuperdinen arvo jaettuna nykyisell& arvolla, joka
kerrotaan 100 %, jolloin saadaan osakkeiden prosentuaalinen tuottoprosentti. Tamé
laskentakaava on kuitenkin lahes mahdoton toteuttaa tai ainakaan sen antama arvo ei
ole paikkaansa pitdva. Koska osakkeilla kdydaan kauppaa ja osinkoa jaetaan vuosit-
tain, kassavirtausta syntyy ja kyseinen tuottolaskenta ei anna tarkinta arvoa. Hyva
tapa laskea ja ottaa huomioon arvonnousut ja -laskut sek& osingonjaot on ketjuttami-
nen. Ketjuttaminen ottaa huomioon kesken kauden tapahtuvat arvonnousut ja osin-
gonjaot. Se tarkoittaa, ettd aina kun osakesalkussa on tapahtunut rahavirtojen liikett,
niin sind paivana salkun arvo lasketaan yhteen ja lasketaan tuotto edellisen muutos-
paivan salkun loppuarvosta. Jotta laskenta ei olisi liian tyolastd, kannattaa laskenta
tehda kuukausittain ja niputtaa ketjut pidemman ajan tuotoksi, kuten vuoden lopussa.
(Nasdag OMX 2013, 95-96.)

Esimerkki ketjuttamisesta:

Vuoden alussa osakkeenomistaja ostaa 100 000 €:1la osakkeita. Huhtikuun lopulla
osakkeista saadaan osinkoa 7 000 €, samalla salkun arvo on noussut 108 000 €. Tuot-
to vuoden alusta on (108 000 — 100 000 + 7 000) / 100 000 = 15 %. Heindkuussa
maksetaan arvo-osuustilista hoitopalkkio, joka on 200 € ja samalla salkun arvoksi on
tullut 115 000 €. Niin saadaan salkun tuotoksi (115 000 — 108 000 — 200) / 108 000
= 6,3 %. Vuoden viimeisend porssipdivand salkun arvoksi muodostuu 123 000 €, jol-
loin jakson tuotoksi saadaan (123 000 — 115 000) / 115 000 = 7,0 %. Nyt pystytdan
laskemaan  koko  vuoden  tuotto-%, ja se lasketaan  seuraavasti
(1+0,15)x(1+0,063)x(1+0,07) — 1 = 30,8 %. Jotta ketjuttamisesta saataisiin vielakin
tarkempi luku, niin silloin huomioon pitéisi ottaa inflaatio. Inflaation mukaan otta-

minen laskuihin, tekee ketjuttamisesta erittain hankalaa. Aikaisempien laskentatapo-
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jen tuomat arvot ovat nimellisarvoja, ja jos inflaatio otetaan mukaan laskentoihin,
niin saataisiin reaalinen tuotto. Kuitenkin sijoitusten tuotot annetaan nimellisarvoina.
(Nasdag OMX 2013, 95 — 96).

Kuten monet sijoittajat ovat huomanneet osakkeiden tuomaa riskié voi hajauttamalla
pienentad. Talloin osakesalkussa on useampien yhtididen osakkeita. Salkussa, jossa
on useita osakkeita sen tuomaa osaketuottoa kutsutaan portfolion tuotoksi. Laskenta-
tapa on sama kuin ketjuttamisessa, mutta lopulta lasketaan osakkeiden sijoitusosuus
salkun sisallosta. (Nasdaqg OMX 2013, 95-96.)

Esimerkki portfoliotuoton laskennasta:

Kuvitellaan, ettd osakesalkussa on neljéé eri osaketta. Niiden arvo-osuudet ovat A
10%, B 20 %, C 30 %, D 40 % koko salkun arvosta. Osake A:n on tuotto on ollut 15
%, B:n tuotto — 10 %, C:n tuotto 30 % ja D:n tuotto on ollut 5 %. Salkun tuotto las-
ketaan seuraavasti: (0,1x15%)+(0,2x(-10%))+(0,3x0,3)+(0,4x0,05) = 10,5 %. Néin
saadaan koko vuoden tuotto laskettua. (Nasdag OMX 2013, 96.)

3.4 Osakkeiden kulut

Osakkeita séilytetdan niille avatuilla arvo-osuustileilld, mista kasin osakkeita pysty-
tddn ostamaan ja myymaan. Pankit veloittavat palvelumaksuja omien hinnastojen
mukaan riippuen siitd, miten usein ja paljon tekee kauppaa kuukauden aikana. Arvo-
osuustilien sailyttdmisesta maksetaan ldhes aina myos palkkioita. Palkkioiden suu-
ruus vaihtelee pankeittain. (Nordean www-sivut 2014.) Usein my0ds pankeilla on eri-
laisia sijoituspaketteja, joilla voidaan saada kuukausittaiset kustannukset pienem-
méksi (Ramo henkilokohtainen tiedoksianto 2.12.2014). Liite 1:ss4 on nékyvissé

useiden pankkien arvo-osuustilien kuukausittaisten kulujen luettelo.
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Kotimaisten arvopapereiden sdillytysmaksu Hinta

sis. ALV 24

%o
Kotimaiset arvopaperit, Avainasiakas 1,26 €k
Kotimaiset arvopaperit, Kanta-asiakas 1,76 €k
Kotimaiset arvopaperit, Check-in-asiakas 252 €k
Kotimaiset arvopaperit, normaalihinta 252 €k
Lisaksi yli 200 000 euron ylittévaita osalta peritdén arvonmukainen 0,002 %
maksu

Kuva 1. Arvo-osuustilin ja sdilytyspalkkioiden hintoja. (Nordean www-sivut 2014.)

3.5 Riskit

Sijoittamisen liittyy aina riski, oli kyse sitten pelkastadn pankkitalletuksesta tai sitten
osakesijoittamisesta. Pankkitalletusten riski on kuitenkin huomattavasti pienempi
kuin osakesijoittamisessa. Hyvana sdantond voi pitad tuotto-riski suhdetta, mita kor-
keampi on tuotto-odotus, sitd korkeampi on riski. Pankkitalletuksen riskit ovat mata-
lat, mutta niin ovat myos tuotot. Uusilla osakemarkkinoilla, kuten kehittyvilla mark-
kinoilla, tuotto-odotukset ovat suuret ja samalla riskit ovat suuremmat. (Lindstrom &
Lindstrom 2011, 51.) Yleisesti sijoitusriskind pidetdan sijoituksen arvon tippumista
alle ostohinnan eli tappioriski. Riskind voidaan myds pitéé sitd, ettd odotettu tuotto-
tavoite ei seuraa odotuksia. (Nasdaqg OMX 2011, 105.)

Osakkeiden arvoon voi vaikuttaa monet asiat kuten; sijoittajien ajatukset tulevaisuu-
desta, suhdannetilanne, raaka-aineiden ja valuuttojen hintamuutokset, inflaatio ja de-
flaatio, korkotasot, verotus sekd maailmanlaajuiset tilanteet. Yleensd kaikki ndma
tekijét vaikuttavat kaikkiin osakkeisiin ainakin osittain, jolloin kyseessé on markki-
nariski. (Lindstrom & Lindstrom 2011, 52.) Osakkeenomistajan on ldhes mahdotonta
suojautua markkinariskid vastaan. Edes osakkeiden hajauttaminen ei vélttdmatta au-
ta. Hajauttamalla voi osittain pienent&é osakesalkun riskid, jos jokin toimiala on las-
kusuhdanteen ulkopuolella. Markkinariskit ndkyvat vasta tietyn ajanjakson jalkeen,
kuten muutaman kuukauden tai vasta puolenkin vuoden jalkeen. (Pesonen 2011, 97.)
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Ainoa vaihtoehto markkinariskeiltd suojautumisessa on kokonaan markkinoilta pois
pysyminen. Hyvéna esimerkkiné vuoden 2008 porssiromahdus, joka sai alkunsa Yh-
dysvalloista kiinteistomarkkinoiden kaatumisesta. Edes suomalaisten pdrssiyhtididen
hyvat tulosjulkaisut eivét auttaneet vaan porssikurssit romahtivat myds Suomessa.
Porssikauppa on nykyisin niin globaalia, ettd ilman markkinariskinsietokykya ei voi
porssikauppaa harrastaa. (Saario 2012, 84 — 85.)

Yritysriskit ovat yksittéisia riskeja ja niiden toteutumiselta pystytddn paremmin suo-
jautumaan verrattuna markkinariskiin. Yritysriskeihin luokitellaan: taloudellinen
asema ja ndkymat, yrityksen toimiala, markkinatilanne, kannattavuus ja kilpailutilan-
ne. Yritysriskeista suurin on konkurssiriski. Konkurssiriskin toteutuessa osakkeen-
omistajan rahat ovat viimeisend saatavana. Tall6in on mahdollista, ettd osakkeen-
omistajan kaikki sijoitetut rahat menetetdan. Sijoittamalla eri toimialoihin ja eri mai-
hin voidaan yritysriskeiltd suojautua todella hyvin. Nain yhden yrityksen laskusuh-
danne ei tunnu niin pahalta. (Lindstrom & Lindstrom 2011, 53.) Pahimmassa tapauk-
sessa yrityksen joutuessa konkurssiin, voidaan kuitenkin pitdd melko todennékoise-
na, ettd jokin toinen porssiyhtio ostaa konkurssiin ajautuvan yhtion, ndin yhtion
osakkeet eivat menetd kokonaan arvoaan. (Hultkrantz & Masalin 2007, 136.)

Beta-kerroin

Beta-kerroin kuvastaa osakkeen historian kulkua ja erityisesti sitd, miten osakkeen
kurssi on muokkautunut keskimé&arin markkinoiden muutosten mukana. Beta-
kertoimella 1 odotetaan osakkeen kurssin suuntautuvan kuten yleinen porssikurssi.
Yleisen porssikurssin noustessa 4 %, nousee myos osakeyhtion osakkeen arvo 4 %.
Sama toistuu myos laskusuuntaan. Porssiyhtio jonka osakkeen beta-kerroin on 0,5 on
odotettavissa nousevan tai laskevan puoleen siitd, miten yleinen pdrssikurssi muok-
kautuu. Yleisen porssikurssin noustessa 4 %, nousee osakkeen kurssi vain 2 %.

(Porssisaation www-sivut 2014.)

Beta-kertoimesta tulee kuitenkin muistaa, ettd se kuvastaa vain historiatietoa, eika
silla voi ennustaa tulevaa. Se on kuitenkin erittdin hyvé riskimittari sijoittajalle, sill&

se on suuntaa-antava. Sijoittajan valitessa omaan sijoitussalkkuun matalariskisia ja
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korkeariskisia osakkeita, on beta-kerroin siind hyva mittari. (Investopedian www-
sivut 2014.)

Volatiliteeti

Volatiliteetti on riskimittari, joka kannattaa valita mukaan kun lasketaan osakkeiden
tuottoja ja riskeja. Riskimittareita kannattaa seurata, silla ne antavat osviittaa yhtion
tilanteesta seké porssikurssien vaihtelusta. Volatiliteetti on yksi néista riskimittareis-
ta, jota on helppo lukea ja ymmaértad. Volatiliteetti ilmoitetaan prosentteina. Volatili-
teetti kertoo tuottojakauman eli mit4 korkeampi volatiliteettiprosentti on, sitd suu-
rempi on tuottojen arvonvaihtelu. Volatiliteetin ollessa pieni, on samalla riskikin pie-
nempi. (Nasdag OMX 2011, 106 — 208.)

Volatiliteetti siis yhdistetddn tuotto-odotukseen, ja volatiliteetille on luotu samalla
tuottomittari. Volatiliteettiin on hyvéa sédanto, joka ohjeistaa tuotto-odotukseen. Vola-
tiliteetin ollessa 20 ja osakkeen tuottoprosentti on 15 vuodessa, niin tuotto-odotus on
75 % todennékoisyydelld 20 % +/- alkuperdisestéd 15 % tuotosta, eli tdlloin — 5 %:n ja
35 % vaélilla. Toisaalta 25 % todennékdisyydella tuotto-odotus j&a alkuperdisten lu-
kemien ulkopuolelle. (Nasdag OMX 2011, 106 — 108.)

High Volatility Stock Low Volatility Stock
= Expected valus Actualvalue =—Cypected value == Actualvalue

5140 5140

5130 $130

§120 + f/ §120

-
5110 ’,,—/ §110 +
5100 “— 5100
590 - 580
1 2 3 4 5 [ 7 ] 9 10 1 2 3 4 5 [ 7 ] 9 10

Kuva 2. Volatiliteetin vaihtelu korkean ja matalan riskisen osakkeen vélilla. (Sijoi-

tustiedon www-sivut 2014.)
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4 ASUNTOSIIOITTAMINEN

4.1 Asuntomarkkinat

Suomessa asuntomarkkinat seuraavat maailman talouden tilannetta. Globaali talou-
den tilanne on télla hetkella hieman epdvakaa, joka selvésti hidastaa asuntomarkki-
noita. Ihmiset eivat selvéstikaan uskalla tehdd yhté suuria ostoja kuin ennen vuotta
2008. Suomessa on huomattu pohjoismaiden asunto-omistus kayttaytyminen, makse-
taan lahes ainoastaan korkoja, silla sek& lainojen lyhentamiseen, korkojen maksuun
ja elamiseen, ei talla hetkelld ole rahkeita. Téh&n suuntaan myds Suomessa ollaan
menossa, mutta ei kuitenkaan vield niin vahvasti kuin Ruotsissa. Pohjoismaissa na-
kyy samalla metropolisoituminen, muutetaan pieniltd paikkakunnilta suurempiin,
kasvukeskuksiin. T&m& on nahtavissa myods Suomessa. Kasvukaupunkien ongelmat
ovat kasvamassa, jos asuntoja ei saada tarpeeksi nopeasti tuotua markkinoille. Kas-
vukunnissa on tarvetta jatkossa enemman uusille asunnoille muuttosuuntauksen
myota. (Pauna 2014.)

Tall& hetkell& on ostajan markkinat. Ihmiset ovat valmiita ostamaan asuntoja, vaikka
itse asuntoa ei olekaan vield 16ytynyt. Ongelmana on kuitenkin alkanut ndkyé etenkin
padkaupunkiseudulla asuntojen liian korkeat hinnat, ja ndin ollen pk — alueella ja
suurissa kasvukeskuksissa on syntynyt tyhjid asuntoja. Samaa on nahtdavissa myos
syrjaseuduilla, jossa hinnat ovat matalalla, mutta asuntoja ei silti mene kaupaksi.
(Pauna 2014.)

4.2 Tuottojen mittaaminen

Vuokratuottojen laskeminen on monille erittdin hankalaa, silld moni vuokranantaja ja
asuntosijoittaja on liian optimistinen ja sinisilmainen, kun kyseessé on vuokratuotto-

jen laskenta.
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Vuokratuotto lasketaan seuraavasti:

(vuokra - hoitovastike) x 12

- : . x 100 % = vuokratuotto
velaton hinta + remonttikulut + varainsiirtovero

Kuvio 8. Vuokratuoton laskentakaava (Osta, vuok-
raa, vaurastu 2013, 57)

Remonttikuluilla on suuri vaikutus lopulliseen vuokratuottoon. Suurten remonttien
yhteydesséd voi tapahtua myods kodinkoneiden rikkoutumisia, jotka kannattaa ottaa
lisdksi huomioon remonttikuluihin. Varainsiirtovero on toinen laskentaan mukaan
otettava seikka, jolla ei ole kuitenkaan niin suurta osuutta vuokratuoton lopullisessa
summassa, kuin remonttikululla. Varainsiirtoveron osuus vuokratuotosta on vain
noin prosentin kymmenysosa, kun taas remonttikululla se voi olla noin prosenttikin.
Hoitovastike on kolmas kulu, joka otetaan vuokratuottojen mittauksessa mukaan.
Hoitovastikkeen madra vaihtelee eri taloyhtididen hallitusten péatosten mukaan.
Vuonna 2012 hoitovastikkeiden keskimé&&rdinen hinta per neliometri oli noin 3,43 €.
(Orava & Turunen 2013, 57 — 59.)

4.3 Asuntosijoittamisen kulut

Asuntosijoittamisen kuluja ovat juoksevat kulut mitd asunnosta syntyy. Juoksevia
kuluja ovat esimerkiksi pintojen kuluminen ja koneiden vanhentumisesta syntyvét
kustannukset. Suuria kuluja ovat suuremmat remontit kuten hissi-, putki- ja julkisivu-
remontit. Asuntosijoittajan ABC internetsivujen mukaan yleisesti pintojen kulumi-
seen ja yllapitoon voidaan laskea kuluja 0,5-1,0 €/m?/kk. Talla pidetaan huoneistojen
pinnat kunnossa, maalaamalla ja kodinkoneita uusimisilla. (Asunotsijoittajan ABC:n

www-sivut 2014.)

Pieniin kunnostuksiin kannattaa varautua 5-10 vuoden vélein, tai jopa useammin jos
siihen on tarvetta, silld asunto on hyva pitdd myos Kilpailukykyisend, muihin vuokra-
asuntoihin nahden. Suurin remontteihin kannattaa varata padomaa 800—-1000 €/m?,

naita ovat esimerkiksi putkiremontit, hissi- ja ikkunaremontit. Myos julkisivuremont-
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ti on suuri remontti ja tdhan kannattaa varata rahaa 200-400 €/m®. (Asuntosijoittajan
ABC:n www-sivut 2014.)

Liséksi kustannuksiksi luetaan asunnon ja taloyhtion vastike, joka vaihtelee taloyhti-
6n mukaan. Yksion vastikekulut ovat pienempia kuin isommissa asunnoissa. Vuo-
dessa vastikkeen arvoksi saattaa tulla esimerkiksi 120 € x 12kk eli 1440 €. Vuokra-
sopimusten mukaan, myos vesi- ja sahkdmaksut voivat olla kuluja, mutta melko
usein ne kuuluvat vuokralaisen maksettaviksi. Myds lainan korot ovat sijoitusasun-

non kuluja, jos asunnosta on lainaa. (Vuokraisanta 2014.)

4.4 Asuntosijoittamisen riskit

Asuntosijoittamisessa on riskeja siind, missé osakesijoittamisessakin. Riskin suuruu-
teen vaikuttaa velan mééara, vuokralainen, asunnon sijainti, asunnon koko ja tietenkin
asuntosijoittajan kokemus. Muita riskejd, joihin itse ei voi niink&an vaikuttaa on usei-
ta. Hintariski, jolloin asunnon hinta saattaa tippua nopeastikin. Hintariskin vaikutus
on lahinna silloin, kun sijoittaa asuntoihin remontti ja myyntimielessad. Huonokuntoi-
sen asunnon remontointi ja nopeasti pois myyminen voi olla hintariskin kannalta jo-
ko pahasti tappiollista tai sitten erittdin tuottoisaa. Myynnin kesto saattaa olla suures-
sa roolissa, kun sijoittaja on suunnitellut asunnon myynnin tapahtuvan nopeasti, mut-
ta myynti kestadkin odotettua kauemmin. Toisaalta, jos asuntosijoittaja on suunnitel-
lut pitdvansad asunnon kauan sijoitusasuntona, hintariski ei ole niin suuri. (Orava &
Turunen 2013, 197 — 201.)

Suurimpina riskind asuntosijoittajien piirissa pidetdan ns. tyhjdn kuukauden riskia.
Tyhjind kuukausina asunnossa ei ole vuokralaista, ja talléin vuokratuotot tippuvat
merkittavasti. N&ind kuukausina asuntosijoittajan tuotto lipuu pakkasen puolelle.
Vaikka asunnossa ei olisikaan vuokralaista, niin asunnonomistajan tulee silti maksaa
kiinteita kuluja, kuten yhtidvastike ja mahdolliset vakuutukset. Vaikka asunnossa ei
kukaan asuisikaan, niin aina on mahdollista, ettd asuntoon tulee esimerkiksi putki-
vuoto. Riskid voidaan pienentdd ostamalla pienid asuntoja, silla niissa kysynta on
suurempi kuin suurissa asunnoissa. Keskustan l&hettyvilld olevissa asunnoissa on

harvemmin tyhjid kuukausia. Vuokran suuruus voi olla myés merkki siitd, ettd asun-
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nossa on nopea kierto, eli asunnossa ei ole pitkddn samaa vuokralaista. Nain ollen on
parempi pitad kilpaileva vuokrataso, kuin korkea vuokra. Hyvassa kunnossa olevassa
vuokra-asunnossa on myds miellyttdvdmpaa asua, kuin huonokuntoisessa. Kuntoon

on siis kiinnitettdva myds huomiota. (Orava & Turunen 2013, 203 — 2014.)

Vuokralaisen valinta on erittdin tarkedd ja siihen kannattaakin n&hd& vaivaa. Suo-
messa on kuitenkin yleisesti melko hyvét vuokralaiset, vuokra maksetaan ajallaan ja
asunto pidetaan siistissa kunnossa. Ennen vuokralaisen valintaa kannattaa kuitenkin
tarkastaa vuokralaisten luottotiedot. Sieltd ndhddan onko vuokralaisella jaanyt aikai-
semmin maksamatta vuokria tai onko hanelld muita maksuhdirigitd. Suurissa nay-
toissé on vaikea huomata ja saada nopeaa kuvaa mahdollisista vuokralaisista. Onkin
suotavaa, jos nayttoja pystytdan pitamaan vain muutamalle vuokralaisehdokkaalle
kerrallaan. Jo nopea tutustuminen antaa hyvéan kasityksen mahdollisesta uudesta
vuokralaisesta. Kannattaa myos pyytda kahden kuukauden vuokratakuu, silld jo siind
nahdaan, kuinka mahdollinen tuleva vuokralainen on ennen vuokralle tuloa pitanyt
omia raha-asioitaan hoidossa. Mikéli vuokralaisella ei ole varaa maksaa kahden kuu-
kauden vuokraa, niin on hyvin mahdollista, ettd hanelld viivastyy tulevaisuudessa
vuokran maksu tai voi jadda jopa kokonaisuudessa maksamatta. (Orava & Turunen
2013, 204 — 205.)

Lahestulkoon jokaisen asunto-osakeyhtion tulee keratd yhtidvastiketta, jolla se mak-
saa juoksevat kulut, kuten jatehuollon ja lammityksen. Yhtiovastikkeeseen kuuluu
hoitovastike, joka sisaltaa juoksevat kulut. Lisaksi voi olla myos rahoitusvastike, jol-
la maksetaan suurempia remontteja kuten julkisivu ja putkiremontti. Asunto-
osakeyhtitssd, jossa on liikehuoneistoja, on usein pienempi yhtiovastike. Liikehuo-
neistoista maksetaan parempaa vuokraa, kuin asuinhuoneistoista ja nain ollen hoito-
kulut tulevat matalimmiksi asuinhuoneistoille. Vastikeriski syntyy, kun vastike nou-
see nopeasti mahdollisen putkiremontin takia ja talloin asuntosijoittajan sijoitustuotto
tippuu merkittavasti. Vastikeriskiltd voidaan suojautua ainakin osittain. Tutki taloyh-
tion liikehuoneistomaarié ja asunto-osakeyhtion kokoa. Suurten taloyhtididen vastik-
keet ovat pienempid kuin pienten taloyhtididen. Kannattaa myos tutkia taloyhtion
energialuokka, silla suuri osa taloyhtion kuluista syntyy lammityskuluista. (Orava &
Turunen 2013, 207 — 208.)
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Remonttiriski on mahdollisesti suurin riski. Remontteihin kuluu paljon rahaa ja var-
sinkin suurempiin putki-, julkisivu-, ikkuna- ja parvekeremontteihin. Suuriinkin re-
montteihin voidaan varautua ja ennakoida. Paras tapa vélttya remonttiriskeiltd on os-
taa uudisrakennuksia tai rakennuksia, joissa suuret remontit ovat juuri valmistuneet.
Vanhemmissa taloyhtitissé, joissa nditd remontteja ei ole viel& tehty, voidaan tarkis-
taa kunnossapitoselvityksesta onko ainakaan viiteen vuoteen tulossa tai tiedossa ole-
via remontteja. Isannditsijalta tai hallituksen puheenjohtajalta voi myos tiedustella

tulevista taloyhtion suurista remonteista. (Orava & Turunen 2013, 209.)

5 TUTKIMUKSEN TOTEUTUS

5.1 Tutkimusmenetelma ja tutkimusote

Tutkimusotteena kdytetddn usein joko méaérallista eli kvantitatiivista tai laadullista eli
kvalitatiivista tutkimusta. Maarallisessa tutkimuksessa usein tutkitaan asiaa tai koh-
detta tilastollisin tai numeerisin perustein. Laadullisessa tutkimuksessa kéytetaédn
apuna tekstejd, ilmaisuja ja kieleen liittyvida nakokulmia, joilla saadaan tutkimuksen
tulkintaa syvéllisesti tutkittua. Usein kaytetadnkin molempia tutkimuksen muotoja
tutkimuksen tekemisessa, vaikka kvantitatiivisen ja kvalitatiivisen tutkimuksen eroja
usein nostetaan esille niiden erilaisuuksien myo6ta. (Jyvaskylan yliopiston www-sivut
2014.)

Tassd tutkimuksessa kéytetddn kvantitatiivista eli méaarallistd tutkimusmenetelmaa.
Kuitenkin myds kvalitatiivinen eli laadullinen tutkimus on osana tutkimusta. Kvanti-
tatiivinen osuus on kuitenkin selkedsti suuremmassa roolissa, sen tilastollisten ja nu-
meraalisten tietojen perusteella. (Jyvaskylan yliopiston www-sivut 2014.) Kvantita-
tiivisen tutkimuksen edellytyksend on tietdd mitd asiaa tutkitaan. Tutkimuksessa
huomioidaan kuinka lopputulos muokkautuu eri variaabeleiden muuttuessa. (Kana-
nen 2011, 12 - 13)
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Kvantitatiivista tutkimusmenetelmé& hyoddyntéen tassé opinnédytetyodssa tutkitaan ja
vertaillaan osakkeiden ja asuntosijoittamisen tuottoja. Osakkeiden paatoskurssit ja
jaettavat osinkotiedot otettiin samoilta luotettavilta tietolahteilta. Asuntojen valintaan
vaikuttivat pitkat ja luotettavat kirjalliset materiaalit. Tutkimuksesta saatiin mahdolli-
simman luotettava nditd molempia tietoléhteitd kayttden. Kvalitatiivista tutkimusme-
netelm&& hyoddynnettiin haastattelemalla asuntosijoittajia. Asuntosijoittajien haastat-

teluilla saatiin hyvat lahtékohdat asuntojen valintaan néhden.

5.2 Validiteetti ja reliabiliteetti

Lukija olettaa lukiessaan tutkimusta sen olevan luotettavaa ja patevaa tietoa. Tutki-
musten luotettavuutta tutkitaan késitteilld validiteetti ja reliabiliteetti. Molemmat k-
sitteet tarkoittavat samaa asiaa. Validiteetin tarkoituksena on tutkia oikeita asioita
tutkimuksessa ja reliabiliteetin tarkoituksena on tutkia tulosten pysyvyytta. Validitee-
tilla huomataan tutkimuksessa kaytettavan mittariston luotettavuutta ja oikeellisuutta.
Kvantitatiivisessa tutkimuksessa luotettavuuden merkitys on suurempi kuin kvalita-
tilvisessa. (Kananen 2011, 118.)

Reliabiliteetilla mitataan kuinka pysyvé tutkimuksen tulos on. Tutkimusten uudelleen
ajo tuottaa aina saman lopputuloksen. Korkea reliabiliteetti kertoo tutkimuksen ole-
van siltd osin luotettava. Korkea reliabiliteetti ei kuitenkaan takaa tutkimuksen koko-

naisluotettavuutta, silla validiteetti voi olla vaara. (Kananen 2011, 118.)

Tdassa opinndytetydssa on kéytetty historiaan perustuvia lukuja, jotka pysyvét muut-
tumattomina. Tutkimuksen uudelleen mittauksissa pé&astadn samoihin tuloksiin. Eri
tuloksia tullaan kuitenkin saamaan jos mittauskohteita muutetaan. Tama tutkimus on

reliabiliteetti, silla se nojaa historiaan perustuvien lukujen pohjalle.
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6 OSAKE- VAI ASUNTOSIJOITTAMINEN

6.1 Kohteiden valinnat

Tutkimukseen valitaan 10 eri osaketta, jolloin hajauttamisesta alkaa olla merkittavas-
ti hyotyd. Osakkeet ovat kaikki OMXH:ssa olevia suuria tai keskisuuria yrityksiéa.
Osakeyhtiot ovat myos eri toimialoilta, jolloin saadaan mahdollisimman realistinen
kuva porssisijoittamisesta ja riskien hallinnasta. Omistusosuus osakeyhtitista on sat-
tumanvarainen, eikd jakaudu tasaisesti jokaiseen osakeyhtioon. Osakkeita ostetaan
samalla summalla, kuin sijoitusasuntoihin on sijoitettu. N&in saadaan tasavertainen

kohtelu osakkeiden ja sijoitusasuntojen vélilla.

Suuret porssiyhtiot

Cargotec Oyj
Fortum Oyj
Neste Oil Qyj
Nokia Oyj
Nordea Bank Oyj
Outokumpu Oyj
TeliaSonera Qyj
Stockmann Oyj

Keskisuuret porssiyhtiot
Raisio V Oyj
Sponda Oyj

Asunnoista mukaan otettiin kolme sijoitusasuntoa. Sijoitusasunnot sijaitsevat eripuo-
lilla Turkua. Yksi keskustan laheisyydessd Uudenmaakadulla, joka on oiva asuin-
paikka opiskelijoille. Toinen asunnoista sijaitsee Ispoisissa. Ispoinen sijaitsee noin
4km pédssa Turun keskustasta. Asunnon lahettyvilld on muutamakin koulu, mika
houkuttelee opiskelijoita puoleensa. Kolmas asunto sijaitsee toisella puolella Turkua,
Runosmaessd. Runosmaen asunnon ja Turun keskustan valimatka on noin 5 km. Ru-

nosméen asunto on ollut hyvalla sijainnilla tydssakayville, joille hyvét kulkuyhteydet
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ovat valttaméattdmat. Vuokralaiset jotka ovat asuneet Runosmden asunnossa ovat

tyoskennelleet muun muassa lahella Turun lentokenttaa ja Kérsamaen alueella.

6.2 Osakkeet

Cargotec Oyj

Cargotec Oyj on vuonna 2005 perustettu yritys. Se valmistaa lastinkasittelyratkaisu-
ja, joita kdytettddn muun muassa laivoissa, kuljetuskalustossa ja terminaaleissa. Car-
gotec yritykseen kuuluu kolme liiketoiminta-aluetta, jotka kaikki ovat maailmalla
tunnettuja. Hiab, lastin purku ja nostopalveluita seké huoltoa tarjoava palveluntuotta-
ja. MacGregor, joka on erityisesti merikuljetuksiin painottunut kuormankasittely
tuottaja. Kalmar, joka tuottaa palveluita kontti- ja lastink&sittelyyn. Liikevaihto
vuonna 2013 Cargotecilla oli 3,181 mrd. euroa, josta liikevoittoa oli 582,8 miljoonaa

euroa. (Cargotec Oyj:n www-sivut. 2014.)

Fortum Oyj

Fortum Oyj on vuonna 1998 perustettu yritys. Fortum tuottaa energiaa ja energiapal-
veluita. Yhtio toimii Pohjoismaissa seké Baltialla, Puolassa ja Vendjall&. Liikevaihto
vuonna 2013 Fortumilla oli 6,056 mrd. euroa, josta liikevoittoa 1,712 mrd. euroa.
Fortum Oyj on hyva sijoituskohde vakaan talouden ja hyvien tulevaisuuden ndkymi-

en johdosta. (Fortum Oyj:n www-sivut. 2014.)

Neste Qil Oyj

Neste Oil Oyj perustettiin vuonna 1948, se tunnettiin aiemmin nimell&4 Neste. Neste
Oil tuottaa Oljytuotteita ja on uusiutuvan polttoaineen edelldkévija. Vuonna 2013
Neste Oilin liikevaihto oli 17,5 mrd. euroa. Neste Oil on myds hyvin tunnettu sen
vihredsta toiminta-ajattelutavasta, ja se onkin saanut useita mainintoja vastuullisuu-
desta. Neste Qil on sijoittanut huomattavia summia uusituvan polttoaineen kehittami-
seen ja nyt ollaankin saatu ensimmaisid hyvié tuloksia siitd, kun Neste Oilin osake-

kurssit ovat lahteneet hyvaan nousuun. (Neste Oil Oyj:n www-sivut. 2014.)
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Nokia Oyj

Nokia Oyj on vanha suomalainen, nykyisin sijaintipalveluiden, verkkoinfrastruktuu-
rin ja teknologian uran uurtaja. Nokia myi vuonna 2013 sen puhelintoiminnot Mic-
rosoftille, josta se sai merkittdvan korvauksen. Nokian liikevaihto vuonna 2013 oli
12,709 mrd. euroa, josta liikevoittoa oli 519 miljoonaa euroa. Nokia on investoinut
erittdin paljon nykyisten liiketoimintojen kehittdmiseen. Nokian HERE- Kkarttaohjel-
mat 16ivat 1api vuonna 2014 ja saivatkin erittdin hyvan vastaanoton. Odotettavissa
onkin &lylasit, joissa on mukana myds Nokian HERE karttasovellukset. (Nokia Oyj:n

www-sivut. 2014.)

Nordea Pankki Suomi Oyj

Nordea Pankki Suomi Oyj on 1990-luvulla neljasta pankista yhdistetty pankkikon-
serni, joka sai nimekseen Nordea vuonna 2001 joulukuussa. Nordea on nykyisin Poh-
jois-Euroopan suurin finanssialanyritys. Silla on Pohjois-Euroopan laajin asiakaskun-
ta 11 miljoonalla asiakkaallaan. Nordea tuottaa pankkipalveluiden lisdksi myds hen-
Ki- ja elakevakuutustuotteita Nordealla on hyvd omavaraisuusaste ja hyvat tulevai-
suuden ndkymat, joten se on hyva sijoitusvaihtoehto. (Nordea Pankki Suomi Oyj:n

www-sivut. 2014.)

Outokumpu Qyj

Outokumpu Oyj on metalliteollisuudenalalla toimiva yritys, joka on erikoistunut
ruostumattoman terdksen ja erilaisten metalliseosten valmistamiseen. Outokumpu on
tunnettu maailmalla sen tuotteistaan ja onkin markkinajohtaja kyseiselld alalla.
Vuonna 2013 Outokummun liikevaihto oli 6,745 mrd. euroa, josta liikevoitto oli

1,003 mrd. euroa negatiivinen. (Outokumpu Oyj:n www-sivut. 2014.)

TeliaSonera Oyj

TeliaSonera Oyj on telealan yritys, joka on erikoistunut verkkoyhteyksiin ja teleope-

raattoripalveluihin. Sen vahvuus piilee sen laajassa palvelutarjonnasta Pohjoismaista
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aina Nepaliin asti. Vuoden 2013 loppuun mennesséd TeliaSonera toimi 17 eri maassa.
Konsernin tulevaisuuden nédkymét pysyvét vahvoina vuonna 2014. (TeliaSonera
Oyj:n www-sivut. 2014.)

Stockmann Oyj B

Stockmann Qyj on vahittéiskauppaa harjoittava yhtio. Silla on porssissd kahta eri
osaketta A- ja B-osake. Stockmannin omavaraisuusaste on hyvé, vuonna 2013 se oli
43,8 %. Stockmann toimii Suomessa, Baltialla, Ruotsissa, Norjassa, Vendjalla seka
Keski-Euroopassa. Vaatealan yritys Lindex on Stockmann Oyj:n omistuksessa. My6s
suomalaisten hyvin tuntema vaateketju Seppala oli vuoteen 2015 asti osa Stockmann
konsernia. Vuonna 2013 Stockmannin liikevaihto oli hieman reilu 2 mrd. euroa, josta

liikevoittoa oli 54,4 miljoonaa euroa. (Stockmann Oyj:n www-sivut. 2014.)

Raisio V Oyj

Raisio Oyj on suomalainen yritys, joka valmistaa kasvispohjaisia ravinteita. Raisio
perustettiin vuonna 1939 ja silla on toimintaa 9 eri maassa. Raisio tunnetaan erityi-
sesti Benecol rasvalevitteistd, jotka alentavat kolesterolia. Raision vuoden 2013 lii-
kevaihto oli 557,6 miljoonaa euroa josta voittoa oli 39,3 miljoonaa euroa. Raisio V
Oyj on NASDAQ OMX Helsingin keskisuurten yritysten joukossa. (Raisio Oyj:n

www-sivut. 2014.)

Sponda Qyj

Sponda Qyj on kiinteistosijoitusyhtio, joka vuokraa ja yllapitaé toimitiloja ja kiinteis-
toja. Sponda toimii Suomessa seka Venajalla. Suomessa Spondan toimitiloja on suu-
rimmissa kaupungeissa ja Vendjalld Pietarissa sekd Moskovassa. Vuoden 2013
Spondan liikevaihto oli 264,3 miljoonaa euroa, josta voittoa oli 153,0 miljoonaa.
Omavaraisuusaste Spondalla oli 40,7 %, joka on hyva. (Sponda Oyj:n www-sivut.
2014.)
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6.3 Asunnot

Uudenmaankadun asunto

Uudenmaankadun asunto sijaitsee Uudenmaankadun ja V&ha-Hameenkadun kulmas-
sa, taloyhtiossd on yhteensd 105 asuntoa. Yhtiossa on myos yksi liikehuoneisto ja
seurakuntatila. Nama tiputtavat huomattavasti asuntojen yhtidvastikkeita. Uuden-
maankadun asunto on yksid, jossa on 28 m?. Asunnossa on iso kylpyhuone ja muka-
van kokoinen keittid. Asunto on hyvéankokoinen yksid, jossa yksin asuvalle on hyvét
tilat. Uudenmaankadulta on erittdin hyvét kulkuyhteydet palveluihin ja keskustaan.
Vain kilometrin sateelld on kaksi yliopistoa ja useita ammattikorkeakouluja. Uuden-
maankatu soveltuukin varsin hyvin opiskelijalle. Asunnossa ja taloyhtidssa on vuon-
na 2011 suoritettu laaja linjasaneeraus, jonka yhteydesséa asuntoon uusittiin kokonaan
uudet kylpyhuonetilat. Samaan aikaan asunto kunnostettiin tdmén paivan vaatimus-
ten mukaisiksi. Korjausten ja pdivitysten jalkeen asunnosta tuli erittdin valoisa ja ti-

lavan tuntuinen.

Uudenmaankadun asunnossa ei ole suunnitteilla uusia remontteja viiden vuoden si-
séan. Seuraava suurempi remontti taloyhtiossa odotetaan olevan hissiremontti. Uu-
denmaankadun taloyhtidssé on harvinainen hissiratkaisuista, silld jokaisessa porras-

kaytavissa on kaksi hissia. Julkisivu kunnostuksista ei ole ollut lainkaan puhetta.

Ratialankadun asunto

Ratidlankadun asunto on Uudenmaankadun asunnon tavoin yksio. Rétidlankadun
asunto on neliva 28 m?, ja siind on hyva pohjaratkaisu. Rétialankadun taloyhtiossa on
52 asuntoa, joten yhtidvastike pysyy kohtuullisen matalana. Rétidlankadun vahvuu-
tena on erittéin hyvéat kulkuyhteydet keskustaan seka loistavat ulkoilumahdollisuudet.
Ispoisista on erittdin lyhyt matka Uittamon uimarannalle, joka on aina kesdisin hyvin
vetdva rentoutumiskohde. Rétidlankadun kohde on hyvassé kunnossa, vaikkakin 1&-
hes alkuperaisessa. Huoneistossa on vaihdettu viimeksi uusi jadkaappi ja hella vuon-
na 2010 ja 2011.
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Ratidlankadulla ei ole suunnitteilla mitddn suurempia remontteja. Seuraavan kahden
vuoden aikana on tulossa pienida maalauskohtien korjauksia ja pihan kunnostusta.

Multta viiden vuoden suunnitelmasta ei 16ydy mitdan suurempia remonttierié.

Majoitusmestarinkadun asunto

Majoitusmestarinkatu on Runosméessa sijaitseva isonkokoinen kaksio. Asunnossa on
62 m?, joten tilaa riittdd hyvin esimerkiksi pariskunnalle. Asunto on reilun sadan
metrin péassad itse majoitusmestarinkadusta eiké lahettyvill4 ole muita tietd, joten
asunto on hyvin hiljainen. Asunnosta noin sadan metrin paassa on ala-aste ja paiva-
koti, joten asunto soveltuu myds mainiosti yksinhuoltajalle tai pienperheelle. Ru-
nosmaéesté on erittdin hyvéat kulkuyhteydet niin keskustaan, kuin myds lentokentalle.
100 metrin p&asta kulkee linja-auto 10 min vélein keskustaan. Asunnon lahettyville
valmistui vain muutama vuosi sitten Runosmaéen sosiaali- ja terveysasema, jossa on
laajat palvelut. Terveysasemalta 10ytyy ensiapu, péivystys, laboratorio- ja réntgen-

palvelut.

Taloyhtiossa on ollut muutama vuosi takaperin kaksi isompaa remonttia. Vuonna
2010 jokaiseen asuntoon remontoitiin kokonaan uudet kylpyhuoneet. Tdman asunnon
kylpyhuoneen remonttihinnaksi tuli 6000 €. Ja vuonna 2009 taloyhtitn taloihin huol-
lettiin ja uudistettiin ulkokatot. Kattoremontin hinnaksi tuli asunnolle 5 500 €. Talo-
yhtioon kuuluu kaksi kerrostaloa ja asuntoja yhtidssé on yhteensa 45 kpl. Taloyhti-
66n on tulossa vuonna 2015 alkava julkisivuremontti, jonka yhteydesséd vaihdetaan

my0s asuntojen ikkunat. Kustannusarvio asunnolle on noin 38 000 €.

6.4 Tutkimusten tulokset

Tutkimuksessa vertaillaan kolmen sijoitusasunnon ja kymmenen eri osakeyhtion
tuottamia tuottoja. Eri skenaarioita syntyy, kun tutkimukseen otetaan eri omis-
tusosuuksia osakkeille ja asuntojen arvot vaihtelevat. Kaikki tutkimuksessa tehdyt
laskelmat ovat ajanjaksolla 30.9.2006 — 30.9.2014. Tutkimuksen luotettavuuteen ja

realistisuuteen vaikuttavat myos asuntojen remontointikulut. Samalla tutkitaan kuin-
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ka suuri merkitys remonttien kustannuksilla on tuottoihin. Laskelmissa on mukana
kahdeksan vuoden veromuutokset. VVeromuutokset nakyvat liitteessd 7 ja 8. Molem-
pien sijoitusmuotojen lopulliset tuotot ketjutetaan ja niputetaan, jolloin saadaan kah-
deksan ja neljan vuoden tuotot laskettua. Osakesijoittamisen ja osakesalkkujen tuot-
toja on laskettu portfoliotuottolaskelman avulla, silld jokaisessa osakesalkussa osa-
keyhtididen arvo-osuudet vaihtelevat. Osakesijoittamisen laskelmiin on otettu mu-
kaan osakkeiden kurssivaihtelut, osingot seké verotus. Asuntosijoittamisen tuottolas-
kelmiin on otettu mukaan vuokratulo, josta on vahennetty yhtidvastike sek& remon-
tointikulut. Tdma on jaettu asunnon arvolla, jolloin on saatu asunnon tuottoprosentti
laskettua. Asuntosijoittamisen laskelmiin ei otettu huomioon asuntojen arvonmuu-

toksia.

Tutkimuksen alussa haetaan osakeyhtididen kahdeksan vuoden ajalta jakamat osin-
got. Osinkojen mé&éard nostaa osakkeiden tuottoa. Kuviossa 9 nahdaén kuinka vuoden
2008 jélkeen jaetut osingot tippuivat dramaattisesti lahes kaikilla yhti6illa. Osinkojen
tippumiseen vaikuttaa oleellisesti globaali taloustilanne, joka lahti vuoden 2008 lo-

pulla tippumaan.

Osakkeista saatava tuotto syntyy arvonnousuilla ja osinkojen jaolla. Osinkojen jako
on siten merkittavassa roolissa, kun puhutaan osakkeiden tuotosta. Osakkeiden tuot-
toja laskettaessa otetaan tutkimuksessa huomioon seitsemén vuoden takaiset osingot.
Osingot ja arvonnousut ketjutetaan vuoden mittaisiin tuottoihin. Tdman jalkeen vuo-
den tuotot ketjutetaan kahdeksan vuoden lopullisiin tuotto-% ja euromaaréisiin tuot-
toihin. Laskelmia tehtdessd huomattiin, kuinka paljon lopulliseen tulokseen vaikuttaa
osinkojen jaettu méard. Kuten kuviossa 9 huomataan Outokummun suuri osinkojen
jaon vaihtelu teki Outokummun tuottoihin suuria vaihteluita. Vuosina 2012 — 2014

osinkojen jaadessa nollaan, Outokummun tuotto-% teki huomattavan laskun.

Nokian ja Spondan yhden vuoden osingonjaot jaivat myos kertaalleen nollaan, mutta
muut yhtitt jakoivat joka vuosi osinkoa. Fortum oli yksi tasaisimmista ja myos eni-
ten jakavista yhtidistd osinkoja jaettaessa. Osinkojen jakomé&arasta huomattiin myos
tuottoja laskettaessa se ettd, jos omistusosuus yhdestd osakeyhti6td on suuri ja se ja-
kaa paljon osinkoa yhtend vuonna, niin sijoittaja saattaa tehda erittain hyvén tuoton

sind vuonna.
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Kuvio 9. Osinkojen jako euroina vuosina 2006 — 2014.

Tutkimukseen valittiin kahdeksan suurta porssiyhtiota ja kaksi keskisuurta porssiyh-
tiota. Keskisuuret porssiyhtiot Sponda ja Raisio jakavat selkedsti vahemman osinkoja
porssiyhtididen vertailussa. Prosentuaalisesti ne ovat kuitenkin hyvia osingon jakajia.
Raision keskimaarainen osingonjakoprosentti ollessa noin 3 % luokkaa ja Spondan
vahvan jakoprosentin ollessa noin 4,5 %. Nama yhtiot eivat kokoonsa néhden ole

huonoja osingon jakajia, vaikka kuviossa 9 talta saattaisi nayttaa.

Kuviossa 10 ja 11 ndhddan kuinka valittujen osakeyhtididen paatoskurssit ovat vaih-
delleet viimeisen kahdeksan vuoden aikana. Kuvioon 10 ja 11 ovat valittuna kaikki
osakkeet. Kuviossa 11 ovat molemmat keskisuuret osakeyhtiot. Kuvion perusteella
Cargotec Oy:n arvo on vaihdellut eniten ja Outokumpu on suurin tippuja. Keskisuu-
ret osakeyhtiot sekd TeliaSonera ovat olleet kahdeksan vuoden aikana tasaisimmat
arvonsa pitaneet yritykset laskelmien mukaan. Kuten aiemmin mainittiin osakkeiden
tuottolaskuihin otetaan mukaan osakkeiden arvonmuutokset. Laskelmia tehtdessé

laskettiin osakkeiden kurssivaihtelut vuoden mittaisiin nippuihin. Vuoden arvonmuu-
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tokset ketjutettiin kahdeksan vuoden lopullisiin tuottoprosentteihin, josta saatiin las-

kettua my6s euromaéarainen tuotto.

30.9.2014.
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Kuvio 10. Osakkeiden kurssivaihteluja kahdeksan vuoden ajalta.
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Kuvio 11. Osakkeiden kurssivaihteluja kahdeksan vuoden ajalta.
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Osakesalkkujen tuotot

Osakesalkuissa on kaksi eri skenaariota. Skenaariolla tarkoitetaan téssd tapauksessa
liitteissa 2—4 olevien tietojen perusteella tehtyja laskelmia. Skenaariossa on eri omis-
tusosuuksia, joiden myo6ta eri skenaariossa on eri tuottoprosentteja. Lopullinen tuot-
toprosentti on laskettu, kun tuottojen rahallinen mééra on jaettu padomalla. Teoria-
puolella kerroin osakkeiden kulujen osuuksista ja liite 1:ssé 16ytyy eri pankkipalve-
luiden sdilytyspalvelumaksuista. Paatin jattaa ne diagrammeista pois, koska kulujen
osuudet ovat vain muutaman sadan euron luokkaa, joten ne eivét juurikaan heilaut-
taisi tuotto-osuuksia. Kuten aikaisemmin mainitsin useilla pankeilla on arvo-
osuustilien etuja, kun sijoituksissa on huomattava summa, kuten yli 100 000 € paa-

omaa.

Osakkeiden arvo-osuustilit ovat olleet kuvitteellisesti Nordnetin palveluntarjoajan
alla. Nordnetill& on taysin ilmainen osakkeiden sailytys. Kustannuksia syntyy vain,
kun osakkeilla tehdéén kauppaa, joko myydaan tai ostetaan. Né&in ollen laskuissa ja

diagrammeissa ei ole mukana séilytyspalkkiokuluja.
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Osakesalkku 1

Osakesalkku 1:n 8 vuoden tuottoprosentit
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Kuvio 12. Kahdeksan vuoden tuottoprosentti eri skenaarioilla, padoma 137 000 €.

Kuviossa 12 nahdaan, kuinka osakkeista on saatu tuottoa, kun padomana on kéaytetty
137 000 €. Pddoman arvo 137 000 € tulee, kun Rétidlankadun ja Majoitusmestarin-
kadun arvot lasketaan yhteen. Kuviosta 12 ndhddén, kuinka skenaario 1 on ollut
huomattavasti tuottoisampi kuin skenaario 2. Skenaariossa 1 suurin omistusosuus on
ollut Stockmann Oy:lla 23 % osuudella. Tdman tosin heikentad salkun tuottoa, silla
Stockmannin kahdeksan vuoden tuottoprosentti on ollut 65,2 — 67,5 % negatiivinen.
Parhaat kahdeksan vuoden tuotot antoi Fortum, Nordea, TeliaSonera ja Raisio. Néi-
den yritysten kahdeksan vuoden tuottoprosentti oli yli 20 %. Raision tuottoprosentti
oli huikea sen ollessa yli 210 % eri skenaarioita muokkaamallakin. Huonoin tuotto-

prosentti syntyi Outokummulla, joka laski — 85 %.

1 skenaariossa Raision tuotto oli huikeat 32 575,71 €, kun taas 2 skenaariossa tuotto
jai 14 807,14 euroon. Néiden valinen ero liki 18 000 € tekee jo tuottoprosentti vaihte-
luun 12,97 % valin. Raisiolla on siis suuri merkitys kuvion 12 tuottovaihteluihin.
Samalla toisaalta 1 skenaariossa on Outokumpua enemmaén kuin toisessa. Outokum-

mulla on suurin arvon pudotus kahdeksan vuoden aikana valituista osakkeista. Outo-
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kummun negatiiviset tuotot ovat 1 skenaariossa 14 013,35 € ja toisessa skenaariossa
8 174,46 €. 1 skenaariossa on myds osakkeita yhteensd yli 2000 kappaletta enem-

man. Jo niidenkin aiheuttama ero vaikuttaa helposti lopulliseen tuottoon.

Osakesalkku 2

Osakesalkku 2:n alkupddoma 150 000 € tulee, kun Rétidlankadun ja Uudenmaanka-
dun arvot lasketaan yhteen. Alkupddomana 150 000 € valituissa osakkeissa ja eri
skenaarioissa syntyi iso ero. 1 skenaarion kahdeksan vuoden tuotto ylsi hieman yli 14
%, kun taas toisen skenaarion tuotto nousi vain 5 %:iin. Liite 3 on kuvaus, kuinka

osakkeiden omistusosuudet ovat jakautuneet eri skenaarioiden kesken.

Osakesalkku 2:n 8 vuoden tuottoprosentit
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Kuvio 13. Kahdeksan vuoden tuottoprosentti eri skenaarioilla, pddoma 150 000 €.

Osakesalkku 2:n osakkeita vertailevaan tuottoon ja sen suureen eroavaisuuteen on
yksi suuri tekijad. Kuviosta 11 nékee kuinka Outokumpu on tippunut tasaisesti vuo-
desta 2008. 2009 ja 2010 vélisena aikana on ollut pienoista nousua, mutta se ei ole
kuitenkaan vaikuttanut riittdvasti kahdeksan vuoden tuottoihin. 2006 syksylla Outo-
kummun paatoskurssi oli 46,05, kun sen kahdeksan vuoden jélkeinen paatoskurssi oli

5,52. Outokummun tappio 1 skenaariossa oli 7 671,54 €, kun taas toisessa skenaa-
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riossa sen tappio oli 21 736,04 €. Ensimmadisessd skenaariossa Outokummun osuus
koko padomasta oli 6 %, kun toisessa se oli 17 %. Liitteestd 3 ndhdaén, kuinka koko
Outokumpuun sijoitettu osuus on lahes menetetty. Vaikka mukana on osingot niin ei

Outokummusta ole ollut hyvaksi tuottokohteeksi.

Osakesalkku 2:n vertailtavien osakkeiden tuottavammiksi osakeyhtidiksi nousivat
Raisio, Nordea ja TeliaSonera. TeliaSoneran vahvuutena on sen tasaisuus. Porssissa
sen osinkohistoria on erittdin tasainen seka osingot ovat pysyneet vahvana ja tasaise-
na pitk&an. TeliaSoneran keskimé&aréinen osingon jakoprosentti on 6,3 % viimeisen
kahdeksan vuoden aikana, joka on erittdin hyvd. Ensimmaisen skenaarion hyvaa
tuottoa tiputtaa Nokia, jota on osakesalkussa suhteellisen paljon 18 %. Nordealla on
mya0s suuri rooli ensimmaisen skenaarion hyvaan tulokseen, silld Nordean osuus en-
simmaisen skenaarion omistusosuudesta 17 %, kun se toisessa jéi vain 6 %. Nordean
hyva tuotto 26,3 % tekee suuren eron, kun sen rahallinen tuotto ensimmaisessa ske-

naariossa on 6 697,04 € ja toisessa se jdd vain 2 363,66 €.

Osakesalkku 3

Kuviosta 14 n&hddan, kuinka osakesalkku 3:n vertailtavien osakkeiden kahdeksan
vuoden tuottoprosentti on muokkautunut. Ensimmaisen skenaarion tuottoprosentti on
18,16 % ja toisen skenaarion tuottoprosentti on 16,74 %. Osakesalkku 3:n pddoma
147 000 € saadaan, kun asuntokohteet Uudenmaankatu ja Majoitusmestarinkadun

arvot lasketaan yhteen.
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Osakesalkku 3:n 8 vuoden tuottoprosentit
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Kuvio 14. Kahdeksan vuoden tuottoprosentti eri skenaarioilla, pddoma 147 000 €.

Osakesalkku 3:n vertailtavien osakkeiden tuottoprosentti jad melko tasaiseksi.
Vaikkakin prosentuaalisesti ero on alle 2, niin tulee silti 147 000€ pddomasta
ensimmadisestd skenaariosta yli 2 000€ voitto suhteessa toiseen skenaarioon.
Liitteestd 4 nadhdaan, kuinka eri skenaarioiden salkut ovat tdysin vastakkaiset.
Ensimmaisessé skenaariossa yhtididen omistusosuudet ovat suuret, kun taas toisessa

skenaariossa ne ovat pienet.

Kuvion 14 prosentuaaliset tuotot ovat l&hes samat, vaikka yhtidosuudet ovat taysin
vastakkaiset. Laskelmien mukaan mahdollisuus on syntynyt, kun niin sanottuja hyvia
osakkeita on paljon ja niin myos suhteessa huonojakin. 1 skenaariossa on toisaalta
vain kolmea yhtioté ostettuna eniten. Cargotec 15 %, Nordea 28 % ja TeliaSoneraa
21 % ndista kolmesta yhtitsta tappiota teki Cargotec 201,17 €, joka ei ole merkittava.
Nordea ja TeliaSonera tekivdt yhteensd 29 881,39€ voittoa. Eniten tappiota
ensimmaisessa skenaariossa teki Nokia, jonka tuotto oli — 41,31 % ja rahallisesti
—5464,77 €. Nokian omistusosuus salkusta oli 9 %.
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Toisen skenaarion suurimmat omistusosuudet ovat Fortumilla 23 %, Neste Oil:lla
15 % ja Spondalla 15 %. N&iden kolmen yhtion yhteinen kahdeksan vuoden tuotto
oli 8 085,28 €. Naiistd kolmesta yhtiostd Neste Oil ja Sponda tekivat tappiota
yhteensd 2 488,63€. Suurimmat voitot toisessa skenaariossa tekivat Raisio, Fortum ja
TeliaSonera. Naiden kolmen yhtion kahdeksan vuoden tuotto oli huikeat 45 076,35¢€,

joka on erittéin hyvé tuotto.

Eniten tappiota tehneet yhtiét Nokia, Outokumpu ja Stockmann olivat melko véhalla
omistuksella toisessa skenaariossa. Outokumpu oli eniten edustettuna 12 %
osuudella, mutta Stockmann vain 5 % ja Nokia 2 %. Outokummun melko suuri
omistusosuus teki paljon tappiota salkkuun, sen ollessa 15 036,23 € negatiivinen.
Stockmannin ja Nokian tappio oli vielda melko pieni, niiden ollessa yhteensa
6004,87€.

Neljan vuoden tuottoprosentit

Neljan vuoden aikana parhaiten osakkeista tuotti prosentuaalisesti Neste Oil 59,78%,
Nordea 54,45 %, Raisio 45,55 %, Fortum 19,33 % ja Sponda 17,08 %. Eniten
tappiota teki Outokumpu — 82,78 % ja Stockmann — 64,93 %. Kahdeksan vuoden
tuottoihin verrattuna osa neljan vuoden tuotoista oli taysin vaihtunut. Muutaman
yrityksen tuotoista tuotot nousivat yli 100 %, kun taas toisten tuotto tippui yli 100 %.
Raision vaihtelu oli suurta sen kahdeksan vuoden tuotto oli 216,16 % ja neljan
vuoden tuotto jai 45,55 %. Muillakin yhtidilla oli suuria vaihteluita, kuten Neste
Oililla. Neste Oilin kahdeksan vuoden tuottoprosentti oli — 7,31 %, kun taas neljan
vuoden tuottoprosentti nousi 59,78 %:iin. Nokia oli taas hyva piristysruiske, sill& sen
neljan vuoden tuottoprosentti nousi reiluun 10 % sen ollessa 10,58 %. TeliaSonera
oli taas yksi laskijoista, kun kahdeksan vuoden tuottoprosentti oli 61,8 % ja neljén

vuoden tuottoprosentti tippui 10,66 %:iin.
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Osakesalkku 1

Osakesalkku 1:n 4 vuoden tuottoprosentit
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Kuvio 15. Neljan vuoden tuottoprosentti eri skenaarioilla, paddoma 137 000 €.

Kuviossa 15 nahddan neljan vuoden tuottoprosentit samaisista osakkeista kuin
kuviossa 12 olleilla osakkeilla. Salkut pysyvat samoissa omistusosuukissa kuin
kahdeksan wvuoden laskuisssa. Ensimmadisen skenaarion tuottoprosentti tippuu
miinukselle yli 5 %, kun taas toinen skenaario on yli 9 % plussalla. Kahdeksan
vuoden tuottoprosentti oli kokonaisuudessaan huomattavasti tuottavampi kuin neljan

vuoden.

Osakesalkku 1:n vertailtavien neljan vuoden osakkeista parhaat prosentuaaliset tuotot
syntyivat Neste Oililla, Nordealla ja Raisiolla. Rahallisesti Neste Oilin neljan vuoden
tuotto oli 1 skenaariossa 4 914,17 €, kun taas toisessa skenaariossa sen tuotto nousi
12 285,43 €. Ensimmaéisen skenaarion parhaat tuotot tuotti Nordea, kun se ylsi
rahallisesti 11 934,61 € neljdan vuoden tuotoillaan. Toisessakin skenaariossa Nordea
tuotti neljan vuoden aikana 5 967,30 €. Kahdeksan vuoden parhaan tuoton tuottanut
Raisio ylsi myds neljan vuoden tuotoillaan hyviin lukemiin. Neljan vuoden tuotoilla
ensimmaéisessd skenaariossa Raision tuotto nousi 6 864,14 € ja toisessakin

skenaariossa sen tuotto oli 3 120,06 €.
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Suurimpina syind osakesalkku 1:n neljan vuoden tuottoeroihin syntyi Neste Oilin,
Stockmannin ja Outokummun osakkeiden valilla. Neste Oilin skenaarioiden valinen
ero oli yli 7 000 €, Stockmannin ero oli huikea yli 12 000 € ja Outokummullakin se
oli yli 5 000€. Naiista eroista syntyi jo 24 000 € vilinen ero skenaarioiden vélille ja
samalla ne olivat toisen skenaarion puolella, joten toisen skenaarion tuottoprosentti ja

rahallinen tuotto nousikin selvasti paremmaksi kuin ensimmainen skennarion.

Osakesalkku 2
Osakesalkku 2: 4 vuoden tuottoprosentit
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Kuvio 16. Neljan vuoden tuottoprosentti eri skenaarioilla, pddoma 150 000 €.

Osakesalkku 2:n neljan vuoden tuottorosentti ylsi molemmissa skenaarioissa plussan
puolelle. Néiden kahden vertailtavien osakkeiden tuottoprosentit olivatkin tasaiset.
Molemmat skenaariot olivat 7 — 8% valilla plussalla. Skenaariossa yksi péé&stiin
niukasti  parempiin  tuottoihin.  Suurimmat omistusosuudet ensimmaisessa
skenaariossa oli Nokialla 18 %, Nordealla 17 % ja TeliaSoneralla 13 %. Toisessa
skenaariossa suurimmat omistusosuudet olivat Neste Oililla 20 %, Outokummulla
17% ja Fortumilla 14 %. Ensimmadisestd skenaarioista tuottoja syntyi 11 938,14 € ja

toisestakin skenaariosta syntyi liki sama tuotto 11 073,57 €.
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Ensimmaisessd skenaariossa eniten tuottoa tuotti Nordea ja Raisio. Nordean tuotto
nousi 13 883,78 € ja Raisionkin 6 149,03 €. Nordean tuottoprosentti oli 54,45 % ja
Raision 45,55 %. Ensimmaisen skenaarion eniten tappioita synnyttivat Outokumpu ja
Stockmann. Outokummun tappiollinen tuotto oli — 7 450,20 € ja Stockmannin — 10
713,65 € ja tuottoprosentti Outokummulla oli — 82,78 % ja Stockmannilla — 64,93 %.

Toisessa skenaariossa parhaat tuotot syntyivat Neste Oililla, Nordealla ja Raisiolla.
Neste Oilin tuotto téssd salkussa oli 17 934,93 € Nordealla se oli 4 900,16 € ja
Raisiolla 4 782,58 €. Tuottoprosenteinna mitattuina Neste Oilin tuottoprosentti oli
11,96 %, Nordean 3,27 % ja Raision 3,19 %. Eniten tappiota toisessa skenaariossa
syntyi Outokummulla ja Stockmannilla. Outokummun tappio tippui 21 108,89 €
pakkaselle kuten myds Stockmann sen ollessa 4 869,84 € miinuksella. N&iden
yhtididen tuottoprosentit oli — 14,07 % Outokummulla ja Stockmannilla — 3,25 %.
Osakesalkku 2:n neljan vuoden skenaarioissa myds Cargotec teki niukkaa tappiollista

tulosta, mutta se oli vahaista.

Osakesalkku 3

Osakesalkku 3:n 4 vuoden tuottoprosentit
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Kuvio 17. Neljan vuoden tuottoprosentit eri skenaarioilla, paddoma 147 000 €.
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Kuviossa 17 ndhdaan, kuinka osakesalkku 3:n kaytetty 147 000 € pddoma on kaytetty
kahteen eri osakesalkkuun ja, kuinka niistd ollaan saatu tuottoa neljan vuoden ajalta.
Ensimmainen skenaarion tuotto ylsi 20 % ja toinenkin skenaario tuotto hipusi lahes
12 %. Suurimmat omistusosuudet ensimmaisessd skenaariossa on Nordealla 28 %,
TeliaSoneralla 21 % ja Cargotec 15 %. Toisen skenaarion omistusosuudet jakautuvat
seuraavasti Fortum 23 %, Neste Oil 12 % ja Sponda 15 %. Ensimmaisen skenaarion
neljan vuoden tuotoksi syntyi 30 198,20 € ja toisen skenaarion neljan vuoden

tuotoksi syntyi 17 518,47 €.

Ensimmaisen skenaarion tuottavimmat yhtiét olivat Nordea, Neste Oil ja
TeliaSonera. Nordean tuotto oli 22 410,06 €, Neste Oilin 5 272,87 € ja TeliaSoneran
3 291,69 €. Nordean tuotto oli valtaisa, kun koko salkun neljan vuoden tuotto oli
30198,20 €. Prosentuaalisesti ndiden kolmen yhtion tuotot olivat Nordealla 15,24 %,
Neste Oililla 3,59 % ja TeliaSoneralla 2,24 %. Prosenttituotot ovat salkun kerdadmat
tuotot alkupddomasta. Ensimmadisen skenaarion suurimmat hévidjat olivat
Outokumpu, Stockmann ja Cargotec. Outokummun negatiiviset tuotot olivat
3650,60€ ja tuottoprosentti oli — 2,48 %, Stockmannin luvut olivat — 1 908,98 € ja
tuottoprosentti oli - 1,30 %. Cargotecin tuottoluvut olivat myods negatiiviset 1702,18€

ja tuottoprosentti - 1,16 %.

Toisen skenaarion parhaat tuotot syntyivat Neste Oilille, Fortumille ja Nordealle.
Neste Oilin tuotto nousi 13 182,17 €, Fortumin tuotto oli 6 534,53 € ja Nordean
tuotto oli 6 402,87 €. Neste Oilin tuottoprosentti ylsi 8,97 %, Fortumin
tuottoprosentti oli 4,45 % ja Nordean tuottoprosentti oli 4,36 %. Naiden kolmen
yhtion yhteinen tuotto ylsi suuremmaksi kuin salkun kokotuotto. T&han vaikutti
Outokummun suuri tappiollinen erd joka oli — 14 602,39 € neljan vuoden ajalta.
Cargotecin neljan vuoden tuotto oli myds miinuksella, mutta se oli vain hieman yli
200 €, joten se ei vaikuttanut merkittavésti koko salkun tuottolukuihin. Stockmann
oli toinen suurempi tappiotekija, kun sen tuotto oli 4 772,44 € negatiivinen neljén

vuoden ajanjaksolla.
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Volatiliteetti

Volatiliteetti riskimittarina on hyva riskimittari yksityissijoittajalle. Volatiliteettia on
yksinkertaista lukea ja se antaa hyvén kuvan, erityisesti kuinka osakkeen kurssimuu-
toksen odotetaan kehittyvén seuraavan 12 kuukauden aikana. Hyvana mallina voi-
daan kayttaa kuvio 18 Cargotec Oyj:n 12 kk volatiliteettia, joka on 30 %. Vuotuinen
tuotto tulisi talléin olemaan kolme kahdesta -/+ 30 % tietdmilla. Eli Cargotecin vuo-
den tuotto olisi — 30 % ja + 30 % valilla seuraavan vuoden aikana. Volatiliteetti on-
Kin siis hyvé riskimittari, jolla pystytdan lieventaméan riskejé, kun kyseessé on osa-
kekaupat. Mitd pienempéa riskié sijoittaja sietédd, sitd pienemman volatiliteetin osak-

keita han kannattaa ostaa.

Liitteessd 5 on kaikkien osakkeiden 12 kuukauden kurssivaihtelut. Niistd nahdaéan
kuinka volatiliteetti on osunut oikeaan. T&ysin oikea tieto ei ole, sill4 kuvion 20 vola-
tiliteetti taulukko on otettu 15.12.2014 ja liitteen 12 kuukauden vaihtelut ovat syys-
kuusta syyskuuhun, joten taulukko ei ole tdysin paikkaansa pitava. Vaihtelu ei ole
kuitenkaan puolentoista kuukauden aikana ollut suurta, joten volatiliteetin riskimitta-

ri on erittain luotettava.

Esimerkkind voidaan ottaa outokummun osake ja volatiliteetti. Outokummun 12
kuukauden volatiliteetti on 59 %. Tama tarkoittaa sitg, ettd outokummun osake voi
vaihdella vuoden aikana 59 %, joko plussalle tai miinuksen puolelle. Viimeisen vuo-
den aikana 30.9.2013 — 30.9.2014 outokummun osake on noussut 57,4 %. Joten t&ssé
kohtaa 12 kuukauden volatiliteetti on ollut erittdin hyva riskimittari ja paikkaansa

pitava.
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12 kk volatiliteetti 15.12.2014.
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Kuvio 18. 12 kk volatiliteetit. Luvut 15.12.2014.

Asuntojen kahdeksan vuoden tuottoprosentit

Asuntojen tuottoja vertailtaessa otettiin huomioon asuntojen remontointikulut ja
tyhjat kuukaudet jolloin asunnoissa ei ollut vuokralaista. Asuntojen tuottojen
mittauksissa kaytettiin kahta skenaarioita, kuten osaketuottojen mittauksissa.
Toisessa skenaariossa sijoitusasuntojen tuottoihin ei otettu mukaan remonttikuluja,
jolloin asuntojen tuotot olivat huomattavasti suuremmat. Eri skenaarioilla saatiin uusi
nakokulma siihen, kuinka paljon lopulta suuret remontit ja tyhjat kuukaudet voivat
vaikuttaa asuntojen tuottoihin.

Kuviossa 19 on eritelty eri asuntojen tuottoja. Kuvion 19 diagrammit ovat
jarjestyksessa ensin ilman remonttikuluja ja sitten remonttikustannusten kanssa. Aina
kuitenkin jarjestyksessd samat asunnot perd jélkeen. Samalla kuviosta on helppo

néhdé& kuinka paljon tuotto on tippunut kahden asunnon valill4 remonttien syntyessa.

Ensimmaisend vertailukohteena on Rétidlankadun ja Majoitusmestarin kadun
kahdeksan vuoden tuottojen vertailu. Ndiden kahden asunnon padoma on 137 000 €,
joista Majoitusmestarin kadun arvo on 67 000 € ja Rétidlinkadun arvo on 70 000 €.

Vaikkakin Majoitusmestarin kadun asunto on kaksio niin on sen arvo matalampi,
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silld Ratidlankadun asunto on arvostetummalla alueella kuin Majoitusmestarinkadun

asunto.

Majoitusmestarinkadun asunto

Majoitusmestarinkadun vuokra on vaihdellut vuoden 2006 — 2014 valisena aikana
580 € ja 610 € kuukaudessa. Majoitusmestarinkadun vuokra on pysynyt melko
samanlaisena viime vuosina. Remonttien myodta vuokraa on jouduttu hieman
nostamaan, jotta tuotto on pysynyt hyvéna koko laskukauden ajan. Vuokran nosto on
ollut kuitenkin maltillista, ja talla on pyritty myos pitdméaan pitkd&dn samat
vuokralaiset. Majoitusmestarinkadulla on laskelmien aikana ollut muutamia tyhjia
kuukausia, jolloin asunnossa ei ole ollut vuokralaisia. Vuonna 2012 elokuussa oli
tilanne, jolloin asunnossa ei ollut vuokralaista ja vuokratulot olivat nollassa. Samoin
kavi myods vuonna 2010 jolloin oli pidempi kolmen kuukauden ajanjakso jolloin,
asunto oli tyhjilladn. Tahan tosin vaikutti se, ettd taloyhtitssa uusittiin kylpyhuoneet.
Majoitusmestarin kadulla on ollut viimeisen kahdeksan vuoden aikana kaksi
suurempaa remonttia. Vuoden 2009 loppukesén ja alkusyksyn aikana taloyhtifssé oli
kattoremontti, jonka yhteydessé tasakatto muutettiin vinokatoksi. Talla pyrittiin
lieventaméaan katon péalle jaanyttd lumi- ja vesimassaa. Kattoremontin hinnaksi tuli

talle asunto-osakkeelle 5 500 € ja kylpyhuoneen hinnaksi tasan 6 000€.

Majoitusmestarinkadun yhtiovastike on maérallisesti suurempi kuin yksitiden.
Runosmaen asunnon yhtiévastike on vaihdellut huomattavasti viimeisten kahdeksan
vuoden aikana. Tahan on ollut syynd asunnon suuremmat remontit.
Yhtidvastikkeiden suuruus on vaihdellut 247 € ja 282 € vililld. Yhtiovastikkeiden
suuret osuudet ovat osuneet suurten remonttien yhteyteen. Majoitusmestarinkadun
omistaja on maksanut rahoitusvastikkeet aina samantien pois, jolloin yhtigvastike on

tippunut nopeasti remonttien jalkeen.

Majoitusmestarinkadun tuottoja laskettaessa remonteilla on suuri vaikutus.
Kahdeksan vuoden aikana remontteihin on kulunut 11 500 €. Laskelmia tehtdessd on
otettu huomioon vaihtoehto ilman korjauksia. llman korjauskustannuksia

Majoitusmestarinkadun tuotoksi kahdeksan vuoden aikana syntyi 20 531 € ja
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korjaukset mukaan lukien tuotoksi syntyi vdhennysten jidlkeen 10 601 €. Niin

nahdaan kuinka suuri merkitys remonteilla on sijoitusasuntojen tuottoihin.

Ratialankadun asunto

Ratialankadun vuokra on myds ollut melko muuttumaton. Laskelmien aikana vuokra
on ollut 380 — 400 € vililld kokoajan. Ratidlankadulla on valtytty suuremmilta
remonteilta koko kahdeksan vuoden ajan. Rétidlankadun ainoat menot asunnon
kunnostukseen on mennyt jaakapin ja hellan vaihtoon sek& maaliin. N&ihin on
rahallisesti mennyt vain alle 1000 €, joka on erittdin vahan, kun ajanjaksona on ollut
kahdeksan vuotta. Kun viiden vuoden kunnostussuunnitelmassakaan ei ole mitdan
suurempia remontteja tiedossa, niin jatkossakaan ei ole tulossa isoja kuluja.
Yhtiovastike on ollut kahdeksan vuoden aikana melko kaksijakoinen. Aluksi
yhtiovastike on ollut matala 80 — 85 € wvililld ja sitten vuonna 2010 yhtidvastike

nousi rajusti 160 € ja on ollut niisséd lukemissa koko loppu laskelmien ajan.

Ratidlankadulla on valtytty pitkilta tyhjankuukauden jaksoilta. Vuonna 2007 oli yksi
kuukausi, jolloin asunto oli tyhjillddn. Vuosi 2013 oli kuitenkin hieman odotettua
pahempi silla, kesalla asunto oli kaksi kuukautta tyhjand, jolloin vuokratuloja ei
tullut. Kuitenkin ollaan pystytty pitdmaan asunto hyvin vuokrattuna kahdeksan
vuoden aikana, jolloin vain yhteensa kolme kuukautta asunto on ollu tyhjillaan.
Tahan pyritddn tietenkin jatkossakin, jotta saadaan mahdollisimman hyva tuotto

asunnosta.

Rétidlankadun kahdeksan vuoden tuotto on pysynyt ldhes samana molemmissa
skenaarioissa, silla asunnon remontointikulut pysyivét niin matalina koko kahdeksan
vuoden ajan. Ratidlankadun kahdeksan vuoden tuotto ylsi ilman korjauskustannuksia
16 685,42 € ja korjaukset mukaan lukien tuotto oli 16 211,66 €.

Uudenmaankadun asunto
Uudenmaankadun asunnon arvo on suurin, kun vertaillaan kolmen tutkittavan

kohteen arvoja. Uudenmaankadun asunnon arvo on noin 80 000 € tietamilla.

Uudenmaankadun vuokra on pysynyt kahdeksan vuoden aikana 410 — 470 € valilla.
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Vuonna 2012 asunnon vuokra nousi 410 €:sta 470 €:00n. Samalla asuntoon muutti

uusi vuokralainen, jonka edeltj& oli asunut asunnossa erittdin kauan.

Uudenmaankadulla alkoi 2011 lopulla linjasaneeraus perinteiseen tapaan, jolloin
kaikki putket vaihdettiin, ja samalla useisiin asuntoihin tehtiin kylpyhuoneremontti.
Asunnon lopullista kustannusta putki- ja kylpyhuoneen remontista ei vield ole, mutta
arvio liikkuu noin 11 000 € paikkeilla. Rahoitusvastike on télld hetkelld 321 € /KK,
mutta todenndkdisesti se on tulossa muuttumaan. Vastiketta on maksettu muutaman
kuukauden ajan. Rahoitusvastikkeet ovat laskelmissa mukana. Uudenmaankadun
yhtidvastike on noussut myds asteittain melko korkeaksi. Vuosina 2006 — 2011
yhtiovastike on ollut alhainen, alle 100 €/kk. Vuoden 2011 jilkeen yhtidvastike on
noussut reippaasti, sen jo ollessa nykyisin liki 200 €/kk.

Uudenmaakadulla on ollut yhteensa kahdeksan vuoden aikana viisi kuukautta, jolloin
asunto on ollut ilman vuokralaista. Kaksi tyhjaa kuukautta oli 2007 alku vuonna ja
kolme kuukautta, jolloin taloyhtiossd oli meneillddn linjasaneeraus. Asunnossa on
linjasaneerauksen ja kylpyhuoneremontin lisdksi tehty vain pientd pintaremonttia,
kuten seinien maalausta. Uudenmaankadun kahdeksan vuoden tuotto ilman

korjauskustannuksia nousi 21 851 € ja kustannusten kanssa tuotto oli 18 688 €.

Asuntojen 8 vuoden tuottoprosentit
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Hrnan kuluja
= Ratialankadun ja Majoltusmestaninkadun 8 vuoden tuotto
19,57 % 19,92 % kulujen kanssa
20,00% — Uudenmaakadun ja Ratidlénkadun & vuoden tuotto (Iman
kuluja
< Uudenmaankadun Ja Ranalankadun 8 veoden tuotto
kulujen kanssa

15,00% Uudenmaankadun |a Majoitusmestarinkadun 2 vuoden

tuotto lIman kuluja

Kuvio 19. Asuntojen kahdeksan vuoden tuottoprosentti eri skenaarioilla.

Uudenmaankadun |a Majoitusmestarinkadun 3 vuoden
tuntto kulujen kanssa

10,00 %

3.00%

0,00 %
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Asuntojen neljan vuoden tuottoprosentit

Kuviossa 20 on eritelty samalla tavalla asuntojen tuotot, kuten kuviossa 18. Ensin on
kuvattu tuotot ilman kuluja ja sen jalkeen kulujen kanssa. Neljan vuoden tuotoissa ei
ole niin suuria vaihteluita, kuin kahdeksan vuoden tuotoissa, silld suurimmat
remontit ovat tapahtuneet neljan vuoden jalkeen. Ainoa suurempi vaihtelu ndhdaan
Uudenmaankadun tuotoissa, silla siind on suoritettu linjasaneeraus viimeisen neljan
vuoden aikana. Neljan vuoden tuotot ovat kuitenkin hyva ottaa vertailuun mukaan.
Talla pystytddn esittdmddn, kuinka sijoitusasunnoista saadaan pysyvasti
samantyyppistd  tuottoa  koko  sijoitusomistuksen  aikana,  verrattaessa

osakesijoittamiseen.

Majoitusmestarinkadun asunto

Majoitusmestarinkadun asunnon vuokrassa ei ole viimeisen neljan vuoden aikana
tapahtunut suuria muutoksia. Vuonna 2011 vuokra nousi 10 €, jolloin asunnon
vuokraksi tuli 610 €. YhtiOvastikeessa on ollut pientd nostetta viimeisen neljan
vuoden aikana. Yhtidvastikkeiden nousu on kuitenkin ollut melko odotettavaa
suurten remonttien alla. Neljan viime vuoden aikana yhtidvastike on noussut liki 40€,

ja vuonna 2014 vastike oli ldhes 270 €.

Majoitusmestarinkadulla on pystytty pitdmaan asunto hyvin vuokrattuna viimeisen
neljan vuoden aikana. Neljan vuoden aikana asunto on ollut vain yhden kuukauden
tyhjand. Remontteja ei neljan vuoden aikana ole ollut, joten vuokratuotto on pysynyt
hyvanéd koko laskukaiden aikana. Majoitusmestarin kadun tuotto onkin ollut hyva,
silld rahallisesti se tuotti 10 805, 78 € ja prosentualisesti hieman yli 16 %.
Prosentuaalinentuotto 16 % on erittdin korkea, erittdin harvinen jopa, mutta tdma
osittain selittyy sill4, ettd asunnossa on ollut l&hes kokoajan vuokralainen eik&

asuntoon ole kohdistunut muita kuluja kuin vastike.
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Ratialankadun asunto

Ratidlankadulla on ollut vuokralaisella rauhalliset ajat ainakin vuokran suhteen.
Vuokraa ei ole nostettu kertaakaan viimeisen neljan vuoden aikana. Vuokra on
pysynyt koko ajan 400 €/kk. Vuonna 2013 kuitenkin asunto oli tyhjilld&n kaksi
kuukautta, mutta tahan vaikutti se, etta opiskelija sai opinnot paatkseen, ja han sai
toiselta paikkakunnalta toitd. Kesan lopulla saatiin onneksi uusi vuokralainen, ja hén
on ollut erittdin tyytyvdinen asuntoon ja odotettavissa onkin, ettd han pysyy kauan

vuokralaisena.

Yhtiovastikkeissa ollaan nahty pienté vaihtelevuutta viimeisen neljan vuoden aikana,
kun vuoden 2011 jalkeen vastike nousi reilu 3 €. Vuoden ajan vastikkeen ollessa
176,50 € laski se noin 5 €. Kyseinen vastike on pysynyt nyt muuttumattomana kaksi
vuotta. Ainoa kuluerd asuntoon on kaytetty, kun jadkaappi vaihdettiin uuteen vuonna
2011. Jadkaapin hinnaksi tuli 295 €.

Ratialankadun asunnon neljan vuoden tuotto ilman korjauskustannuksia oli 6902,38€
ja prosenteiksi muutettuna 9,86 %. Neljdn vuoden tuotto, joka on alle 10 % ei ole
merkittava tuotto. Neljan vuoden tuotto, jossa on korjauskustannukset mukana ovat
6689,98 € ja prosentteina luku on 9,56 %. Tidssd ei Suuria eroja ole, kun

yliméaraisena kustannuksena on vain jadkaappi mukana.

Uudenmaankadun asunto

Uudenmaankadun asunnossa on tapahtunut hieman enemman mitd muissa kahdessa
vuorkraasunnossa viimeisen neljan vuoden aikana. Vuokraa jouduttiin nostamaan
hieman rajummin putkiremontin my6t4. Vuonna 2012 kesalla vuokraa nostettiin 60
€/kk, jonka myotd vuokra nousi 470 €/kk. Samalla kun vuokraa nostettiin ja
putkiremontti alkoi, jai vuokra-asunto tyhjilleen kolmeksi kuukaudeksi. Tama tiputti
huomattavasti Uudenmaankadun asunnon tuottoa. Putkiremontti kesti tdman asunnon
osalta noin kaksi kuukautta. Putkiremontin jalkeen saatiinkin melko nopeasti uusi
vuokralainen, joka on asunut asunnossa siita lahtien. Vuokralaisen odotetaan myos

pysyvéan viel& pitk&dén kyseisessa kohteessa.
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Yhti6vastikkeessa on ollut suurta nousua. Tdma johtuu suurilta osin putkiremontin
rahoitusvastikkeesta. Vuonna 2011 yhtidvastike oli 95,2 €/kk ja neljan vuoden aikana
vastike on noussut yli 130 €/kk sen ollessa 2014 yli 210 €/kk. Nousu on tapahtunut
asteittain jo hyvissa ajoin ennen putkiremontin alkua. Muita kuluja syntyi myés, kun

pintoja uusittiin joka puolella asuntoa, kuten sienét ja lattiat.

Uudenmaankadulla on jo huomattavasti vaihtelua neljan vuoden tuotoissa, kun
vertaillaan tuottoja ilman korjauskuluja ja korjauskulujen kanssa. Uudenmaankadun
tuotot ilman korjauskustannuksia oli 9 877,34 € ja prosentteina 12,35 %.
Korjauskustannusten kanssa tuotot tippuivat melko dramaattisesti. Neljan vuoden
tuotto korjausten kanssa oli 6 714,14€ ja prosentteina 8,39 %. Korjauskustannusten
kanssa neljan vuoden tuotot tippuivat kylld melko mataliksi. Tulevaisuutta silmalla
pitdéen on kuitenkin hyva muistaa, etta jatkossa Uudenmaankadulle ei ole tulossa

suurempia remontteja, jolloin paastddn nauttimaan huomattavasti paremmista

Asuntojen 4 vuoden tuottoprosentit
35,00 %
30,00 %
25,00 % “ Ritizlankadun ja Majoitusmestarinkadun 4 vuoden
tuotto iimamn kuluja
“ Ritialankadun ja Majoitusmestarinkadun 4 vucden
tuotto kulujen kanssa
20,00 % P
Uudenmaankadun ja Ritidlinkadun 4 vuoden tuctto
iiman kulujz
& Uudenmaankadun ja R3tElankadun 4 vuoden tuetto
kulujen kanssa
15,00 % T 07
12,93 % 12,77 % Uudenmaankadun ja Majoitusmestarinkadun 4 vuoden
11,92% tuotto iiman kuluja
11,19 %
Uudenmaankadun ja Majoitusmestarinkadun 4 wuoden
10,00 % e tuotte kulujen kanssa
5,00 %

0,00 5% -- -_

Kuvio 20. Asuntojen neljan vuoden tuottoprosentti eri skenaarioilla.
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7 JOHTOPAATOKSET

Tutkimuksessa vertailtiin osakkeiden ja asuntosijoittamisen tuottoja, jonka pohjalta
saatiin lopputulos kumpi sijoitusmuoto tuottaa paremmin. Tutkimukseen otettiin 10
Helsingin porssissd olevaa osakeyhtion osaketta seka kolme asunto-osaketta. Sijoi-
tusasunnot sijaitsivat Turun alueella, kuitenkin eri osissa Turkua, joten lopputulok-
seen saatiin laajempi kuva kokonaisuutena. On kuitenkin muistettava, ettd 10 eri osa-
ketta on melko pieni maard, kun otetaan huomioon kaikki Helsingin porssissé olevat
osakkeet. Lopputulos olisi voinut olla taysin erilainen, jos osakkeita valittaessa olisin
ottanut eri osakkeet laskelmiin mukaan. Sama patee myos sijoitusasuntoja valittaes-
sa. Tdma on siis yksi vaihtoehto, kummasta saa paremman tuoton, kun sijoittaa asun-

toihin tai osakkeisiin.

Laskelmien mukaan erityisesti kahdeksan vuoden tuottoja vertailtaessa asuntosijoit-
taminen on tuottanut paremmin kuin osakkeet. Huomioitavaa on se, kuinka tasaisia
asuntosijoittamisen tuotot ovat. Tasaisuus sdilyy, vaikka asuntosijoittamisessa on
mukana remontointikulut. Kun tarkastellaan neljan vuoden tuottoja asuntosijoittami-
sen kannalta, niin silmiin pistdvaa on se, kuinka tasainen on tuotto suhteessa kahdek-
san vuoden tuottoihin. Tuotot jatkavat tasaista kasvua. Osakkeita silmalla pitden
nahdaan, kuinka suuri voi tuottojen vaihtelevuus olla. Erityisend huomiona nostan
Raision osakkeet, jotka nousivat kahdeksan vuoden aikana yli kaksinkertaiseksi, kun
taas Outokummun osakkeet jotka tippuivat reilusti yli puolet sen alkuperdisesta ar-

vosta.

Yhteenvetona voidaan tdman tutkimuksen ja néiden vaihtoehtojen osalta todeta, etté4
asuntosijoittaminen on tuottanut paremmin. On kuitenkin otettava huomioon, etta
osakkeita valittaessa taytyy ottaa huomioon markkinatilanne ja yhtiontoimiala. Tata
laskelmaa tehtéessa osakkeet tippuivat dramaattisesti vuoden 2008 jéalkeen. Kuiten-
kin valtaosa osakkeenomistajista olisi varmasti tehnyt erilaisia ratkaisuja, kuin vain
pitdnyt kaikki osakkeet arvo-osuustileilld. Sekd muutenkin osakkeidenvaihtelu olisi
todennakdisemmin suurempaa, kuin se ettd osakkeet vain makaisivat kahdeksan
vuoden ajan arvo-osuustileilld. Jatkotutkimuksena voitaisiin tehda eri osakkeiden va-

linta sek& verrata niitd muihin sijoituskohteisiin kuten johdannaiset tai rahastot.



o1

Sijoittaja, joka mietti kumpaan sijoitusmuotoon kannattaisi sijoittaa, voisin vastata,
ettd molempiin. Hajauttamalla seka osakkeisiin etta sijoitusasuntoihin, pystyy koko-
naisriskid pienentdmaan huomattavasti. On hyva myds muistaa, ettd asuntosijoitta-
malla saat useammin tuloa tilille, koska vuokra maksetaan joka kuukausi, kun taas

suomalaiset osakkeet, jotka jakavat yleisesti vain kerran vuodessa osinkoa.
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Pankkipalveluiden kustannukset arvo-osuustileisté

Nordnet 0,00 €
Nordea 1,35 -2,65€
Osuuspankki 1,60 — 3,50€
Danske Bank 1,50 €
Handelsbanken 4,00 €
Aktia 3,00 €

Alandsbanken 4,00 €
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Osakesalkku 1:n arvo-osuudet
1. skenaario Osakkeet Osuudet Summa osuus Osakkeiden maara
Cargotec Oyj 9% 12 330,00 € 369
Fortum Oyj 4% 5 480,00 € 261
Neste Qil Qyj 6% 81220,00 € 359
Nokia Oyj 11% 15 070,00 € 952
Nordea Bank Oyj 16 % 21920,00€ 2118
Outokumpu Oyj 12 % 16 440,00 € 357
TeliaSonera Oyj 2% 2 740,00 € 539
Stockmann Qyj 23 % 3151000 € 851
Raisio V Ovj 11% 15 070,00 € 10322
Spanda Ovyj 6% 8220,00€ 1572
100 % 137 000,00 € 17810
2. skenaario Osakkeet Osuudet Summa gsuus Osakkeiden maara
Cargatec Oyj 13% 17 810,00 € 534
Fortum Oyj 14 % 19 180,00 € 913
Neste Oil Oyj 15 % 20 550,00 € B97
Mokia Oyj 4% 5 480,00 € 350
Nordea Bank Oyj B% 10 960,00 € 1059
Outokumpu Oyj 7% 9 580,00 € 208
TeliaSonera Oyj 17 % 23 290,00 € 4585
Stockmann Oyj 9% 12 330,00 € 372
Raisio V Oyj 5% 6 850,00 € 4692
Sponda Ovyj B% 10 960,00 € 2096
100 % 137 000,00 € 15705




LIITE 3

Osakesalkku 2:n arvo-osuudet
l.skenaario Osakkeet Osuudet SUMMa osuus Osakkeiden maara
Cargatec Oyj 10 % 15 000,00 € 450
Fortum Oyj B% 12 000,00 € 571
Meste Qil Oyj 3% 4 500,00 € 196
Mokia Oyj 18 % 27 000,00 € 1724
Mordea Bank Ovyj 17 % 25 500,00 € 2464
Outokumpu Ovyj 6% 9 000,00 € 195
TeliaSonera Oyj 13% 19 500,00 € 3839
Stockmann Oyj 11% 16 500,00 € 498
Raisio V Ovyj 9% 13 500,00 € 9247
Sponda Ovyj 5% 7 500,00 € 1434
100 % 150 000,00 € 20618
2. skenaario Osakkeet Osuudet SUMMma osuus Osakkeiden maara
Cargotec Oyj 3% 4 500,00 € 135
Fortum Oyj 14.% 21 000,00 € 1000
Meste Qil Oyj 20% 30 000,00 € 1309
Mokia Oyj 5% 7 500,00 € 479
Mordea Bank Ovyj 6% 9 000,00 € B70
Outokumpu Ovyj 17 % 25 500,00 € 554
TeliaSonera Oyj 10% 15 000,00 € 2953
Stockmann Oyj 5% 7 500,00 € 226
Raisio V Oyj 7% 10 500,00 € 7132
Sponda Ovyj 13 % 19 500,00 € 3728
100 % 150 000,00 € 18445
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Osakesalkku 3:n arvo-osuudet
1.skenaario Osakkeet Osuudet Summa osuus Osakkeiden madra
Cargotec Oyj 15% 22 050,00 € 661
Fortum Oyj 7% 10 290,00 € 490
Neste Oil Oyj B% 8 820,00 € 385
Mokia Oyj 9% 13 230,00 € 845
Mordea Bank Oyj 28 % 41 160,00 € 3977
Outokumpu Ovyj 3% 4.410,00 € o6
TeliaSonera Oyj 21% 30 870,00 € 6077
Stockmann Oyj 2% 2 940,00 € &9
Raisio V Oyj 2% 294000 € 2014
Sponda Oyj T 10 290,00 € 1967
100 % 147 000,00 € 16599
2.skenaario | Osakkeet Osuudet SUmma osuus Osakkeiden madra
Cargotec Oyj 2% 2 940,00 € &8
Fortum Oyj 23 % 33 810,00 € 1609
Meste Oil Oyj 15 % 22 050,00 € 952
Mokia Oyj 2% 2940,00 € 188
Mordea Bank Oyj 8% 11 760,00 € 1136
Outokumpu Ovyj 12 % 17 640,00 € 383
TeliaSonera Oyj 10 % 14 700,00 € 2834
Stockmann Oyj 5% 7 350,00 € 222
Raisio V Ovyj 8% 11 760,00 € 8055
Sponda Oyj 15% 22 050,00 € 4216
100 % 147 000,00 € 19753
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12 kk Rurssimuutokset

Cargotec Fortum Neste Oil
Kurssh pvm Kurssi pvm Kurssi pvm
25,47 30.9.14 19,31 30.9.14 16,30 3014
27,84 30.6.14 19,81 30.6.14 14,25 30614
31,25 31.3.14 16,50 31.3.14 14,80 31.3.14
27,09 31.12.13 16,53 31.12.13 14,37 31.12.13
28,85 30.9.13 16,668 30.8.13 15,35 30.4.13
Nokia Nordea Outokumpu
Kurssh pvm Kurssi pm Kurssi Pem
5,75 30.59.14 10,29 30.5.14 5,52 30.4.14
5,53 30.5.14 10,28 30.5.14 734 30.5.14
533 31.3.14 10,24 31.3.14 a,82 31.3.14
582 311213 9,71 31.12.13 3,55 31.12.13
4,85 30.9.13 5,03 30.5.13 3,58 30.4.13
TeliaSaneara Stockmann faksha W Oj
Kuresh Pem Kuresi Pem Furesh Pemn
547 30.8.14 BB 30.5.14 3,82 30.4.14
532 30.6.14 1L 30.8.14 a4 30.8.14
547 31.3.14 10,71 31.3.14 4.8 31.3.14
5,01 31.12.13 11,04 31.12.13 4,37 311213
566 30.89.13 12,61 30.5.13 4,25 0413
Sponda Oy
Kuresh Pem
3,58 30614
3,9 30.5.14
344 31.3.14
342 311213
3,82 30.9.13




Padomatulon verotettavaosuus asuntotuloista
2014 0-40000€ =30% /40000 -vyli 32 %
2013 0-50000€=30% /50 000€—-vyli32 %
2012 0-50000€=30% /50000€-yli32 %
2011
2010
2009
2008
2007

2006

28 %

28 %

28 %

28 %

28 %

28 %

LIITEG
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Osinkotulojen vero-
tus Veronalainen tulo | Verovapaatulo

2014 85% 15%
2013 70 % 30 %
2012 70 % 30 %
2011 70 % 30 %
2010 70 % 30 %
2009 70 % 30 %
2008 70 % 30 %
2007 70 % 30 %

2006 70 % 30 %



