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Opinnaytety0 kasittelee sijoittamisen aloittamista eri elaméanvaiheissa: mita syita
sijoittamisen taustalla on ollut, millaisilla summilla on ollut mahdollista sijoittaa ja
mihin? Opinnaytetydssa keskityttiin padasiassa pitkaaikaiseen sijoittamiseen.
Tavoitteena oli saada selville eri elamanvaiheissa aloitetun sijoittamisen lahto-
kohdat ja syyt seka luoda valituista elamanvaiheista sijoitustyypit laskelmineen.

Tutkimuksen teoriaosuudessa on keskitytty kannattavaan sijoitustoimintaan ja
sen aloittamiseen liittyviin asioihin seka sijoituskohteisiin. Empiriaosuudessa on
kayty lapi haastatteluista, sahkdisista kyselyista ja lehtiartikkeleista saatuja tie-
toja suomalaisten sijoittamisesta seka luotu naiden pohjalta sijoittajatyypit las-
kelmineen. Opinnaytetytn aineisto on keratty sijoituskirjallisuudesta, sijoitus- ja
rahoitusalan internetlahteista ja tilastokeskuksen ja pankkien tilastoista. Lisaksi
empiriaosuuden tiedot on keratty haastattelemalla ja sahkdoisella kyselylla sijoi-
tus- ja pankkialan ammattilaisilta. Sijoitusaiheisen aikakausilehden sijoittaja-
haastatteluilla on taydennetty aineistoa.

Tyon tuloksena saatiin aikaiseksi 4 realistista tilannetta sijoittamisen aloittami-
sesta eri elamanvaiheissa. Haastatteluiden ja tilastoista laskettujen keskiarvojen
avulla luotujen laskelmien perusteella pitkdaikaisella sijoittamisella on mahdol-
lista kasvattaa varallisuutta paljonkin riippuen sijoitusajasta ja kohteesta. Henki-
I6n on siedettava riskia ja haettava korkeaa tuottoa, jotta pitkalla aikavalilla ko-
ronkorko -ilmié toimii tehokkaimmin. Lisaksi sijoitussuunnitelmassa pysyminen
on tarkeaa, jotta pitkalla aikavalilla saavutetaan omat tavoitteet.
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The purpose of this research was to find out how investing has begun in differ-
ent stages of life. The subject was studied by digging into the basis of investing.
What are the reasons behind investing? What amount of money is possible to
use in investments and to what kind of investment target? The focus of this the-
sis was in long-term investing. The main target was to find out the basis of how
a person has begun investing in different stages of life and create example in-
vestment types from chosen situations.

The theoretical part of the study focused on profitable investing and aspects
which affiliate in starting investing. Also investment targets were opened. Empir-
ical part contained Finnish investing behavior information collected from the in-
terviews, surveys and articles. Investment types and calculations were made by
combining these results. The data for the thesis were collected from financial
and investment literature, and Internet sites, and also from Statistics Finland’s
and bank’s statistics. The interviews and surveys were collected from experts in
financial and banking field.

As a result of the research, were created four realistic situations about how to
begin investing in chosen stages of life. Based on findings from investment
types and calculations, it is possible to grow wealth also significantly depending
on the investment period and target. It is important to tolerate risk and seek
higher profit so that on a long-term compound interest would be more effective.
Also sticking in investment plan is important part of achieving the goals.

Keywords: investing, stage of life, long-term
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1 Johdanto

1.1 Tutkimuksen taustaa

Opinnaytetyoni aiheena on sijoittamisen aloittaminen eri elaménvaiheissa. Si-
joittamista aiheena on tutkittu laajalti, etenkin sijoitusinstrumenttien ja suunni-
telmien osalta. Sen sijaan sijoittamisen lahtékohtiin pureutuvia tutkimuksia ei ole
monia. Mika on mahdollistanut sijoittamisen aloittamisen ja mihin henkilét ovat
paatyneet sijoittamaan? Millaisia vaikutuksia elamantilanteet tuovat sijoitusvalin-
toihin? Mink& takia juuri tietty sijoitusinstrumentti on valittu? Aiheen laheltd on
aiemmin tehty yksi opinnaytetyd, joka kasittelee sijoitussuunnitelman muutta-
mista elamankaaren mukaan. Liséksi Itd-Suomen yliopistossa on tehty pro gra-
du -tutkielma aiheesta saastdminen asuntolainanmaksun ohella. Tata aihetta

kasitelladn yhtend osana tutkimustani.

Tutkimuksella luodaan siis uutta tietoa keraamalla eri lahteista viitteita sijoitta-
misen aloittamisesta. Opinnaytetydlla ei ole toimeksiantajayritystd, vaan aihetta
on tutkittu itsenaisesti ja pyritty saamaan aikaiseksi kattava kuva sijoittamisen

aloittamisesta ja siihen liittyvista seikoista.
1.2 Tavoitteet

Opinnaytetyon keskeisin tavoite on saada selville, miten henkilét ovat ryhtyneet
sijoittamaan eri elaménvaiheissa ja luoda 4 erilaista tyyppid, joissa otetaan
huomioon elaméanvaihe, sijoittamisen |ahtdkohdat, sijoitushorisontti seké& valitut
sijoitusinstrumentit. Esimerkkityyppien avulla pohditaan eri elamanvaiheissa
alkaneita sijoitusvaihtoehtoja. Sijoitustyyppeja tehdessa huomioidaan elaméan-
vaiheen vaikutus sijoitushorisonttiin. Kuinka pitka sijoitusaikavali voidaan valita
ja millaisilla padomilla voidaan realistisesti lahte& sijoittamaan? Nama asiat vai-

kuttavat sijoitusinstrumenttien valintaan.

Lisaksi tutkimuksen tavoitteena on tuoda esille sijoitustietdmysta ja heréattaa
mielenkiintoa sijoittamisen tuomia mahdollisuuksia kohtaan etenkin eri elamanti-

lanteissa, joissa sijoittaminen ei valttamatta tule heti mieleen.



1.3 Rajaukset

Sijoittamisen aloittamista rajataan elamanvaiheiden valinnalla. Tutkimuksesta
rajataan pois yrityskaupoilla rikastuneet henkil6t ja niin sanotusti valmiiksi rik-
kaat henkil6t, joilla varallisuutta 16ytyy jo entuudestaan. Rajauksina otetaan mu-
kaan 4 erilaista lahtokohtaa, joissa henkilot ovat aloittaneet sijoittamisen. Sijoi-
tustyypit vastaavat mahdollisia ja todennakdisia vaihtoehtoja, joissa henkilot
ovat paatyneet sijoittamaan. Sijoitustyypeiksi valitaan nuorena aloitettu, perin-
non avulla aloitettu, asuntolainan ohessa aloitettu ja asuntolainan jalkeen aloi-
tettu sijoittaminen. Sijoittamistoiminta on rajattu koskemaan pitkaaikaista sijoit-

tamista.

Teoriaosuudessa lapikaytavista sijoitusinstrumenteista rajataan pois ne, joita ei
tulla esittelemaan sijoitustyypeissa. Sijoituskohteita valittaessa tulee miettia
tyyppien sijoitushorisonttia, sijoitettavia padaomia ja riskinottokykya tilanteessa.
Sijoituskohteet pyritdan valitsemaan niin, etta ne vastaavat suomalaisten suosi-
tuimpia sijoituskohteita. Nain ollen sijoitustyypeissa kaytetaan sijoituskohteina
osakkeita, rahastoja ja perinndn kohdalla myés sijoitusasuntoa. Osakkeet ja
rahastot soveltuvat hyvin pitkdaikaiseen ja sdannoélliseen sijoittamiseen. Lisaksi
asuntosijoittaminen soveltuu pitkdaikaiseen sijoittamiseen, etenkin suuremman
sijoitettavan summan kohdalla, kuten perinndn. Tilastojen mukaan suomalaisilla
on talletuksissa eniten rahavaroja, vaikkakin ne eivat ole suoranaisesti sijoitus-
kohteita. (Finanssialan keskusliitto 2015a). Vertailun vuoksi myos talletukset
kaydaan lapi.

1.4 Tutkimuskysymykset ja tutkimusmenetelmat

Opinnaytetyon tutkimusongelmana on, miten sijoittaminen on aloitettu eri ela-

manvaiheissa? Ongelmaa tutkitaan liséksi seuraavilla tutkimuskysymyksilla:

¢ Millaisilla summilla on mahdollista sijoittaa tietyssa elamanvaiheessa?
e Kuinka pitkia sijoitushorisontteja voidaan valita?
¢ Millaisia sijoituskohteita on valittu tai on kannattavaa valita?

¢ Millaisia tuottoja on mahdollista saavuttaa eri elaménvaiheissa?



Tutkimuksessa kaytetdéan kvalitatiivista eli laadullista tutkimusmenetelmaa. Yk-
sityishenkildiden sijoitustoiminnasta ja elamanvaiheiden vaikutuksista kerataén
tietoa haastattelemalla henkilokohtaisesti sijoitusalan ammattilaisia. Tietoa kera-
taan myos sahkoisten kyselylomakkeiden avulla pankkien sijoitushenkiléstolta.
Haastatteluissa keskitytddn suomalaisten sijoituskayttaytymiseen, sijoituskoh-
teiden valintaan, sijoitusaikaan ja syihin sijoittamisen aloittamisen taustalla.
Haastatteluissa kaytetaan kysymysrunkoa, mutta muutoin haastattelu on avoin.
Kysymysten ympariltd kysytaan lisdkysymyksia ja aiheista keskustellaan avoi-
mesti. Henkil6kohtaisten haastatteluiden ja séhkoisten kyselyiden liséksi tietoa
kerataan Arvopaperi-lehden sijoittajahaastatteluista.

Opinnaytetyon empiriaosuuden sijoitustyyppien laskemissa kaytetdan haastat-
teluista ja kirjallisuudesta saatuja tietoja. Laskelmien numeerisia arvoja on las-
kettu ja saatu tilastokeskuksen, Suomen Pankin ja Euroopan keskuspankin ti-
lastoista seka luotettavista Internet-lahteista, kuten pankkien sivuilta.

1.5 Opinnaytetydn rakenne

Tutkimuksen teoriaosuudessa on tarkoituksena ensin kayda lapi kattavasti sijoi-
tustoiminnan ja sen aloittamisen keskeisimmat osa-alueet. Sijoitustoiminnan
osalta keskitytdan sijoitussuunnitelmaan ja sen sisaltoon, riskinsietokykyyn ja

riskiin, sijoitushorisonttiin ja sijoittamiseen liittyviin ilmidihin.

Teoriaosuuden toisessa osassa keskitytaan tutkimuksessa kaytettaviin sijoitus-
instrumentteihin seka niiden hyviin ja huonoihin puoliin. Valittuihin sijoitusinst-
rumentteihin keskitytddn syvemmin, jotta tutkimuksen myohemmassé vaihees-
sa voidaan ymmartaa paremmin valitun sijoituskohteen sopivuus eri elaméanti-

lanteissa.

Tybn empiriaosuudessa kaydaan ensin lapi tekeméni haastatteluiden tuloksia ja
analysoidaan vastauksia. Lisaksi analysoidaan Arvopaperi-lehden sijoittaja-

haastatteluita liittyen sijoittamisen aloittamiseen.

Empiriaosuuden toisessa osassa yhdistetddn teoria ja haastattelut, joiden poh-
jalta luodaan 4 erilaista sijoitustyyppia laskelmineen. Sijoitustyyppien alussa

kaydaan lapi tarkemmin laskuissa kaytetyt luvut. TAméan jalkeen laskelmien si-



joitusten mahdollisia loppuarvoja ja tuottoja analysoidaan. Lopuksi tutkimus
summataan yhteenvetoon ja pohdintaan.

2 Sijoitustoiminta

Sijoitustoimintaa aloittaessa on tarkeaa, ettd henkil6 ymmartaa sijoitussuunni-
telman merkityksen seka sijoittamiseen ja rahoitusmarkkinoihin liittyvia kasitteita
ja ilmidita. Tassa luvussa tuon esille sijoitussuunnitelman sisaltéineen ja samal-
la keskeisimpia kasitteita sijoittamisesta, jotka auttavat ymmartamaan tutkimuk-
sessa kaytettavien sijoitusinstrumenttien ominaisuuksia ja niiden sopivuutta juu-

ri tiettyihin tilanteisiin sek& my6hemmin tutkimuksessa esiteltyihin malleihin.
2.1 Sijoitussuunnitelma

Suunnitelmallisuus luo sijoitustoiminnalle pohjan. Sijoittamisen aloittamisen
ajankohdalla eli aloittaako nyt vai 5 vuoden paasta on myds suuri vaikutus tuot-
toihin. Warren Buffett, jota pidetdan yhtend maailman parhaimmista sijoittajista,
toi esille kolme seikkaa sijoittamisesta: saastaminen kannattaa aloittaa mahdol-
lisimman nuorena, kannattaa keskittyd hyvatuottoisiin sijoituskohteisiin ja vau-
rastuminen vaatii systemaattisuutta. (Puttonen 2009, 19,29.) Nicholas Anderso-
nin ja Jorma Tuhkasen mukaan kaiken vakavasti otettavan sijoitustoiminnan
pitaisi alkaa sijoitussuunnitelman teosta. Selkea sijoitussuunnitelma auttaa yksi-
tyishenkilod hahmottamaan oman kokonaiskuvan sijoittajana seka pitamaan
pitk&n aikavalin sijoitustoiminnan hallinnassa. Aloittavan sijoittajan onkin tiedos-
tettava, mita halutaan, miten, mita voi tehda ja ei sekd kuka tekee mita ja mil-
loin. (Anderson & Tuhkanen 2004, 15 - 16.)

Sijoitussuunnitelman kulmakivet ovat tavoitteet, sijoitushorisontti, tuottotavoit-
teet ja sijoituskohteet. Riskien hallinta on otettava myds mukaan kokonaisku-
vaan. Henkilon elaméntilanne ja varallisuus maaréaavat kuitenkin pitkalti suunni-
telman pohjan. Sijoittamista aloittavan henkilon varat, velat, nettoarvo ja kassa-
virrat rajaavat miten sijoitustoimintaa on kannattavaa lahte& harjoittamaan, kos-
ka sijoittamisen tavoitteena on kuitenkin nettoarvon kasvattaminen. (Anderson
& Tuhkanen 2004, 16 - 17.)



Sijoitussuunnitelman osat ovat vahvasti sidoksissa toisiinsa. Henkilén halu ottaa
riskid kulkee tuoton kanssa k&si kadessa maaraten myds sijoitushorisontin ja
jarkevan sijoituskohteen suunnitelmaan. (Kallunki ym. 2008, 41.) Esimerkiksi
vain parin vuoden sijoitusajalla osakesijoitukset ovat erittain rikialttiita ja taman
takia ei kovinkaan jarkevia taman tyylisessa tilanteessa. Elamantilanne ja tavoit-
teet tuovat omat rajauksensa sijoitushorisonttiin ja summiin sekd n&in ollen
my0s tuottotavoitteisiin ja sijoituskohteisiin. Esimerkiksi nuorena aloitetussa si-
joittamisessa voi jo lahtdkohtaisesti ottaa suurempaa riskia verrattuna elékkeel-
|& olevaan henkil66n sijoitushorisontin takia. (Anderson & Tuhkanen 2004, 17 -
18))

2.2 Riskinsietokyky ja riski

Riskinsietokyvylla tarkoitetaan sijoittajan kykya suhtautua tappioihin. N&in ollen
riskinsietokyky tuo sijoittamisen aloittamiseen koskeviin valintoihin heti omat
rajauksensa. Yksityishenkilon riskinsietokyvyn maarittamista voidaan pitad en-
simmaisena ja tarkeimpana vaiheena sijoitustoimintaa aloittaessa. Riskinsieto-
kyvyn selvittamisen jalkeen voidaan lahtea valitsemaan sijoituskohteita ja tuot-
to-odotuksia. Sijoittamisesta puhuttaessa riskilla tarkoitetaan tappioiden mah-
dollisuutta, mutta kasite sisaltéa myoés mahdollisuuden voittoon. Riski ja tuotto
kulkevat kuitenkin kasi kadessa eli suurempi riskisesta sijoituskohteesta on odo-
tettava myds suurempaa tuottoa. Tasta johtuen myds yksityishenkilon pitaa pys-
tya sietdmé&an korkeaa riskid saadakseen korkeampaa tuottoa. Sijoituksissa ei
kuitenkaan kannata ottaa liian suurta riskia, joka ylittdd oman riskinsietokyvyn ja
sotkee talouden. (Anderson & Tuhkanen 2004, 34; Kallunki ym. 2008, 23 - 24.)

Sijoittamisessa tuotto-odotuksiin liittyvan riskin mittaamisessa kaytetaan usein
volatiliteettia, joka osoittaa tuoton keskihajonnan. Yksinkertaistettuna tama mit-
taa tuoton kokonaisvaihtelua eli esimerkiksi kuinka paljon hinnat vaihtelevat
keskimaarin pitkan aikavalin keskiarvosta ylos tai alas. Pienen volatiliteetin sijoi-
tusinstrumentti sisaltaa siis vahemman riskia, kuin isomman volatiliteetin kohde.
(Puttonen 2009, 49.) Seuraavassa kuviossa tarkastellaan tata suhdetta tar-

kemmin.



Sijoituskohde Tuotto % | Keskihajonta %
Markkina-arvoltaan pienten yritysten osakkeet 17,5 33,3
Markkina-arvoltaan suurten yritysten osakkeet 12,4 20,4
Yritysten liikkeelle laskemat joukkolainat 6,2 8,6
Valtion obligaatiot 5,8 9,4
Rahamarkkinasijoitukset 3,8 3,1
Inflaatio 3,1 4,3

Kuvio 1. Eri sijoituskohteiden keskim&arainen vuosituotto Yhdysvaltojen rahoi-
tusmarkkinoilla ajalla 1926 - 2003. (Kallunki ym. 2008, 30.)

Kuviosta 1 voidaan ndhda selvasti sijoituskohteen tuoton ja riskin yhtenaisyys.
Osakkeet ovat historiallisesti tutkittuina tuottaneet pitkalla aikavalilla parhaiten,
mutta keskihajonta eli volatiliteetti on myds ollut suurin. Korkeammat tuotto-
odotukset sisaltavat siis korkeamman riskin, koska vuosittainen tuotto on esi-
merkiksi pienten yritysten kohdalla vaihdellut 33,3 % ylos- tai alaspain keski-
maaraisesta 17,5 %:n tuotosta. Nain ollen taulukko tuo esille myds sijoitusho-
risontin merkityksen riskisimmissa sijoitusinstrumenteissa. Pitkalla aikavalilla on
perusteltua, ettd yksityishenkild valitsee sellaisen sijoituskohteen, esimerkiksi
osakkeet, joissa on korkeampi riski ja tuotto-odotus, koska lyhyella aikavalilla
tuoton vaihtelut voivat menné helposti tappion puolelle ja pitk& sijoitushorisontti
luo varmuutta mahdolliselle tuotolle. (Anderson & Tuhkanen 2004, 47.) Sijoitus-

horisontista kerrotaan tarkemmin luvussa 2.4.
2.3 Tavoitteet ja lahtokohdat

Jokaisella sijoittajalla pitaisi olla omat tavoitteet sijoitustoiminnalle. Tavoitteiden
perustana ovat syyt sijoitustoiminnan aloittamiselle. Ne vaihtelevat paljon riip-
puen sen hetkisesta elamantilanteesta. Haastatteluiden ja sijoitushenkil6iden
kokemuksien pohjalta yksi yleisimpia esille nousseita syitd on ollut juuri halu
saada ylimaaraiselle rahalle tuottoa. Kun tulot ovat pitemman aikaa suuremmat
kuin menot, jaa rahaa saastoon. Saastetty raha jaa usein pankkitilille ja tdman

takia ylimaaraisille rahoille halutaan parempaa tuottoa ja turvaa inflaatiota vas-
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taan. (Anderson & Tuhkanen 2014, 23; Hakala 2015; S&hkdinen kysely Han-
delsbanken 2015; Sahkdinen kysely Etela-Karjalan Osuuspankki 2015.)

Jos mietitdan yksityissijoittajaa, jonka sijoitushorisontti on pitkda, ovat tuottota-
voitteet usein suurempia kuin lyhyemmalla aikavalilla. Kuten edellisessa luvus-
sa todettiin, riskia voidaan ottaa enemman, koska pitkd aikajanne tuo turvaa
tappioiden valttAmiseen. Pitkan aikavalin sijoitustavoitteita voivat olla esimerkik-
si sijoittaminen eléketta varten tai sdadstaminen asuntolainan yhteydessa. Ela-
mantilanne ja ika tuovat omat tavoitteet. Esimerkiksi elakeidssa olevan henkilén
sijoitushorisontti ei ole endd kymmenia vuosia verrattuna nuoren sijoitusho-
risonttiin. Talléin sijoittamisen tavoitteet voivat liittyd enemman varallisuudesta
nauttimiseen, sen sailyttamiseen tai mahdollisesti sen kerryttamiseen jalkelaisil-

le.
2.4 Sijoitushorisontti

Kuten riski ja tuotto niin myos pitka aikavali ja tuotto kulkevat kasi k&dessa. Ajan
mittaan sijoitettaville summille kertyy tuottoa, joka pitkalla aikavalilla kertautuu
korkoa korolle -efektin takia etenkin suuren tuottoprosentin kanssa. Taman takia
sijoitustoiminta on kannattavaa aloittaa mahdollisimman aikaisin, koska pitkien
sijoitushorisonttien loppupuolella koronkorko -ilmi¢ vaikuttaa voimakkaimmin.
Talléin muutamilla vuosillakin voi olla iso merkitys sijoituksen loppuarvoa ajatel-
len. (Anderson & Tuhkanen 2004, 19.)

Kuviosta 2 voidaan havaita vain 5 vuoden ero kahden pitkan sijoitushorisontin
valilla. 40 vuotta ja 45 vuotta ovat kumpikin erittéin pitkid aikajanteita ja voisi
luulla, ettéa nain pitkissa horisonteissa muutamilla vuosilla ei ole suurta vaikutus-
ta. Korkeat vuosittaiset tuottoprosentit yhdistettyné ajan kanssa tuottavat eten-
kin horisontin loppupuolella, koska korkoa kasvanut pdaoma kertautuu vuosit-
tain, mik& ruokkii kasvua. Esimerkiksi 8 %:n vuotuisella tuotolla, mika ei ole
ollenkaan mahdoton 40-45 vuoden sijoitushorisontilla, A:n ja B:n valinen ero
olisi rahallisesti noin 50 000 € ja vajaa 50 % enemman verrattuna 5 vuotta lyhy-

empaan horisonttiin.
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A B
Sijoitettu summa 5000 € 5000 €
Sijoitushorisontti 45v 40v
Vuotuinen tuotto % | Loppuarvo Loppuarvo Ero Prosentteina
4% 29206 € 24005 € 5201€ 22%
6 % 68 823 € 51429€ 17394 € 34%
8% 159602 € 108 623 € 50980 € 47 %
10 % 364452 € 226296 € 138156 € 61 %
12 % 819938 € 465 255 € 354683 € 76 %

Kuvio 2. 5000 € sijoitukset eri vuotuisilla tuottoprosenteilla ja sijoitushorisonteil-
la. (Anderson & Tuhkanen 2004)

Vesa Puttonen esittdd kirjassaan Saantd 72:n. Tama suuntaa antava saanto
osoittaa sijoituksen padoman kaksinkertaistumiseen menevan ajan vuosina.
Luku 72 jaetaan vuotuisella pd&doman tuottoprosentilla, josta saadaan arvio
vuosista. Esimerkiksi 12 % vuosittaisella tuotolla sijoituksen kaksinkertaistumi-
seen menisi noin 6 vuotta ja 1 % tuotolla 72 vuotta. (Puttonen 2009, 24 - 25.)
Jos yksityishenkilon sijoitushorisontti on pitka ja tavoitteet ovat mahdollisesti
oman elakkeen kerryttdminen tai varallisuuden kasvattaminen, on parempi vali-
ta sijoitusinstrumentti, jonka tuotto-odotus on korkea. N&in ollen suorat osakesi-
joitukset tai osakerahastot ovat perusteltuja valintoja yksityissijoittajalle, jos oma

riskinsietokyky sen sallii.

Kuvio 3 havainnollistaa hyvin koronkorko -ilmién vaikutuksen sijoituksen kas-
vuun. Mita kauemmin henkil6 sijoittaa ja mitd suurempi vuotuinen tuottoprosent-
ti on, sitd moninkertaisemmaksi sijoitus kasvaa. Kuten kuviosta nahdaan, ko-
ronkorko -ilmi6 ei vield vaikuta vahvasti alkuvaiheessa, mutta vasta loppupuolel-
la tuottokayrat kaartuvat voimakkaasti ylospain. Toki on muistettava, ettd kuvi-
oiden 2 ja 3 laskelmat ovat laskettu keskimaaréisella tuotolla. Todellinen kayra
ei olisi ndin suoraviivainen, vaan se vaihtelisi esimerkiksi osakkeiden kohdalla
paljon. Myds kulujen vaikutus olisi merkittava tuottoihin. (Anderson & Tuhkanen
2004, 19, 21.)
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Kuvio 3. Koronkorko -ilmi6é 5000 € sijoituksella eri vuosittaisilla tuottoprosenteilla

45 vuoden sijoitushorisontilla.

Mik& on sitten sopiva aikavali sijoitushorisontiksi? Taméa on useille sijoittajille
hieman epéselvaa. Sijoitushorisontin voidaan sanoa paattyvan, kun sijoitettavat
varat otetaan kayttoon. Aikajanteen lopussa sijoittamisen lopettamisen sijaan
tarkeampaa olisi aloittaa uusi sijoitusjakso ja miettia uudet tavoitteet. (Seligson
& Co 2015.) Kuten aikaisemmista kappaleista on huomattu, aikajdnne riippuu
taysin elamantilanteesta, tavoitelluista tuotto-odotuksista ja riskinsietokyvysta.
Nama kytkeytyvat sijoitusinstrumentin valintaan. Sijoituskohteita kasitellaan tar-

kemmin luvussa 2.
2.4.1 Inflaatio ja reaaliarvo

Pitkassa sijoitushorisontissa on tarkeaa miettia sijoituksen loppuarvoa myos
rahan ostovoiman kannalta. Inflaatio tarkoittaa rahan arvon alenemista eli toisin
sanoen yleisen hintatason nousua. Kaytdnndssa samalla rahasummalla ei saa-
da enda myohemmin tulevaisuudessa samaa maaraé hyodykkeita kuin nyt. In-

flaatiota mitataan usein kuluttajahintaindeksilla. Kuluttajahintaindeksi osoittaa
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niiden tuotteiden ja palveluiden hintakehitystd, jotka suomalaiset kotitaloudet

ovat ostaneet Suomesta. (Findikaattori 2015.)

Vuoden sijoitushorisontilla inflaation vaikutus sijoituspadaomaan ei ole viela ko-
vin merkittdva, mutta vuosikymmenien jalkeen inflaation vaikutus kasvaa ja
vuosittainen tuotto tippuu aina inflaation verran. Esimerkiksi ilman mitaan tuot-
toa 100 € arvo kymmenen vuoden paasta vastaisi 2 % vuotuisella inflaatiolla
noin 82 € (100 * 0,98*9). Sijoittajalla tulisikin olla v&hintaan tahtdimessa reaa-
liarvon sailyttaminen. Reaalituotto voidaan laskea nimellistuoton ja inflaation
erotuksena. Reaalituoton tulisi siis olla enemman, kuin inflaatio, jotta sijoittami-

nen olisi jarkevaa ja perusteltua. (Anderson & Tuhkanen 2004, 27 - 28.)

Inflaatio kytkeytyykin sijoitushorisontin kautta sijoituskohteisiin. Pitkélla aikavalil-
|& voidaan ottaa riskid, jolloin tuotto-odotukset ovat my6s suuremmat. Nain ollen
myds erotus inflaatiotasoon kasvaa, jolloin mahdolliset reaalituotot kasvavat.
Inflaatiota ja tuottoja on vaikeaa ennustaa tulevaisuuteen, mutta esimerkiksi
pitkan aikavalin inflaatio Euroalueella on ollut 2 %. (Euroopan keskuspankki

2015). Sita ei ole pitkalla aikavalilla ollenkaan mahdotonta voittaa sijoittamalla.

Huhtikuun 2015 inflaation taso oli -0,2 eli hinnat ovat laskeneet hieman. (Findi-
kaattori 2015). Tama tarkoittaisi, etta kyseisella inflaatiotasolla alhaisimmatkin
tuotot ja riskit omaavat sijoitusinstrumentit olisivat kannattavia. Kuviota 4 tarkas-
telemalla huomataan, etté taso tuskin pysyy negatiivisena pitkaan, koska inflaa-

tio heilahtelee pitkalla aikavalilla myotéillen nousevaa ja laskevaa kayréaa.

Kansantalouden nékokulmasta inflaatio ilmién& on haitallinen. Inflaatio hanka-
loittaa yleisesti talouden kasvua. Yksityishenkiléiden nakokulmasta etenkin
piensaastdjien rahallisten saastéjen arvo pienenee inflaation vaikutuksesta.
(Suomen pankki 2015a). Nain ollen ei ole kannattavaa sailyttaa pitkia aikoja
suuria summia normaaleilla kayttotileilla, joissa korko on hyvin pieni. Rahoitus-
politiikan keinoilla on pyritty saatamaan inflaatiota euroalueella. Euroopan kes-
kuspankin neuvosto paatti 13.10.1998 euroalueen hintavakaudesta, jolla pyri-
taan pitaméaan yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin vuotuinen nousu alle 2

%. Tavoite on maéaritelty keskipitkalle aikavalille. (Suomen Pankki 2015b).
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Kuvion 4 trendiviivasta nakyy, etta tavoitteissa on toistaiseksi pysytty hyvin.
Tammikuun 1999 — huhtikuun 2015 valisend aikana inflaatiotasojen laskettu

keskimaarainen inflaatio on ollut 1,88 %.

10%

99 0O 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15

Kuvio 4. Euroalueen kuluttajahintainflaatio valilla 01/1999 - 04/2015 (Euroopan
keskuspankki 2015).

2.4.2 Rahan aika-arvo ja diskonttaaminen

Pelkastaan jo inflaation takia rahalla on pienempi arvo tulevaisuudessa verrat-
tuna nykyhetkeen. Rahalla voidaankin todeta aika-arvo, mika johtuu inflaatiosta,
riskista ja kulutuksen lykkdamisesta. Kun kulutusta joudutaan lykkdamaan, koe-
taan kulutuksen tuoman hyddyn pienenevan, jonka takia kuluttajat haluavat vas-
tineeksi korvauksen. Inflaation vaikutuksista rahan arvoon halutaan myds kor-
vaus. Lisaksi tulevaisuudessa saatavaan rahaan liittyy epéavarmuutta, mik& on
riski. Naiden kolmen tekijan takia rahalle vaaditaan korkoa tai tuottoa. Rahalla
on siis aika-arvo, joka on oleellista ottaa huomioon esimerkiksi sijoitustuottoja
ajatellen. (Knupfer & Puttonen 2004, 50.)

Kuten edellisessa kappaleessa tuli ilmi, sijoitustuottoja on jarkevaa tarkastella
nimellisen arvon sijasta reaalisesti pitkalla aikavalilla. Aika-arvon takia esimer-

kiksi yhteenlaskettujen tuottojen nimellinen arvo pitkalla aikavalilla ei vastaa
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reaali- eli nykyarvoa. Diskonttaaminen on rahoitusmatematiikan termi, joka tar-
koittaa tulevaisuudessa saatujen kassavirtojen arvon palauttamista nykyhetken
arvoon. (Knupfer & Puttonen 2004, 51).

Otetaan esimerkki selventdmaan diskonttaamista. Henkild saa 1000 € vuoden

paasta, mika sisaltda 8 %:n vuosituoton. Nain ollen alkuperéinen sijoitussumma

on ollut 925,93 €. Lasku laskettiin diskonttaamalla kaavalla 1. PV tarkoittaa ny-

kyarvoa eli present value. CF osoittaa tulevaa kassavirtaa (cash flow) ja tassa

tapauksessa sijoituksen loppuarvoa. r osoittaa diskonttokoron eli valitun korko-

kannan, joka vastaa haluttua tuottovaatimusta. (Kniipfer & Puttonen 2004, 52):
CF

PV=re @

Kayttamalla yksikertaista korkolaskua eli kertomalla nykyarvon tuottoprosentilla
paastaan vastaavasti tulevaan arvoon (925,93 * 1,08 = 1000). Tulevan arvon
laskemista sanotaan prolongoimiseksi. Koska diskonttaaminen ja korkolasku
ovat keskendan kaanteisia laskuja, voidaan diskonttaamisen kaava johtaa hie-

man eri muotoon. (Knupfer & Puttonen 2004, 54):

FV

PV =——
(1+nr)

(2)

Sijoittamisen nakdkulmasta katsottuna FV osoittaa sijoituksen loppuarvoa, PV
sijoituksen nykyarvoa, r vuosittaista tuottoprosenttia ja t sijoitushorisonttia. Sijoi-
tusmalleja koskevassa kappaleessa lasketaan sijoitustuottojen reaaliarvot so-
veltamalla kaavaa 2 siten, etta sijoituksen nimellinen tuleva-arvo FV diskonta-

taan valitulla inflaatioprosentilla.
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3 Sijoituskohteet

Tassa luvussa kerron tutkimuksessani kaytettavista sijoituskohteista, joiden va-
linta pohjautuu haastatteluihin, sijoitustutkimuksiin ja suomalaisten finanssi- eli
rahoitusvarallisuuteen. Finanssivarallisuus koostuu talletuksista ja arvopape-
reista. Lisaksi kiinteistosijoittamisesta on nostettu esille vaihtoehtoisena sijoitus-
kohteena sijoitusasunto. Sijoitusinstrumenttien toiminnan ymmartaminen on
tarkeaa, jotta voidaan ymmartaa sijoitusinstrumenttien valinta tietyissa elamanti-
lanteissa. Mybhemmissa kappaleissa empiriaosuudessa yhdistetaan sijoitus-

toiminnan —ja instrumenttien teoriaa kaytannon tilanteisiin.
3.1 Talletukset

Sijoittamisesta puhuttaessa madaraaikaistalletukset eivéat ole tuottoa ajatellen
hyva sijoituskohde. Esittelen talletukset kuitenkin vertailun vuoksi, jotta sen
heikkous muihin sijoituskohteisiin tulee esille. Kuviosta 5 ndhdaan suomalais-
ten rahoitusvarojen jakautuminen. Suurin osa 48 % suomalaisten kotitalouksien
rahoitusvaroista lepaa pankkitalletuksina. (Finanssialan keskusliitto 2015a).
Pankkitalletukset ovat yleensa kayttelytililla, maaraaikaistililla tai saastotileilla.
Kayttelytilit ovat normaaleja pankkitileja, josta voi nostaa rahaa ilman rajoituk-
sia ja ne sopivat parhaiten arkisiin raha-asioiden hoitoihin. Kayttelytilien korot
ovat yleensa jopa inflaatiota alhaisempia. Pankeilla on eri korkojen maksutapo-
ja ja ne maksetaan kuukauden alimman saldon mukaan tai paivittain tililla ole-

valle pddomalle. (Finanssivalvonta 2015.)
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Kuvio 5. Suomalaisten kotitalouksien rahoitusvarat 1998 - 2015 syyskuu. (Fi-

nanssialan keskusliitto 2015b).

Maaréaaikais- ja saastotilit ovat sopivia rahojen pitempiaikaiseen sailyttamiseen.
Maaréaaikaistalletuksissa rahat talletetaan sovituksi ajaksi tilille, jolle maksetaan
tiettya korkoa, joka on parempi kuin kayttelytilien. Saanndista riippuen tililta
nostamisessa voi olla rajoituksia tai sen purkamisesta voi joutua maksamaan
kuluja tai sovittu korko voi jadda saamatta. Saastotilit ovat yleensa jatkuvia, jol-
loin esimerkiksi kuukausittain talletetaan tietty summa rahaa. Talletukset ovat
l&hestulkoon riskittdmid. Suomalaisilla pankeilla on talletussuoja 100 000€
saakka, jos pankit ajautuvat maksukyvyttomyyteen. Suurin riski on inflaatiossa,
joka monesti syo etenkin kayttelytileille saadun korkotuoton. Maaraaikaistilien
korot voivat myos vylittaa inflaatiotason, mutta pidemman ajan tuottoa niilla on
silti vaikeaa saavuttaa. (Finanssivalvonta 2015; Hamalainen 2005, 16; Kallunki
ym. 2008, 96.)

Toisin sanoen kayttelytileilld suurien summien pitdminen ei ole jarkevaa inflaa-
tion takia. Koska suurin osa suomalaisten rahoista on kiinni talletuksissa, las-
ken yksinkertaisen esimerkin tilien kannattamattomuudesta.
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Maaraaikaistalletukset, 10 000 euroa, %

Pankki Pvm 1 kk 3 kk 6 kk 12 kk 24 kk
Aktia 9.4.2015 0.00 0.00 0.04 0.50 0.60
Bigbank 9.4.2015 0.00 0.00 0.85 1.25 1.35
Danske Bank 9.4.2015 0.00 0.01 0.10 0.50 0.40
Evli Pankki 2.4.2015 0.00 0.00 0.15 0.30 0.45
Helsingin OP 9.4.2015 0.06 0.11 0.18 0.60 0.75
Hypo 9.4.2015 0.00 0.15 0.50 1.00 1.1

Nordea 9.4.2015 0.05 0.10 0.25 0.80 0.60
S-Pankki 2.4.2015 0.00 0.00 0.04 0.25 0.14

Kuvio 6. Maaraaikaistalletuksien korot (Kauppalehti 2015)

Oletetaan henkilon tallettavan 10 000 € vuodeksi maaraaikaistilille, johon saa-
daan 0,8 %:n korko. 10 000 € * 0,008 = 80 €. Tasta summasta vahennetaan
viela 30 %:n lahdevero, jolloin lopullinen tuotto on 80 € - 80 € * 0,3 = 56 €. Lo-
pulliseksi tuottoprosentiksi 0,8 %:n sijaan muodostui 0,56 % (100 * 56/10 000).
Maaliskuun 2015 Euroalueen inflaatio oli -0,1 % (Euroopan keskuspankki
2015). Kuviosta 6 voidaankin huomata lyhyen aikavalin korkojen vastaavan
melko hyvin inflaation tasoa, koska inflaatio ja korko noudattavat samansuun-
taisia kayrid. Sijoittamista ajatellen 0,56 % tuotto sijoitukselle on erittain alhai-
nen. Korko- seka inflaatiotason kehityksesta riippuen tuotto voi jaada jopa nega-
tiiviseksi pitkalla aikajaksolla. Maaraaikais- ja saastotilit sopivatkin parhaiten
inflaatiolta suojautumiseen, jos haluaa erittéin pienen riskin ja rahat on tarkoitus

kayttaa lahitulevaisuudessa.
3.2 Osakkeet

Pitkan tahtaimen sijoituksia ajatellen osakkeet ovat yksi parhaimmista sijoitus-
kohteista. Osakkeita kaytetaan myohemmassa osassa tutkimusta, jonka takia

ne esitellaan laajemmin seuraavaksi.

Osakkeet ovat osakeyhtion omistusosuuksia ja ne muodostavat yhteenlaskettu-
na osakeyhtion osakepadoman. Osakas eli osakkeenomistaja omistaa osake-
yhtiosta tietyn osuuden osakkeiden kautta. (Kallunki, Martikainen & Niemela
2008, 101-102.) Osakkeen hinta ja tuotto mé&araytyvat erilailla riippuen onko
kyseessa listaamattoman osakeyhtion osake vai listatun osakeyhtion osake.

Listaamaton osakeyhtio ei ole pérssissa, mutta sen osakkeilla kdayddan myos
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julkisesti kauppaa vaihtoehtoisilla kauppapaikoilla porssin tapaan. Tallin kui-
tenkin osakekurssin muutokset ovat vakaampia verrattuna porssiin, koska lis-
taamattoman osakeyhtion osakkeen hintaan vaikuttavat yhtion tekemat omat
ratkaisut ja toiminta seka lahitulevaisuuden nakymat. Hintoihin vaikuttavat pors-
sin tapaan osakkeen kysynta ja tarjonta, mutta listaamattoman yhtion kohdalla
hinta ei seuraa yleista markkinatilannetta. Listatut osakeyhtiot eli porssiyhtiot
ovat julkisia osakeyhtioita, joiden osakkeiden hinta maaraytyy kurssin mukaan,
johon vaikuttaa osakkeen kysynta ja tarjonta. Osakkeilla kaydaan julkista kaup-
paa muiden osakkeenomistajien kanssa jalkimarkkinoilla eli porsseissa. Taman
takia lyhytta aikavalia tarkastellessa osakkeen hinnan vaihtelut ovat voimakkai-
ta. (Kallunki ym. 2008, 103; Airaksinen, O 2012.)

Osakkeet ovat tutkitusti pitkalla aikavalilla tuottavin sijoitusmuoto verrattuna
muihin sijoituskohteisiin. T&m& perustuu niiden tilastoituihin tuottoihin seka ul-
komailla ettd Suomessa. Vesa Puttosen mukaan Yhdysvalloissa osakkeet ovat
lybneet muut sijoituskohteet reilusti. Suurten yritysten osakkeet ovat tuottaneet
noin 10,4 % vuodessa ja pienten yritysten osakkeet 12,8 % vuodessa. Puttonen
tuo esille myds Peter Nybergin ja Mika Vaihekosken kokoamaa tietoa Suomen
porssin tuotoista vuodesta 1913 lahtien vuoteen 2008 saakka. Taman aikajak-
son keskimaarainen tuotto on ollut 18,7 %. Myo6s Poérssisdation mukaan osak-
keet ovat tuottaneet noin 5 % enemman verrattuna melkein riskittémiin korkosi-
joituksiin. (Puttonen 2009, 40 - 42; Osakeopas 2013, 5.)

3.2.1 Osakesarjat ja markkinat

Yhtion osakkeita voi olla eri osakesarjoissa, joilla on erilaiset oikeudet esimer-
kiksi osinkoihin, osakkeiden merkintdan ja &aanivaltaan. Tastd johtuen myo6s
osakesarjojen markkinahinnat poikkeavat toisistaan. Osakesarjat erotetaan toi-
sistaan erilaisilla tunnuksilla kuten A, B, I tai Il, mutta tunnuksilla ei ole yleispa-
tevid merkityksia. (Kallunki ym. 2008, 102.)

Osakemarkkinat koostuvat kahdesta osasta ensisijaismarkkinoista ja toissijais-
markkinoista eli jalkimarkkinoista. Ensisijaismarkkinoilla osakeyhtio laskee liik-

keelle osakkeitaan sijoittajien merkittavaksi. Vastikkeeksi osakeyhtité saa paa-
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omaa ja sijoittaja osakkeita. Jalkimarkkinoilla eli toisin sanoen porsseissa sijoit-
tajat kayvat kauppaa keskenaan. (Kallunki ym. 2008, 104 - 105)

3.2.2 Osakkeen tuotto

Osakkeen tuotto koostuu osakkeen arvonnoususta ja osingoista. Todellista tuot-
toa kuitenkin laskevat kaupankayntikustannukset ostoista ja myynneista seka
verot. Myds arvo-osuustilin kaytosta, jossa osakkeet sailytetaan, peritddn palk-
kioita. Osingot ovat yrityksen jakamia varoja osakkeenomistajille. Yrityksen voi-
tosta jaetaan tietty osuus osinkoa jokaiselle osakkeelle. Huonoina vuosina yhti6
voi myQds paattaa olla jakamatta osinkoja. Jakamatta jatettyja voittovaroja kayte-
t&&n usein myodhempiin investointeihin. Osingon jaosta paatetaan yhtiokokouk-
sessa ja se maksetaan suoraan osakkeenomistajan tilille. Arvonnousu on
osakkeiden toinen tuottotapa. Kyseessa on osakkeen myyntivoitto, kun osake
myydaan ostohintaa kallimmalla hinnalla. Osakekurssi tipahtaa kaytdnnéssa
osingon verran niiden jakopaivan jalkeen. (Osakeopas 2013, 7.)

3.2.3 Kaupankaynti

Pdrssi on julkinen kauppapaikka arvopapereiden vdlitykseen, jossa valittajat
ostavat ja myyvat porssiyhtion osakkeita, rahoitusinstrumentteja ja muita hyo-
dykkeita. Helsingin porssi eli NASDAQ OMX Helsinki on osa ruotsalaista OMX
osakeyhtiotd, jonka NASDAQ osti vuonna 2007. NX Nordic on NASDAQ-
konsernin pohjoismaat kattava markkina-alue. (Nasdagomx 2015; Nasdagomx-
nordic 2015). Sijoittajat antavat s&hkdisesti toimeksiannon oman pankin, verk-
kopankin tai pankkiirilikkeen kautta valittdjille, jotka hoitavat osakkeen osto- tai
myyntitarjouksen porssiin. Kaupat syntyvat, jos tarjoukset vastaavat toisiaan.
Toimeksiantoa tehtdessa pitdd maarittdd yhtio, halutuiden osakkeiden myynti-
tai ostomaarat ja mahdollinen rajahinta, jolla kauppa toteutuu. Sijoittaja voi vali-
ta myds paivan hinnan, jos haluaa nopeampaa kauppaa, mutta talldin joutuu
usein maksamaan kalliimpaa hintaa. Paivan hintaa kaytettaessa osakkeita oste-
taan haluttu maara, mutta jos halvempaa hintaa on tarjottu vain rajallisesti, loput
osakkeista ostetaan kallimmalla. Porssissa ylempi ostotarjous menee alemman
edelle ja myyntitarjouksissa alempi menee ylemmaéan edelle. Toimeksiantoja voi

tehda kellon ympari joka paiva, mutta valittajat kirjaavat ne pdorssiin vasta sen
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aukioloaikoina. (Anderson & Tuhkanen 2004, 134 - 135; Hamalainen 2005, 26;
Osakeopas 2013, 19 - 20.)

3.2.4 Osakekurssit ja indeksit

Porssikurssi osoittaa osakkeen sen hetkisen hinnan. Kursseihin vaikuttavat
osakkeiden kysynta ja tarjonta, mutta myds monet muut seikat. Yhtididen tule-
vaisuuden nakymat talouskehityksen ja kannattavuuden osalta heijastuvat osa-
kekurssiin. Tuloskehitysodotukset nostavat kurssia ja heikot nakymat laskevat.
Liséksi kursseihin vaikuttavat suhdannevaihtelut ja toimialan muutokset esimer-
kiksi raaka-aineiden hinnat voivat muuttua tai teknologia kehittya. Osakemark-
kinat reagoivat herkasti suhdannevaihteluihin. Kurssien kehitys muuttuu jopa
vuotta ennen nousu- tai laskusuhdanteen alkamista. Kansantalouden kehitysta
seurataankin huolellisesti esimerkiksi kysyntdd, kuluttaja- ja tuottajahintoja ja
tyollisyyden muutoksia seurataan eri keinoin mm. barometrein, jotka osoittavat
mihin suuntaan kansantalouden kehitys on menossa. Keskuspankit muokkaavat
suhdanteita korkotasoja muuttamalla. Korkea suhdanteissa korkoa nostetaan
kulutuksen hillitsemiseksi ja laskusuhdanteissa painvastoin. Osakesijoittajat
muuttavat painotuksiaan korko- ja osakesijoitusten valilla korkotasosta riippuen,
joka vaikuttaa lopulta kursseihin. (Porssisééatio 2010, 11)

Yhtidihin liittyvilla huhupuheilla on oma vaikutuksensa kursseihin. Tama osoittaa
samalla markkinoiden eparationaalisuuden. Kaikki sijoittajat eivat toimi loogises-
ti, niin kuin voisi tilanteissa olettaa. Mielialat saattavat lisatéd kasvua kurssien
noustessa ja laskua laskusuhdanteissa. Tama voi johtua henkildiden halusta
kuluttaa lisdd omistamiensa osakkeiden arvonnousun takia tai vastaavasti ar-
von laskiessa kiristaa kulutustaan. Liséksi eri toimialat, yhtio tai alueet ovat valil-
l& muodissa. Sijoitusinstrumenttien verotus ja maailmanpoliittiset epavakaudet

heijastuvat myo6s kursseihin. (Puttonen 2009, 90; Pérssisaatio 2010, 11.)

Indeksit kuvaavat arvopaperiporssien osakkeiden hinnanmuutoksia riippuen
indeksin kohteista. Eri indeksit mittaavat porssin keskimaaraisia liikkeité ja hyvin
hajautettuja osakesalkkuja mm. eri toimialoilta. Helsingin porssin kaikkien suo-
malaisten osakkeiden hinnanmuutosta kuvaava indeksi on OMX-Helsinki eli

OMXH-indeksi. Tassa indeksissa yritysten painoarvot ovat niiden markkina-
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arvojen osuudet pdrssin markkina-arvosta. Muita indekseja ovat OMXHCAP ja
OMXH 25. Kummatkin ovat painorajoitettuja indekseja, joissa yritysten painoar-
vot on rajoitettu 10 %. OMXHCAP-indeksissa on mukana porssin kaikki yrityk-
set ja OMXH 25-indeksi on rajattu 25 pdrssin eniten vaihdettuun osakkeeseen.
Suomen padrssin indeksien lisdksi Euroopan alueelta STOXX Euro 50-indeksi on
tarkea. Siind on mukana euroalueen 50 suurinta porssiyhtiotd. Muita tarkeita
indekseja ovat yhdysvaltalaiset Dow Jones Industrials (DJI), S&P 500 ja NAS-
DAQ, koska Amerikan porssikehitys vaikuttaa koko maailmaan. (Anderson &
Tuhkanen 2004, 142 - 144; Porssisaatio 2010, 14 - 15.)

3.2.5 Hyvat ja huonot puolet

Osakkeilla on seka hyvat etta huonot puolet. Laheskaéan aina ne eivat ole paras
vaihtoehto. Osakkeita voidaan pitdd parhaimpana sijoitusmuotona pitkélla aika-
valilla. Kuten aikaisemmassa kappaleessa mainitsin ulkomaisten ja suomalais-
ten markkinoiden tuotot ovat pitkalla aikavalilla olleet sijoitusinstrumenteista
parhaimmat. Osakkeiden avulla pystyy hajauttamaan sijoittamiseen liittyvaa
riskid, koska niiden hinta maaraytyy erilailla verrattuna muihin sijoitusinstru-
mentteihin. Liséksi osakkeiden avulla voi keskittya esim. erilaisiin toimialoihin.
Hyvaksi puoleksi voidaan listata myds osakkeiden hyva likviditeetti eli rahaksi
muutettavuus, koska ne voidaan myyda nopeasti esimerkiksi nettipankissa, jol-
loin myyntisumma on tililla 3 pankkipaivan jalkeen. Lopuksi hyvana puolena
voidaan todeta osakkeiden arvon kehittymisen myds korkotasosta riippumatta,
koska myds tulosnakymat ja yrityksen toiminta vaikuttavat osakkeen hintaan.
(Puttonen 2009, 31 - 32; Osakeopas 2013, 19)

Huonoina puolina osakkeista voidaan mainita yksittdisten osakeostojen hajaut-
tamisen vaikeuden pienilla summilla. Hajautettavien osakkeiden olisi hyva olla
vahintaan 15 eri maantieteelliselta alueelta ja toimialalta. Sijoitettavien summien
olisi taas hyva olla kerralla isompia, koska osakkeiden oston kustannukset nou-
sevat suhteessa suuriksi, mika syo tuottoa. (Puttonen & Repo 2011, 26; Jarvi-
nen & Parviainen 2012, 18.)
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3.3 Rahastot

Seuraavaksi sijoitusinstrumenteista esittelen rahastot, silla ne ovat yksi suosi-
tuimmista ja helpoimmista sijoitusinstrumenteista. Niitd tullaan myo6s kaytta-
maan tutkimuksen empiriaosuudessa. Rahastot ovat nostaneet suosiotaan yksi-
tyissijoittajien kohdalla ja kotitalouksien rahoitusvarallisuudesta 11 % on rahas-
toissa. Kuviosta 5 (s.18) nahdaan, etta sijoitusrahastoissa on rahoitusvaroja

neljanneksi eniten. (Finanssialan keskusliitto 2015a.)

Rahaston toimintamalli perustuu saastajilta yhteen kerattyjen varojen uudelleen
sijoittamiseen eri kohteisiin, kuten osakkeisiin ja korkomarkkinoille. Rahastoa
hoitaa rahastoyhtio, jonka salkunhoitajat paattavat myos varojen sijoittamisesta.
Kaikki sijoitetut varat muodostavat yhdessa rahaston sen arvopapereiden mark-
kina-arvojen perusteella. Rahasto jakautuu samansuuruisiin rahasto-osuuksiin,
joilla on samat oikeudet rahaston padomaan. Sailytysyhteis6 sailyttdd rahaston
varoja, joka valvoo samalla rahastoyhtiotd. Rahasto saa tuottoa sen mukaan
miten sijoitetut arvopaperit menestyvat. Tuotto koostuu osingoista, koroista ja
sijoitusinstrumenttien arvonnousuista seka -laskuista riippuen rahaston tyypista.
Rahasto-osuuden hinta on rahaston varojen kaypa markkina-arvo jaettuna ra-
hasto-osuuksien maaralla. (Puttonen & Repo 2011, 30; Sijoitusrahasto-opas
2015, 5))

Rahasto-osuuden tyyppi maaraa miten rahasto jakaa tuottoja. Tuotto-osuuksille
maksetaan vuosittainen tuotto eli tuotto-osuus. Kasvuosuuksien tuotto muodos-
tuu rahasto-osuuksien myyntihinnan ja hankintahinnan erotuksena eli tuotto-
osuutta ei makseta vaan se lisaa rahasto-osuuden arvoa. Tuotto-osuuksien
maksaminen laskee rahasto-osuuden arvoa saman verran kuin tuotto-osuutta
maksetaan. Vesa Puttosen mukaan sijoittajan kannalta tuotto-osuuden maksa-
misella ei ole merkitystd, koska kasvurahaston osuudesta voi myyda milloin
vain saman osuuden, jonka jalkeen lopputulos olisi sama. Pa&asiassa yksityis-
henkildiden rahasto-osuudet ovat kasvuosuuksia. Saatiot, yritykset ja muut, joil-
le juoksevat kassavirrat ovat tarkeimpid, sijoittavat tuotto-osuuksiin. (Puttonen &
Repo 2011, 32 - 33; Sijoitusrahasto-opas 2015, 6.)
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3.3.1 Rahastotyypit

Rahastotyyppeja voidaan jakaa niiden sijoitustoiminnan tuotto-odotusten ja ris-
kien suhteen. Sijoitusrahastolaki jakaa rahastot sijoitusrahastodirektiivin mukai-
siin rahastoihin (UCITS) ja vaihtoehtorahastoihin (AIFMD), kuten erikoissijoitus-
rahastoihin. (Sijoitusrahasto-opas 2015, 26). Puttonen ja Repo tuovat esille
paapiirteisesti 6 erilaista rahastotyyppia:

1. Korkorahastot:

e Lyhyen koron rahastot
e Keskipitkan koron rahastot

e Pitkan koron rahastot

2. Osakerahastot
3. Yhdistelmarahastot

4. Erikoissijoitusrahastot

Korkorahastot keskittyvat julkisyhteisdjen ja yritysten liikkeelle laskemiin jouk-
kovelkakirjalainoihin. Lyhyen koron rahasto sijoittaa varoja rahamarkkinavali-
neisiin, joiden laina-aika voi olla muutamasta kuukaudesta alle vuoteen. Ra-
haston lyhyenajan sijoituskohteita ovat valtion, pankkien tai yritysten liikkeelle
laskemat korkoinstrumentit. Naissa riski on pienempi, kuten myds tuotto. Kes-
Kipitkdn koron rahastot sijoittavat paaomat maturiteetiltaan eli arvopaperin
juoksuajalta 1 - 2 vuoden lainoihin raha- tai joukkovelkakirjamarkkinoille. Pitkén
koron rahastot keskittyvat nimensd mukaisesti maturiteetiltaan useiden vuosien
lainoihin. Pitkéan koron rahastoilla riski on huomattavasti korkeampi, mutta tuot-
to-odotukset myos paremmat. (Kallunki ym. 2008, 132 - 133; Puttonen & Repo
2011, 34-35.)

Osakerahastot sijoittavat padasiassa kotimaisille tai ulkomaisille osakemarkki-
noille. Osakesijoitukset nostavat rahaston riskid huomattavasti, kuten suorat
osakesijoitukset. Vastaavasti tuotto-odotukset ovat suuremmat ja sijoitusaika
pidempi. Taman takia osakerahastot sopivat pitkan ajan sijoitushorisonttiin hy-
vin ja ne ovat valittu yhdeksi tarkasteltavista sijoitusinstrumenteista tutkimuksen
malleihin. (Puttonen & Repo 2011, 34 - 35)
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Osakerahastojen sijoituskohteet maaraytyvat rahaston sijoituspolitikan mu-
kaan. Erilaiset osakerahastot voivat keskittyd esimerkiksi erikokoisiin yhtigihin,
maanosiin, toimialoihin tai kehitysmaihin. Yhdistelmérahastot sijoittavat varoja
eri suhteissa hajautetusti korko- ja osakesijoituksiin. Rahaston riski ja tuotto si-
joittuvat osakerahaston ja pitk&dn koron rahaston valiin. Rahaston saanndisséa
maaritelty salkun painotus osakkeisiin ja korkosijoituksiin vaikuttaa riskiin mer-
kittavasti. Nain ollen salkunhoitajan kyky vaihdella painotusta eri markkinatilan-

teissa vaikuttaa rahaston kehitykseen. (Puttonen & Repo 2011, 34 - 35.)

Koska erikoissijoitusrahastot ovat vaihtoehtorahastoja, riskien hajauttamista ei
ole saannelty laissa yhta tiukasti, kuin edeltavissa sijoitusrahastodirektiivin mu-
kaisissa rahastoissa. Taman takia vaihtoehtorahastot voivat sijoittaa moniin
kohteisiin. Vaihtoehtorahastoihin kuuluvia erikoisrahastoja voivat olla tietyt ab-
soluuttisen tuoton rahastot, indeksirahastot, pAdomasuojatut rahastot, rahasto-
jen rahastot, vipurahastot ja eettiset rahastot. Erikoissijoitusrahastojen luonteen
takia sijoitustoiminnassa voi olla enemman riskia verrattuna muihin rahastoihin.
(Kallunki ym- 2008, 134 - 135; Puttonen & Repo 2011, 35; Sijoitusrahasto-opas
2015, 7.)

3.3.2 Hyvat ja huonot puolet

Rahastosijoittaminen on hyva vaihtoehto sijoittamista aloittaville ja henkil6ille,
joilla ei ole riittavasti aikaa ja asiantuntemusta. Hyvind puolina rahastosijoitta-
misesta voidaan listata riskin hajautuksen, likviditeetin eli rahaksi muutettavuu-
den, salkunhoitajien ammattitaidon, kaupankayntikustannusten saastét, help-
pohoitoisuuden, verottomuuden sekéa valvonnan. Rahaston kautta sijoittaja saa
yksittdisella osuudellakin kohtuullisen hajautuksen verrattuna yksittaiseen
osakkeeseen. Rahastojen varat ovat hajautettu useisiin kohteisiin, koska sijoi-
tusrahastolain mukaan yhteen kohteeseen saa sijoittaa enintéan 10 % varoista.
Rahasto-osuudet voidaan my6s myyda jokaisena pankkipéaivana, joten rahaksi
muutettavuus on helppoa. Salkunhoitajat hoitavat varoja, joten sijoittajan ei tar-
vitse olla sijoitusalan ammattilainen. Liséksi rahastojen avulla paasee kasiksi
rahan tukkumarkkinoille seka osake- ja korkomarkkinoille institutionaalisen si-

joittajan kustannuksilla, mika tuo saastéa. (Puttonen & Repo 2011, 36 - 37)
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Huonoina puolina tai ongelmina voidaan tuoda esille monet palkkiot ja kustan-
nukset, yhdistelmarahastojen allokaatioihin vaikuttamisen ja rahaston kaupan-
kayntikustannukset. Kaytannodssa katsoen kustannukset ovat rahastojen suurin
heikkous. Rahaston kustannukset voidaan jakaa suoraan sijoittajilta perittaviin
seka rahastosta maksettaviin kuluihin. Rahastoilla on yleensa merkinta-, lunas-
tus- ja hallinnointipalkkioita sek& mahdollisesti my6s rahasto-osuuden sailytyk-
sesta johtuva sailytysyhteisén palkkio. Merkintapalkkio riippuu rahaston tyypis-
ta ja se peritdan rahasto-osuutta ostettaessa. Merkintapalkkiot vaihtelevat 0 %
- 3 %, mutta korkorahastoilla palkkiot ovat osakerahastoja pienemmat. Lunas-
tuspalkkiot veloitetaan rahasto-osuuksia lunastettaessa lunastuksen arvosta ja
se on yleensa 0 % - 2 %. Hallinnointi- ja sailytyspalkkiot ovat tuloa rahastoyhti-
Olle, jotka vahennetddn rahaston arvosta ennen osuuden arvon laskemista.
(Puttonen & Repo 2011, 37 - 38; Sijoitusrahasto-opas 2015, 13.)

Palkkiot kattavat rahastoyhtion toiminnan, kuten sijoitustoiminnan, raportoinnin
ja yllapidon. Palkkiot peritaan, vaikka rahasto tekisi tappiota. Yhdistelmarahas-
ton allokointiin eli varojen jakamiseen eri kohteiden valilla ei voi vaikuttaa eli
sijoituspaatokset ovat taysin rahastonhoitajasta kiinni. Lopuksi rahastoyhtié on
osa pankki tai vakuutuskonsernia. Konserneissa on monesti sisaryhtio, joka
hoitaa valitystoimintaa. Tdma saattaa aiheuttaa lilan aktiivista kaupankayntia,
mika lisda valityspalkkioita ja sy® rahaston tuottoa. (Puttonen & Repo 2011, 37-
38; Sijoitusrahasto-opas 2015, 13.)

3.4 Sijoitusasunto

Lopuksi esittelen vaihtoehtoisena sijoituskohteena sijoitusasunnon, joka mielle-
taan yleisesti vakaaksi kohteeksi. Asuntosijoittaminen on kiinteistdsijoittamista,
mika tarkoittaa kiinteadn omaisuuteen sijoittamista eli tdssa tapauksessa asun-
toon. Asuntosijoittamisessa tuotto muodostuu asunnon arvonnoususta ja vuok-
ratuloista. (Kallunki ym. 2008, 115 - 116.)

OP-Pohjola ryhmé&n vuonna 2012 tekeman sijoitusbarometrin mukaan suoma-
laiset ovat kiinnostuneita sijoitusasunnon hankkimisesta, jos heilla on kaytos-
saan suuri summa sijoitettavia varoja. Jopa 22 % vastanneista hankkisi sijoitus-

asunnon, jos heilla olisi 100 000 € sijoitettavaa pddomaa. (OP-Pohjola 2012).

27



Na&in ollen perinnon avulla asuntosijoittamista on mielenkiintoista tarkastella tar-

kemmin.
3.4.1 Syita hankkia sijoitusasunto

Asuntosijoittaminen on tasainen ja helposti ennustettavissa oleva sijoitusmuoto.
Sijoitusasunto tarjoaa yleensa tasaista kuukausittaista kassavirtaa vuokratuloi-
na. Sijoitusasuntojen ollessa vuokrattuina kassavirran voi helposti laskea
eteenpain. Asuntojen hintakehitys on myds vakaata, miké luo sijoituksesta var-
memman kohteen. Koska asunnot ovat arvoltaan vakaita ja tuottavat vuokrat-
tuina saannollistda kassavirtaa, pankit myontavat asuntolainoja asuntojen os-
toon. Vakuusarvot vaihtelevat pankeittain 70 % - 80 % valilla. Velkarahan avulla
sijoittamista kutsutaan velkavivuksi, jolla oman pddoman tuottoa saa nostettua.
Tuotot asuntosijoittamisessa ovat saanndllisia ja melko hyvia. Kaupungeissa
tuottoprosentti on usein 5 — 6 %. Velkavivun avulla korkojen ollessa matalia,
tuottoprosentit nousevat yli 10 %. Liséaksi hyviksi seikoiksi voidaan mainita vai-
kutusmahdollisuudet tuottoon. Sijoittaja voi valita asunnon, vuokralaisen ja jopa
paattaa itse asioista taloyhtion kokouksissa. Asuntosijoittamista voidaan pitaa
melko tyolaana sijoittamiskohteena, koska se vaatii aikaa, tietotaitoa, mielen-
kiintoa ja rahaa hoitaa esimerkiksi vuokralaisten hankkimisen, remontoinnit ja

pankin kanssa asioimisen. (Orava & Turunen 2013, 17 - 20.)
3.4.2 Hinta- ja vuokratasojen kehitys

Itse sijoitusasunnon valinta on yksi tarkeimmista paatoksenteoista asuntosijoit-
tamisessa. Asunnon sijainti, koko, kunto ja hinta vaikuttavat merkittavasti sijoi-
tuksen menestykseen. Yksi asuntosijoittamisen tuoton muodostumisesta syn-
tyy asunnon arvonnoususta. 1990-luvun laman aikana asuntojen hinnat romah-
tivat pohjalukemiin, lahes puoleen siitéa, mita hintataso oli ennen lamaa. Kuiten-
kin vuoden 1992 jalkeen hinnat ovat nousseet tasaisesti. Hinnat inflaatiolla kor-
jattuna vuoden 1992 lopusta vuoteen 2013 ovat nousseet paakaupunkiseudulla
166 % ja muualla Suomessa 72 %. (Orava & Turunen 2013, 25.) Asuntojen
hintojen kehityksesta voidaan my6s huomata eroja vuosineljannesten valilla.
Tama johtuu hintojen trendiméisyydesta. Vaihtelut ovat lyhyelld aikavalilla kui-
tenkin melko maltillisia. (Orava & Turunen 2013, 26, 28.)
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Orava ja Turunen tuovat esille kirjassaan vuokrien kehityksen vuosien 1975 ja
2012 valilla. Tilastokeskuksen tilastot osoittavat vuokrien nousseen joka vuosi
talla aikajaksolla. Liséksi voidaan todeta vuokrien nousseen keskimaarin inflaa-
tiota nopeammin. Tilastokeskuksen vuokra ja elinkustannusindeksi vuosien
1975 ja 2012 valilla osoittaa, ettéd vuokrat nousivat keskiméaarin 1 % hintoja no-
peammin eli voittaen vuosittaisen inflaation. (Orava & Turunen 2013, 33 - 34.)

3.4.3 Tuotto ja velkavipu

Asuntosijoittamisessa vuokratuotto on asunnon arvonnousua varmempi tuotto,
koska asunnon arvonnousun tuoton saa vain myymalla oikeaan aikaan hyvalla
hinnalla. Sijoitusasunnon vuokratuotot vaihtelevat 3 - 6 %:n valilla keskimaéarin.
Velkavivun avulla eli lainarahalla sijoittamisella voidaan nostaa oman paaoman
tuottoprosentit jopa paalle 10 %. Velkavivun kayttd on kannattavaa etenkin, kun
korot ovat matalalla. Korkeiden korkojen aikana velkavivun kayttdminen ei ole
kovinkaan kannattavaa ja jos vuokratuotto on matalaa, voi oman pddoman tuot-

toprosentti menna negatiiviseksi. (Orava & Turunen 2013, 41 - 43.)

Vuokratuoton laskeminen oikein on oleellinen osa asuntosijoittamista. Taméan
avulla pystyy hyvin vertailemaan eri kohteiden kannattavuutta. Laskukaava on

Seuraava.

(vuokra — hoitovastike) * 12
velaton hinta + remonttikulut + varainsiirtovero

*100 % = vuokratuotto (3)

(Orava & Turunen 2013, 57.)

Remonttikulut ovat téarkeé osa kaavaa, koska niiden osuus on kuitenkin merkit-
tava ja remontteja tulee ennen pitkddn asuntoihin, jos niitd on tarkoitus pitaa
pidemman aikaa. Remonttikustannuksia syntyy taloyhtion yhteisista ja osak-
kaan omista remonteista. Taloyhtiobn remontit paatetddn yhtiokokouksissa ja
niitd tehdaan rakennuksen kunnon yllapitamiseksi. Omat remontit ovat pintare-
montteja, jotka keskittyvat asunnon ulkonakéon ja viihtyvyyteen. Tama panos-
tus vaikuttaa positiivisesti vuokran maaréaan ja todennakaoisesti myds asunnon

arvoon. Taloyhtion tulevista remonteista saa hyvin tietoa soittamalla suoraan

29



isannditsijalle ja taloyhtion hallituksen puheenjohtajalle. Heilla on yleensa katta-
va kuva rakennuksen nykyisestd kunnosta. Linjasaneeraus on talon kallein re-
montti, jossa uusitaan yleensa viemarit ja putkistot. Taman hinta vaihtelee pal-
jon 500 - 900 €/m? valilla. Remontin vaikutus otetaan huomioon sijoitusasunnon

tuotossa myéhemmissa laskelmissa. (Orava & Turunen 2013, 105, 108, 112.)
3.4.4 Kaupungin ja asunnon valinta

Asuntosijoittamista voidaan pitdd pitkén aikavalin sijoitusmuotona mm. asunto-
jen pitoajan ja tuottojen tasaisuuden takia. Pitka aikavali tulee huomioida asun-
toa valittaessa ja kaupungin valinta on yksi tarkeimmista seikoista. Vuokratuot-
tojen jatkuvuuden ja asunnon arvonnousun kannalta on oleellista valita kaupun-
ki, jonka kehitys ty6- ja opiskelupaikkojen osalta on positiivinen. Pitkan aikavalin
vaestonkehitysta tarkastelemalla saadaan hyva kuva kaupungin kehityksesta.
Véaestd onkin Suomessa keskittymasséa kasvukeskuksiin muuttamalla pienem-
misté kunnista isompiin. Reilusti kasvavia alueita Suomessa ovat mm. p&aékau-
punkiseutu, Oulu, Seinajoki, Tampere ja Jyvaskyla. Nama kaikki ovat myos
opiskelijakaupunkeja, jolloin asuntojen kysynta on todenndkdisempdaa pitkalla
aikavalilla. Nain ollen kasvava kaupunki, jossa myds opiskelija maarat eivat ole
laskussa, on erittain hyva kohde sijoitusmielessa. (Orava & Turunen 2013, 62 -
64.)

Kaupungin valinnan jalkeen taytyy miettid, minka kokoisen asunnon haluaa os-
taa. Yksio voittaa sijoituskohteena suuremmat asunnot, koska vastikkeet ja re-
monttikulut maksetaan asunnon neliometrien mukaan ja vuokran méaara suh-
teutettuna asunnon nelididen maaraan on suurempi yksibissa verrattuna suu-
rempiin asuntoihin. Tama lisaksi yksidilla on suuri kysyntad etenkin opiskelija-
kaupungeissa. Tahan antaa pohjaa my6s asumistilastot, joiden mukaan 60 %

vuokra-asunnoista on yhden hengen talouksia. (Orava & Turunen 2013, 71, 74.)

Remonttisaastd on huomattava tekija yksioiden kohdalla. Orava ja Turunen ver-
tasivat kirjassaan kahden yksion (17,5 m? ja 33 m?) tuottoprosentteja keske-
ndan ennen ja jalkeen remonttikulujen. Pienemmassa yksitssa tuotto oli 6,8 %
ja suuremmassa 7,4 %. Remontin tullessa pienemman asunnon osuus oli

12 250 € ja suuremman 23 100 €. Remonttisummia ei valttamatta pysty mak-

30



samaan heti, joten se perittaisiin rahoitusvastikkeena 15 vuoden ajan, jossa on
my0s lainan korot mukana. TAmé& tuottoprosenttia laskeva tekija vaikuttaa suu-
rempaan asuntoon etenkin pitkalla aikavalilla enemman. 20 vuoden aikavalilla
pienemman asunnon tuotto oli keskimaarin 5,5 % ja suuremman 4,4 %. Nain
ollen pienemmat asunnot ovat sijoittajan nakokulmasta kannattavampia sijoitus-
kohteita. (Orava & Turunen 2013, 72.)

4 Suomalaisten sijoituskayttaytyminen

Tassa luvussa siirrytdédn tutkimuksen empiriaosuuteen. Empiriaosuudessa pe-
rehdytddn suomalaisten sijoituskayttaytymiseen seké selvitetaan yksityishenki-
l6iden mahdollisia syita sijoittamisen aloittamiseen ja elamantilanteiden vaiku-
tuksia sijoituspaatoksiin, kuten sijoitusinstrumentteihin ja sijoitusaikaan. Suoma-
laisten yksityishenkildiden sijoituskayttaytymistéa on lahdetty tutkimaan kvalitatii-
visella eli laadullisella tutkimuksella. P&aaaineisto on kerétty henkilokohtaisilla
haastatteluilla ja sahkoéisilla kyselylomakkeilla, joissa on avoimet tekstikentat
vastaamista varten. Haastateltavat ja kyselyihin vastanneet henkil6t tydskente-
levat pankki- ja sijoitusalalla, jolloin kokemus ja asiakaskontaktit ovat luoneet
kattavan kuvan suomalaisesta sijoituskentésta. Haastatteluiden lisaksi aineistoa

kerattiin pankkien teettamista sijoitustutkimuksista ja sijoitusalan julkaisuista.

Laadullista aineistoa hyédyntaen olen luonut nelja erilaista tyyppia tai tilannetta,
jossa elamantilanne ja muut rajaavat tekijat on otettu huomioon. Sijoitustyypit
ovat laskettu Excel-taulukko-ohjelmassa, jolloin tuottolaskujen muuttujien arvot
on saatu tilastoista seka edella mainitsemistani tutkimustuloksista. Malleja kay-

daan lapi luvussa 5.
4.1 Haastattelut

Haastatteluiden tarkoituksena oli selvittda. miten henkilot ovat aloittaneet sijoit-
tamisen ja millaisia valintoja sijoitustoiminnassa on tehty. Lisdksi haastattelui-
den avulla pyrittiin myos selvittdmaan, onko aloittamisen taustalla yhtalaisia syi-
ta tietyissd elamantilanteissa. Kysymysrunko oli haastatteluissa sama, mutta
lisdkysymyksia esitettiin tdydennykseksi. Henkilokohtaisesti haastattelin sijoi-

tusalalla toimivaa aluepé&allikkd Tomi Hakalaa ja Lappeenrannan Nordean sijoi-
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tusasiantuntija Teemu Hovia. Sahkdisellda kyselylomakkeella sain vastauksia
kaksi kappaletta Osuuspankin sijoitushenkilostoltd ja yhden Handelsbankenin
sijoitushenkilostoltd Lappeenrannasta. Teemu Hovin haastattelu nauhoitettiin ja
litteroitiin. Tomi Hakalan haastattelusta kirjoitettiin Word-tiedostoon kysymysten
vastaukset ja keskusteluiden keskeiset osat. Haastatteluiden ja kyselyiden vas-
tauksia verrattiin ja analysoitiin keskendan kysymys kerrallaan.

4.2 Sijoitustietdmys ja aloittamisen syita

Ensimmaiseksi haastattelussa haluttiin selvittdd suomalaisten tietdmysta sijoit-
tamisesta sekd mahdollista eroa ikaryhmien véilla. Haastatteluissa kavi ilmi, etta
suomalaisten sijoitustietdmys vaihtelee paljon instrumenttien ja ian puolesta.
Vanhemmalla ikapolvella pérssiosakkeet ovat tutumpia kuin nuorilla, kun taas
nuoremmille uudemmat sijoitusinstrumentit kuten erityyppiset rahastot ovat tu-

tumpia.

Haastatteluissa haettiin vastauksia yleisimpiin syihin sijoittamisen aloittamiseen.
Kysymys oli laaja, mutta silla pyrittiin selvittdmaan mahdollisia yhtalaisyyksia
aloittamisen taustalla. Syitd on monesti yhta monta kuin sijoittajiakin, mutta tie-
tyt kulmakivet nousivat haastatteluissa esiin. Kun tulot ovat suuremmat kuin
menot eli rahaa jaa yli kulutuksen, alkaa sijoitusvaihtoehdot kiinnostaa. Lis&ksi
taman hetkinen yhteiskunnan tilanne ja heikko yleinen taloustilanne ajavat ihmi-
set sijoittamisen pariin. Matala korkotaso ja inflaatio eivat houkuttele ylimaarais-
ten rahavarojen lepuuttamista pankkitileilld. Rahalle halutaan saada tuottoa in-
flaatiota vastaan. Nuorten kohdalla elakesdastaminen on syy aloittaa sijoittami-
nen, mutta tulevaisuuteen varautuminen on monelle tuntematon aihe. Elakkeen
pieni maara tai kokonaan poisjaaminen voi olla mahdollista tulevaisuudessa
nuorilla. Median ansiosta elédkesdastdminen on kuitenkin saanut enemman
huomiota. (Hakala 2015; Hovi 2015; Sahkoinen kysely Handelsbanken 2015;
Sahkoinen kysely Etela-Karjalan Osuuspankki 2015.)

4.3 Sijoituskohteet, -summat ja -horisontti

Haastatteluiden perusteella suosituimpia sijoituskohteita ovat talletukset, rahas-
tot ja osakesijoitukset. Liséksi esille nousivat strukturoidut tuotteet, kuten jouk-

kovelkakirja ja osakeindeksiobligaatiot. Sijoitettavat summat vaihtelevat tilan-
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teen ja henkilon mukaan paljon, mutta kuukausisadastajalla/sijoittajalla summat
ovat keskimaarin 50 € - 200 €. Nuorilla vasta valmistuneilla, jotka ovat paaty-
neet esimerkiksi vakituiseen tydsuhteeseen, rahaa alkaa kertya yli kulutuksen,
jolloin kuukausittainen sijoittaminen tulee kysymykseen. Aluepaallikké ja sijoi-
tusneuvoja Tomi Hakalan (2015) mukaan kuukausittaisessa sijoittamisessa on
yleistd prosentuaalisen osuuden sijoittaminen saadusta palkasta. Tassa tapa-
uksessa palkasta on otettu esimerkiksi 10 — 20 % osuuksia. (Hakala 2015; Hovi
2015; Sahkoinen kysely Handelsbanken 2015; Sahkdinen kysely Etela-Karjalan
Osuuspankki 2015.)

Suomalaisten sijoitushorisontin pituutta selvitettiin seuraavaksi. Kuten edellisista
kappaleista on kaynyt ilmi, pitemmalla sijoitusajalla on perusteltua ottaa myos
riskid enemman, jos oma riskinsietokyky sen sallii. Haastatteluiden perusteella
yleisimmin suomalaisten sijoitushorisontit jaavat kuitenkin muutamaan vuoteen,
koska ikina ei tieda mihin rahaa tarvitaan, vaikkakin elakkeen kartuttamiseen
tahtaava elakesijoittaminen on nostanut suosiotaan. Sijoitusasiantuntija Teemu
Hovin (2015) mielesta tarkeaa olisi kiinnittdéd sijoitushorisontin sijasta enemman
huomiota riskitason suhteeseen tuotto-odotuksesta eli mik&a on maksimaalinen
arvonvaihtelu, jonka voi lyhyella ajalla sietd&, jos omaa sijoitushorisonttia ei tie-
da. Samaan asiaan viitaten haastatteluissa nousi esiin tilanne, jossa sijoittaja on
suunnitellut sijoittavansa pidemman aikaa, mutta kurssien notkahtaessa paa-
oma on nostettu pois, koska riskinsietokyky ei ole riittanytkaan. Yleistd suoma-
laisten sijoittamisessa on ollut halu tuottojen saamiseksi nopeasti. TAméan takia
sijoitusinstrumentin ymmartaminen seka riskin ja riskinsietokyvyn sisaistaminen
on tarked osa onnistunutta sijoitustoimintaa. (Hakala 2015; Hovi 2015; Sahkoi-
nen kysely Handelsbanken 2015; Sahkoinen kysely Etela-Karjalan Osuuspankki
2015.))

4.4 Riskinotto ja -sietokyky

Kysyttaesséa riskinotosta sijoittaessa ja ikaryhmien eroista riskinottamiseen liit-
tyen nousi esille jokaisessa haastattelussa sama asia. Vanhemmat henkilot
ovat selvasti varovaisia riskin suhteen ja suosivat matalan riskin sijoituskohteita.

Nuoremmat henkilot ottavat riskia enemman ja mahdollisesti tiedostavat sijoi-
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tusajan vaikutuksen siihen. Lisdksi kokemattomat sijoittajat paatyvat ottamaan

riskid enemman ymmartamatta kuitenkaan mahdollista arvonvaihtelua.
4.5 Suomalaisten sijoittaminen asuntolainan yhteydessa

Seuraavaksi kartoitettin  asuntolainan  yhteyteen liittyvdd  sijoittamis-
ta/sdastamista. Haastateltavat henkilot yleisesti suosittelivat sité ja totesivat sen
olevan kannattavaa. Asuntolaina tulisi mitoittaa niin, ettd sijoittaminen asunto-
lainan yhteydessa olisi mahdollista. Asuntolaina, jonka ohella ei voi laittaa saéas-
téon, on mitoitettu lilan tiukaksi, etenkin nyt matalan koron aikana. Korkojen
noustessa henkild voi joutua ongelmiin lainanhoidon kanssa. Haastatteluiden
perusteella ei voida todeta, etta sijoittaminen asuntolainan yhteydessa olisi
yleistd. On kuitenkin melko yleista, etta sijoittamisvaihtoehtoja tarjotaan lainan-
ottajille. (Hakala 2015; Hovi 2015; Sahkoéinen kysely Handelsbanken 2015;
Sahkoinen kysely Etelé-Karjalan Osuuspankki 2015.)

Susanna Vayrynen (2014) on tutkinut pro gradu -tutkimuksessaan saastamista
asuntolainan ohessa. Tutkimuksen otanta sisalsi 10 pankin asiakasta, joilla on
laina seka kuukausittainen saastéosopimus, ja 10 asuntolainallista, jotka eivat
saastaneet. Pankin 20 asuntolaina-asiakkaiden joukosta 13:lle oli otettu esille
saastamisen vaihtoehto asuntolainan maksun ohella. Otin selvaa myo6s, mihin
kohteisiin sijoitetaan, jos asuntolainan yhteydessa on paatetty aloittaa sijoitta-
minen. Kaikki haastateltavat mainitsivat kuukausittaisen rahastosédéstamisen
asuntolainan yhteydessa. Vayrynen (2014) otti selvaa tutkimuksessaan saasto-
kohteista asuntolainan yhteydessa, jolloin 10:sta saastajasta vain 3 sijoitti raho-
jaan rahastoihin. Yleisinta oli saastaa rahojaan tililla, jota teki 6 saastajaa. Ra-
hastojen ja talletusten eroja tarkastellaan tarkemmin sijoitustyyppien kohdalla.
(Hakala 2015; Hovi 2015; Sahkoéinen kysely Handelsbanken 2015; Sahkoinen
kysely Etela-Karjalan Osuuspankki 2015; Vayrynen 2014, 20, 31, 54.)

4.6 Elaméantilanteiden vaikutukset sijoittamiseen

Lopuksi haastatteluissa kaytiin lapi miten, eri elaméntilanteet ovat mahdollisesti
vaikuttaneet sijoittamisen aloittamiseen. Aihe ja kysymys olivat laajoja, mutta
halusin, ettéd vastaukset elamantilanteisiin liittyen eivat ole lilan rajattuja. Ela-

mantilanteet pohjautuivat tuleviin malleihin eli nuorena, perinndn avulla, asunto-

34



lainan yhteydessa ja asuntolainan jalkeen aloitettuun sijoittamiseen. Haastatte-
luissa nousi esille nuorten kohdalla juurikin tilanne, kun tulot alkavat ylittamaan
menoja mm. opintojen paattymisen ja tyonteon takia. Monella nuorella ei ole
viela perhettd varhaisessa elaméavaiheessa, joten rahaa jaa palkasta helposti yli
menojen jalkeen. (Hakala 2015; Hovi 2015; Sahkoinen kysely Handelsbanken
2015; Sahkoinen kysely Etela-Karjalan Osuuspankki 2015.)

Perinnon kohdalla monilla on eri ndkemyksia rahasta. Toiset pitavat sita pyha-
na, jota ei saa havita eika ottaa riskia sen suhteen. Toiset nostavat elintasoaan,
maksavat lainat pois ja osa sijoitetaan. Moni on valmis tuhlaamaankin sen. He,
jotka paatyvat sijoittamaan sen ns. ylimaaraisena rahana, sijoittavat sen pitkaai-
kaisesti. Asuntosijoittaminen on yksi malleissa kaytettavista sijoitusmuodoista.
Hovin (2015) mukaan sekin vaihtoehto tulee monelle mieleen, etenkin jos sijoit-
tamisesta ei ole kokemusta. Sijoitusasunto mielletd&n vakaaksi ja varmaksi koh-
teeksi, mutta sen turvallisuus ei pida en&dé paikkaansa. Kaiken kaikkiaan lahes
kaikki alkavat miettimaan sijoitusmahdollisuuksia perinnén saannin jalkeen.
(Hakala 2015; Hovi 2015; Sahkoéinen kysely Handelsbanken 2015; Sahkoinen
kysely Etela-Karjalan Osuuspankki 2015.)

Asuntolainan yhteydessa aloitettua sijoittamista rajaavat lainan lyhennyksen
mitoittaminen ja ylijaavat rahavarat, mutta asuntolainan jalkeen ihmisilla alkaa
yleensa kertyd ylimaaraista. Silloin sijoitetaan vaihtelevasti erilaisiin kohteisiin,
kuten osakkeisiin, rahastoihin ja muihin perinteisiin instrumentteihin. Lis&ksi
oma kesamokki on yleinen haave ja tavoite. Moni haluaakin maksaa asuntolai-
nan aluksi alta pois ja vasta sitten aloittaa sijoittamisen. Tata tilannetta tutkitaan
myo6s tarkemmin seuraavan luvun 5 sijoittajatyypeissa. (Hakala 2015; Hovi
2015; Sahkoinen kysely Handelsbanken 2015; Sahkdinen kysely Etela-Karjalan
Osuuspankki 2015.)

4.7 Tunnettujen sijoittajien lahtokohtia

Sijoitusaiheisessa Arvopaperi-aikakausilehdessa on ”Sijoitin viimeksi’-osio, jos-
sa haastatellaan tunnettuja ja menestyneita suomalaisia ja sijoitusalan henkil6i-
t4. Haastateltavien joukossa oli mm. Jukka Oksaharju, Terhi Majasalmi ja Juk-
ka-Pekka Leppa. Hyvin usein haastateltavilta on kysytty alkuun, milloin aloitte
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sijoittaa, miten sijoittaminen alkoi, mista saitte varat ja mik& oli ensimmainen
sijoituskohde. Tutkiessani haastatteluita kavin lapi 20 lehden haastattelua nu-
meroiden 09/2012 — 04/2015 vaélilta. Rajaukset otettiin huomioon haastattelui-
den valinnassa, jolloin yrityskaupoilla alkunsa saaneet sijoittajat jatettiin aineis-
tosta ulkopuolelle. Haastatteluista kerattiin Word-tiedostoon vastaukset, joista
laskettiin ja analysoitiin tuloksia. (Sjostréom 2012, 2013, 2014, 2015.)

Milloin haastateltavat henkilot ovat aloittaneet sijoittamisen? Yleisimpana vasta-
uksena kysymykseen nousi tilanne, jolloin henkil6t olivat aloittaneet sijoittami-
sen nuorena. 20:sta henkilosta 13 eli 65 % oli aloittanut sijoittamisen 16-26-
vuotiaana. 6 henkilod eli 30 % oli aloittanut sijoittamisen my6hemmin tydela-
massa, kuitenkin viela melko nuorina noin 30-32 vuoden iassa. Vain yksi henki-
|6 oli aloittanut selvasti vanhempana, noin 50-vuotiaana, palkkatuloista yli jaa-
neilld varoilla. Haastateltavien ensimmaisista sijoituskohteista selvasti suosituin
oli osakesijoittaminen. Jopa 14 eli 70 % henkildista oli aloittanut sijoittamisen
osakkeiden avulla. Liséksi yksi oli aloittanut obligaatioilla mutta vaihtanut ne
myohemmin osakkeiksi. Asunnon ensisijoituksekseen ilmoitti 3 henkiléa ja ra-
hastojen avulla aloitta 2 henkilda. (Sjostrom 2012, 2013, 2014, 2015.)

Haastatteluiden perusteella lahes jokaisen henkilon kohdalla sijoitustoiminnan
aloittamisen mahdollistivat palkkatulot eli palkasta jai menojen jalkeen yli varoja.
Yhden henkilén kohdalla sijoittaminen sai alkunsa perinnén avulla. Nuorilla
henkil6illa, jotka aloittivat 16—26-vuotiaana koulu- ja opiskeluaikana sijoittami-
sen, varat tulivat kesatoistd saastetyilla rahoilla. Valmistuneet ja ty6elamassa
aloittaneet henkilot kerryttivat varojaan palkastaan. (Sjostrém 2012, 2013, 2014,
2015.)

Haastatteluista pystyy nostamaan esille tiettyja samankaltaisuuksia menesty-
neiden sijoittajien valilla. Mielenkiinto sijoittamista ja talousasioita kohtaan seka
halu vaurastua nousivat esille monessa haastattelussa. Useat haastateltavat
kiinnostuivat sijoitusmaailmasta juuri osakkeiden avulla. Taman lisaksi monet
henkilot eivat halunneet lepuuttaa rahojaan tileilla, mika johti mielenkiinnon syn-
tymiseen sijoittamista kohtaan. (Sjéstrom 2012, 2013, 2014, 2015.)
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5 Elamantilanteisiin pohjautuvat sijoitustyypit

Tassa luvussa esittelen 4 erilaista sijoitustyyppid, jotka pohjautuvat eri elaman-
vaiheisiin. Kyseiset tyypit ovat "nuorena”, "perinnon avulla”, "asuntolainan yh-
teydessa” ja "asuntolainan jalkeen” aloitettu sijoittaminen. Sijoitustyyppeja laski-
essa on otettu huomioon haastatteluista saadut tiedot suomalaisten sijoituskayt-

taytymisesta.
5.1 Laskelmien luvut

Talletuksien vuosituotto-% on laskettu Suomen pankin kotitalouksien maaraai-
kaistalletusten keskimaaraisista koroista keskiarvo vuosien 2003 ja 2014 valilta.

Vuosituottoprosentiksi saatiin 2,4 %. (Suomen Pankki 2015c.)

Osakkeiden tuotoista mainitaan vaihtelevia lukuja eri l&hteistéa riippuen. Kappa-
leessa 3.2 mainittiin menneista tuotoista 10,4 % ja 12,8 % valilta. Porssis&ation
osakeoppaassa arvioidaan pitkaaikaisen osakesalkun tuotoksi 8 - 9 %. Lisaksi
Finanssialan keskusliiton ja Suomen Sijoitustutkimuksen rahastoraportissa
OMX Helsinki CAP Gl-indeksin, joka kuvaa Helsingin porssin osakkeiden tuotto-
ja osingon mukaan lukien, 10 vuoden tuottoprosentiksi on mainittu 8,3 %. Nain
ollen laskelmiin osakkeiden tuottoprosentiksi on valittu 9 %. Osakkeiden valitys-
palkkioiksi on valittu 9 €/0,20 % kerta ja sailytysmaksua ei ole. Palkkio perustuu
Nordnetin alimpaan tasoon, joka on edullisin pienilla summilla verrattuna muu-
taman satunnaisesti valitun pankin valilla (OP, Danske Bank ja Nordea). (Osa-
keopas 2013, 5; Finanssialan keskusliitto ja Suomen Sijoitustutkimus 2015,
Nordnet 2015.)

Rahastoraportista saadaan myds Suomen osakerahastojen 10 vuoden keski-
maarainen tuotto-%, joka on 7,6 %. Rahastojen tuotto-% pitkan aikavalin las-
kelmiin valitaan 7 %. Raportin perusteella merkintapalkkiot vaihtelevat 0-1 %
valilta, joten laskelmissa otetaan huomioon 1 % merkintdpalkkio. (Finanssialan

keskusliitto ja Suomen Sijoitustutkimus 2015.)

Laskelmien reaaliset luvut ovat laskettu diskonttaamalla arvot kayttaen korko-
kantana 2 % keskimaaraista inflaatiota. Luku on pyoristetty 2.4.1 luvussa laske-

tusta keskimaaraisestad Euroalueen inflaatiosta, joka oli 1,88 %.
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Kaytetty asuntolainan korko on laskettu Suomen Pankin tilastosta, josta kotita-
louksien uusien asuntolainasopimusten keskikoroista ajalta 1/2003 — 7/2015 on
laskettu keskiarvo. Korot sisaltavat marginaalit. Pitkdn aikavélin asuntolainan
koroksi saatiin 2,9 %, mika pyoristettiin laskelmissa 3 %. Lahtbkohtaisesti pi-
temmalla laina-ajalla on korkeampi korko, joten asuntolaina yhteydesséa aloitet-
tuun sijoittamiseen arvioitiin 5 vuotta pidemman lainan koroksi 3,25 %. (Suomen
pankki 2015d.)

Laskujen lainamaarissa ei suoranaisesti ole inflaatiota huomioitu, mutta inflaatio
vaikuttaa laskuissa kaytettyihin keskimaaraisiin korkoihin. Asuntolainojen korot
ovat sidottu usein viitekorkoihin. Jos inflaatio nousee, viitekorot nousevat myas,
jolloin asuntolainan korko nousee. Nain ollen keskimaaraisten korkojen kautta

inflaation vaikutus on sisallytetty asuntolainoihin. (Hurri 2011)
5.2 Nuorena aloitettu sijoittaminen

Nuorena sijoitustoiminnan aloittavilla henkilgilla on luonnollisesti pisin sijoitusho-
risontti pitkaaikaisen sijoitustoiminnan nékdkulmasta. Arvopaperi-lehden ja omi-
en haastatteluiden perusteella nuoret aloittavat sijoittamisen, kun rahaa alkaa
kertya palkkatulojen myota. Henkilot siirtyvat tydelaméaéan yleensa valmistuttu-
aan joko toisen tai korkea-asteen oppilaitoksesta. Nain ollen voidaan olettaa
henkilon olevan tybelamassa 25-vuotiaana ja tarkoitus on sijoittaa pitkaaikaises-
ti esimerkiksi elaketta varten 40 vuotta. Sijoitushorisontin paatyttya henkilo olisi

65-vuotias.

Luvussa 3.1 todettiin 48 % suomalaisten rahoitusvaroista olevan kiinni talletuk-
sissa. Lisaksi Arvopaperi-lehden haastatteluiden perusteella suurin osa sijoitta-
jista oli aloittanut sijoittamisen osakkeiden avulla nuorena. Myds luvussa 3.3
mainittiin rahastojen olevan yksi suosituimmista sijoituskohteista. Taméan takia
esimerkkiin on valittu henkilon sijoitusinstrumentiksi osakkeet ja rahastot, joita

verrataan perinteisiin talletuksiin.

Haastatteluiden perusteella kuukausittaiseksi sijoitussummaksi esimerkkiin on
valittu 200 €. Osakkeiden kohdalla kuukausittaisen sijoittamisen sijasta sijoite-

taan kahdesti vuodessa 1200 €, koska pienilla summilla useasti tehtavissa sijoi-
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tuksissa valityspalkkioiden osuudet nousevat suhteessa korkeiksi. Sijoitetut

maarat ovat kuitenkin samoja.

Tarkastellaan kuvioiden 6 ja 7 tuloksia tarkemmin. Kuvioista voidaan huomata
pitkan sijoitusajan ja korkean tuoton vaikutukset. Vaikka sijoitusaika on sama
osakkeiden ja rahastojen valilla ja tuottokin on molemmissa sijoituskohteissa
hyva, 2 %:n ero vuosituotoissa muodostaa pitkalla aikavalilla huomattavan eron.
Kuviosta 7 nousee esiin koronkorko-ilmién vaikutus 15-20 vuoden kohdalla,
kun osakkeiden ja rahastojen tuottokayrat alkavat erota toisistaan. Lopulta ko-
ronkorko on nostanut osakkeiden tuoton lahes kaksinkertaiseksi rahastoihin
nahden. Pitkéalla 40 vuoden sijoitusajanjaksolla huomataan myads inflaation vai-
kutus sijoitusten loppuarvoihin. Kuvion 6 sijoitusten nimelliset arvot tippuvat yli
puolella, kun huomioidaan 2 %:n vuosittainen inflaatio. Taman takia inflaatio on
myds tarkead huomioida sijoitettavissa summissa nostamalla sitd ajan myo6ta.

200 € on 40 vuoden paasta 2 %:n inflaatiolla noin 90 €.

Osakkeet Rahasto  Talletukset
Sijoitushorisontti 40v 40v 40v
Vuosituotto-% 9% 7% 2,40%
Nimellinen
Sijoituksen arvo 858 772 € 492 132 € 160274 €
Sijoitettu maara 96 000 € 96 000 € 96 000 €
Tuotto 762772 € 396132 € 64274 €
Reaalinen
Sijoituksen arvo 388930€  222882¢€ 72587 €
Sijoitettu maara 65980 € 66 253 € 66 253 €
Tuotto 322950 € 156 629 € 6334 €

Kuvio 7. Sijoituskohteiden tuotot 40 vuoden sijoitushorisontilla.

Suomalaisten suosimien talletusten tuotto ei laskemien mukaan ole merkittava.
Pitkalla aikavalilla reaaliset arvot osoittavat talletusten jaavan juuri ja juuri voitol-
lisiksi. Laskelmissa ei ole otettu huomioon veroja, joten todellinen reaalinen
tuotto jaisi mahdollisesti negatiiviseksi. Tasta johtuen talletukset eivat sovellu
pitkdaikaiseen sijoittamiseen, vaan enemmankin lyhytaikaiseen rahojen tur-

vaamiseen.
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Sijoituskohteiden tuotot 40 vuoden aikajaksolla
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Kuvio 8. Sijoituskohteiden tuottojen muodostuminen kayrina.
5.3 Perinnon avulla aloitettu sijoittaminen

Perinndn saadessaan henkild saa usein kerralla suuren summan rahaa. Tama
nostaa erilaiset sijoitusvaihtoehdot ajankohtaisiksi. Sijoitusasunto on mielletty
perinteisesti vakaaksi ja turvalliseksi sijoituskohteeksi. Kuten luvussa 3.4 jo to-
dettiin, 22 % OP:n sijoitusbarometrissa vastanneista sijoittaisi ylimaaraiset
100 000 € asuntoon. Tassa sijoitustyypissa valitaan sijoituskohteeksi sijoitus-

asunto ja verrataan sitd osakkeisiin, rahastoihin ja talletuksiin.

Perinnbn maaria ja saanti-ikda koskevia tilastoja oli todella niukasti. Tilastokes-
kuksen viimeisin tieto perinnén maarasta kotitaloutta kohti oli vuodelta 2004.
Vuonna 2013 verohallinnon ylitarkasta Jarmo Salminen totesi hallituksen esi-
tyksen perusteella perintdverotuksessa kasitellyn perintéosuuden olevan noin
80 000 € perillista kohti. Tilastokeskuksen julkaisun mukaan perintdd saatiin
vuosina 2000 - 2004 yleisimmin 1945 - 1955 syntyneiden valilla eli 50 - 59-
vuotiaina. Vuonna 2004 perinndn saanti-ik& oli kuitenkin muuttumassa nuorem-
pia ikaluokkia kohti. Naiden tietojen perusteella voidaan olettaa perustellusti
esimerkkiin henkilén saavan perinndn 50 vuoden iassa. (Tilastokeskus 2007;
Hyttinen 2013.)
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Sijoitustyypin henkild6 saa 80 000 € perinndon 50-vuotiaana. Perinndsta otetaan
6700 € perintovero, jolloin jaljelle jad 73 300 €. Tarkoitus on kayttdd summa

asuntosijoittamiseen vahintaan 20 vuodeksi, jolloin henkild olisi 70-vuotias.

Tarkastellaan tilannetta, jossa velkavivun kanssa hankitaan kaksi sijoitusasun-
toa. Kaupungin valintaan toki vaikuttaa moni asia, mutta esittelen realistisen
esimerkin Lappeenrannasta, joka on myos opiskelijakaupunki. Luvussa 3.4.4
todettiin yksididen olevan kannattava vaihtoehto. Toteutuneiden kauppojen pe-
rusteella velattomilla hinnoilla Lappeenrannassa Skinnarilassa on saanut 31 m?
yksidn 60 000 €:lla seka 32 m? yksion 58 000 €:lla. (Asuntojen hintatiedot
2015.))

Koska asunnon hinnasta 70 % on todennékdista saada velan vakuudeksi, jaa
30 % kustannettavaksi perinndsta. Naiden asuntojen kohdalla oma osuus olisi
37760 € 2 % varainsiirtovero mukaan lukien. Asuntolainan maara kahden
asunnon ostoon olisi 82 600 € ja 20 vuoden maksuajalla seka 3 % korolla lainan

lyhennyksen tasaera olisi 458,10 €.

Vuokra neliometria kohden on 14,71 €, joka vastaa vuoden 2014 Lappeenran-
nan paaalueiden keskimaaraista yksididen vuokratasoa. Hoitovastike 4,1 €/m?
on Etela-Suomen keskimaarainen luku vuoden 2015 huhtikuulta. (Tilastokeskus
2014b; Tilastokeskus 2015.)

Tarkastellaan kuviota 8 tarkemmin. Tilanne kuvaa sijoituksen lahtétasoa. Vero-
tusta on mahdoton ennustaa tulevaisuuteen, mutta talla hetkella sijoitusasun-
non lainan kaikki korot voidaan vahentaa vuokratuloista. (Vero 2015). Ajan mit-
taan lainan loppupuolella koron maara on pieni ja vastaavasti verot suuremmat.
Talla suunnitelmalla asunnot maksaisivat itse itsensa olettaen, etta tyhjia kuu-
kausia ei tulisi monia. Perinnosta jaljelle jaava 35 540 € voidaan sijoittaa esi-
merkiksi osakerahastoihin puskuriksi kasvamaan tuottoa, jolloin tarvittaessa sita
voidaan kayttaa remonttia tai muuta yllattavaa varten. 20 vuoden sijoitusajalla ja
7 % tuotolla rahastosijoitus olisi 136 153 €.
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Alue Lpr/Skinnarila Lpr/Skinnarila
m2 31 32
Vh 60000 58000
Varainsiirtovero 1200 1160
Laina 42000 40600
Oma osuus 19200 18560
Vuokra 456 471
Vastike 127 131
Vuokratulo/kk 329 340
(Korot) 105 102
(Verotettava tulo) 224 238
Verot 67 71
Nettotuotto 262 268
Lainan lyhennys 229 229
Erotus 33 39
Kuukaudessa Vuodessa

Yhteensa 72€ 861€
Oman paaoman vuosituotto 14,7 %

Vuokratuotto 4,9%

Kuvio 9. Sijoitusasuntojen tuoton muodostuminen

Vuokratuotto 4,9 % on laskettu kaavan 3 mukaan, johon on arvioitu suhteellisen
reilu 20 000 € remonttivara asuntoa kohden. Luvussa 3.4.3 linjasaneerauksen
hinta todettiin 500 - 900 €/m? vilille, jolloin 20 000 € mahtuu hintahaarukkaan.
Kaiken kaikkiaan sijoitusajan loputtua 20 vuoden jalkeen henkildlla olisi 2 vela-
tonta asuntoa ja rahasto-osuudet, joiden nimellinen arvo mahdolliset arvioidut
remontit vahennettyna olisi silti noin 96 000 €. Tulevaisuuden arvonnousua on
vaikea ennustaa, mutta kuten luvussa 3.4.2 mainitaan, hintakehitysten historiaa
katsoessa nousua on pitkalla aikavalilla tapahtunut reaalisesti paakaupunkiseu-
dun ulkopuolella 72 % vuoden 1992 lopusta vuoteen 2013. Tassa tilanteessa
asuntosijoittajan asuntojen arvot olisivat yhteensad 118 000 € ilman arvonnou-
sua. Jos 20 vuoden ajalle arvioisi 70 % arvonnousun, asuntojen arvot olisivat
200 600 €. Yhteensa rahastosijoituksen ja asuntojen arvot olisivat 20 vuoden

paasta 254 153 € ja arvonnousun kanssa 336 753 €.
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Vaihtoehtoisesti perinndn voisi kayttad kokonaisuudessaan hajautettuun osa-
kesalkkuun tai rahasto-osuuksiin. Osakesalkun arvoksi tulisi samalla aiemmalla
9 % tuotolla ja tassa tapauksessa 0,2 % valityspalkkiolla 409 922 €. Rahasto-
osuuksien arvo aiemmalla 7 % tuotolla olisi 280 881 €. Maaraaikaistalletukset
jaisivat ainoastaan 57 111 €. Lopullinen p&atos riippuu taysin henkilon riskin-
sietokyvysta, tietotaidoista ja mielenkiinnon kohteista. Lahtokohtaisesti osakkeet

ja rahasto-osuudet sisaltavat korkeamman riskin asuntosijoituksiin nahden.
5.4 Asuntolainan yhteydessa aloitettu sijoittaminen

Monelle henkilolle asuntolainan yhteydesséa aloitettu sijoittaminen voi tuntua
kaukaiselta ja vieraalta idealta. Aiemmissa haastatteluissa kavi ilmi, etté asunto-
lainaa haettaessa sijoitus- tai sdastamisvaihtoehtoja tuodaan kuitenkin esille
yleisesti. Onko sitten kannattavampaa maksaa laina pois nopeasti vai saastaa
lainanmaksun ohessa? Aihetta on pohtinut Porssisdation kirjoituksessa pankin-
johtaja Timo Liukkonen, jonka mukaan pidempi asuntolaina ja sdastaminen ly-
hennyksen kanssa olisivat kannattavaa. Tarkastellaan aihetta tarkemmin seu-

raavassa sijoitustyypissa. (Porssisaatio 2008.)

Asunto hankitaan yleensad melko nuorena. Vuonna 2012 asuntolainaa oli eniten
25 - 34-vuotiaiden ikdryhméasséa. Keskimaarainen asuntolaina taloutta kohden oli
122 180 €. Lisaksi asuntolainojen keskimaarainen laina-aika on nyt noin 20

vuotta. (Finanssialan keskusliitto 2014; Tilastokeskus 2014a.)

3 %:n korolla 20 vuoden ajalla lyhennyksen tasaeréksi tulisi 677,60 €. Jos lai-
nan maksuaikaa pidennetddn 5 vuodella ja nostetaan korkoa pidemman ajan
takia 3,25 %:iin, lyhennyksen maaraksi saadaan 595,40 €. Naiden lyhennysten

erotus on pydristettyna 82 €.

Tarkastellaan tilannetta, jossa pidennetdén laina-aikaa ja 25 vuoden ajan sijoi-
tetaan 82 € kuukausittain esimerkiksi osakerahastoon. Rahasto on hyva valinta
tassa tilanteessa, koska ne ovat helppoja kohteita ja pienella summalla saa hy-
van hajautuksen. Rahaston tuottoja verrataan korkeamman riskin omaaviin
osakesijoituksiin ja vakaisiin maaraaikaistalletuksiin. Osakkeiden kohdalla sijoi-

tettaisiin puolivuosittain 492 € suhteessa suuren valityspalkkion takia.
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Kuvioissa 9 ja 10 ndhdaéan tuottojen mahdollinen muodostuminen. Osakesijoi-
tusten loppuarvo 9 % tuotolla olisi noin 87 000 € ja inflaatio huomioiden noin
53 000 €. Henkilon valitessa osakesijoitukset tulisi hanen olla varma siita, ettei
sijoitettuja varoja tarvita lainanhoitoon tai muuhun yllattavaan. 25 vuoteen mah-
tuu isoja laskuja, joten kuvion 9 kayra ei todellisuudessa olisi suoraviivainen.

Riskinsietokyvyn pitéisi olla korkea, jolloin hetkelliset laskut eivat vaarantaisi

taloutta.
Sijoituskohteiden tuoton muodostuminen 25
€ vuoden ajalla asuntolainan yhteydessa
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Kuvio 10. Sijoituskohteiden tuotto asuntolainan ohessa 25 vuoden ajalla.

Osakkeet Rahasto Talletukset
Sijoitushorisontti 25v 25v 25v
Vuosituotto-% 9% 7% 2,4%
Nimellinen
Sijoituksen arvo 87304 € 63927 € 33609 €
Sijoitettu maara 24600 € 24600 € 24600 €
Tuotto 62704 € 39327 € 9009 €
Reaalinen
Sijoituksen arvo 53215€ 38965 € 20486 €
Sijoitettu maara 19307 € 19387 € 19387 €
Tuotto 33908 € 19579€ 1099 €

Kuvio 11. Sijoituskohteiden loppuarvot asuntolainan ohessa 25 vuoden ajalla.
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Kuukausittaisilla rahastosijoituksissa ja keskimaaraisella 7 % vuosituotolla sijoi-
tuksen loppuarvoksi tulisi noin 63 900 €. Kuukausittaisista sijoituksista kertyy
sijoitettuja varoja yhteensd 24 600 €, joka 25 vuodessa kertautuu noin 2,6-
kertaiseksi. Inflaatio huomioiden rahasto-osuuksien reaalinen arvo olisi silti noin
38 900 €. Asuntolainan ohessa tarkoitettuun pitkdaikaiseen sijoittamiseen on
tarkeaa valita kuluiltaan pieni, mutta kuitenkin tuotto-odotukseltaan korkea ra-
hasto. Pitkalla aikavalilla suuremmat palkkiota sdisivéat kertyneesta tuotosta ison
osuuden. Markkinoilla on taysin kuluttomia osakkeisiin sijoittavia rahastoja, jotka
sopivat hyvin pitkdaikaiseen sijoittamiseen. Sijoituskohteita verrattaessa talle-
tusten osuus jaa jalleen pieneksi. Kuviosta 10 ndhdaan inflaatiolla huomioitu
reaalinen tuotto, joka talletusten kohdalla olisi vain vajaa 1100 €. Asuntolainaa

ei olisi kannattavaa pidentaa talletuksia varten sijoittamisen nakokulmasta.

Laskelmien perusteella asuntolaina-ajan pidentdminen sijoitusmielessa on kan-
nattavaa, mutta henkilokohtaisen talouden tulee olla talléin kunnossa. Alkujaan-
kaan laina ei saa olla liian tiukaksi mitoitettu. Kaytannossa lainan pidentdminen
ja nain lyhennysten erotuksen sijoittaminen on sijoittamista lainarahalla. Laina-
rahalla sijoittaessa maksukyvyn tulee olla riittdva, jos sijoitusten riskit toteutuvat
ja tuotot jaavat alhaisiksi. Liséksi sijoitusten tuoton pitaa olla korkeampi kuin
pidemmasta laina-ajasta maksettu korko ja inflaatio, jotta toiminta olisi kannat-

tavaa.
5.5 Asuntolainan jalkeen aloitettu sijoittaminen

Asuntolainan jalkeen henkildille alkaa usein jadda enemman ylimaaraista rahaa,
jolloin kertyneille rahavaroille haluttaan tuottoa. Verrataan edellista sijoitustyyp-
pia tahan tilanteeseen, jossa pysyttaisiin alkuperaisessa 20 vuoden maksuajas-
sa. Tasaeralyhennys olisi aiemmilla tiedoilla 677,60 €. Asuntolainan maksun
jalkeen voidaan olettaa, ettd henkild pystyy sijoittamaan saman maaran rahaa
valittuihin sijoituskohteisiin. Tarkastellaan sijoitustyypin laskemia tarkemmin,
kun lyhennyksen pyoristetty maara 678 € sijoitetaan kuukausittain 5 vuoden

ajan samoihin sijoituskohteisiin kuin asuntolainan yhteydessa.

Kuviosta 11 nahdaan 5 vuoden aikana kertyneet mahdolliset loppuarvot. Koron-

korko ei ehdi viela 5 vuoden aikavalilla vaikuttamaan sijoitusten kasvuun tehok-
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kaasti, mik& nékyy jokaisen sijoituskohteen tuotoissa. Laht6kohtaisesti tuotta-
vimman sijoituskohteen eli osakkeiden sijoitusten loppuarvo olisi noin 51 800 €.
Tama jaa kuitenkin pienemmaksi verrattuna asuntolainan ohessa sijoitettujen
osakkeiden ja rahastojen arvoihin. Asuntolainan jalkeen sijoitetut summat ovat
myOs suuremmat verrattuna asuntolainan ohessa sijoitettuihin maariin. 5 vuo-
den ajalta kertyneet sijoitetut rahat 40 680 € ovat parhaimmillaan osakkeiden

kohdalla kasvaneet vain noin 1,3-kertaisiksi.

Kuvioita 10 ja 11 vertailtaessa ndhdaan, etta inflaatiolla huomioidut tuotot jaavat
reilusti jalkeen asuntolainan ohessa kertyneihin reaalisiin tuottoihin. Asuntolai-
nan ohessa pienilla summilla, mutta pitk&alla 25 vuoden aikavalilla jokainen valit-
tu sijoitusinstrumentti voittaa tuotoissa asuntolainan jalkeen aloitettujen sijoitus-
kohteiden tuotot. Suurin vaikuttava tekija tdhan on pitkdn aikavélin tuoma ko-
ronkorko-efekti. Suuremmat sijoitettavat summat, mutta lyhyt 5 vuoden aikavali

ei riitd kirima&n eroa umpeen.

Taytyy kuitenkin huomioida, ettd pidemmasta asuntolainasta maksetaan
enemman korkoja pidemman maksuajan takia. Laskelmien tasalyhennyserilla
eroa syntyy 20 ja 25 vuoden valilla nimellisesti 15 995 €. Vaikka summan va-
hentaisi kuvion 10 sijoituskohteiden nimellisistd arvoista, jaisivat osakkeet ja
rahastot silti hyvin tuottaviksi vaihtoehdoiksi. Ainoastaan talletukset jaisivat tap-
piollisiksi. Osakkeiden tuotto olisi 46 709 € ja rahastojen kohdalla 23 332 €. Ku-
viosta 11 huomataan, ettd nama paihittaisivat asuntolainan jalkeen saadut tuo-

tot moninkertaisesti.
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Osakkeet Rahasto  Talletukset
Sijoitushorisontti Sv Sv Sv
Vuosituotto-% 9% 7% 2,4%
Nimellinen
Sijoituksen arvo 51840€ 48 058 £ 43233 €
Sijoitettu maara 40680 € 40680 € 40680 €
Tuotto 11160€ 7378 € 2553 €
Reaalinen
Sijoituksen arvo 31598 € 30681€ 26352 €
Sijoitettu maara 25936 € 26043 € 26043 €
Tuotto 5662 € 4638 € 308 €

Kuvio 12. Sijoituskohteiden loppuarvot sijoitettaessa 5 vuotta asuntolainan

maksun jalkeen.

Vaikka asuntolainan ohessa aloittaessa saa hyvan pohjan sijoituksille, sijoitta-
misen aloittaminen on kuitenkin aina jarkevaa, jos ylimaaraisille rahoille haluaa
tuottoa. Asuntolainan maksun jalkeen henkilokohtaista sijoitushorisonttia on
viela jaljella mukavasti. Jos esimerkiksi laina on otettu 30-vuotiaana ja maksettu
pois 50-vuotiaana, eldkeikaan olisi matkaa viela 15 vuotta tai enemman. Tavoit-
teista riippuen tassa ajassa ehtisi viela moninkertaistamaan sijoitetun paaoma.
Luvussa 2.4 esille tuodun Saantd 72:n mukaan sijoitetun paaoman kaksinker-

taistamiseen menisi 7 % tuotolla hieman yli 10 vuotta ja 9 % tuotolla 8 vuotta.

6 Yhteenveto ja pohdinta

Opinnaytetyon tarkoitus oli selvittéaa sijoittamisen lahtdkohtia ja luoda realistiset
esimerkit laskelmineen eri elaméantilanteista. Tutkimuksen alussa perehdyttiin
sijoitustoiminnan teoriaan seka sijoituskohteisiin pitk&aikaisen sijoittamisen né-
kokulmasta. Suomalaisten sijoituskayttaytymiseen liittyvia tietoja kerattiin pank-
ki- ja sijoitusalan ammattilaisten haastatteluilla. Sijoittamisen aloittamisen lahto-
kohtiin haettiin lisaa varmuutta Arvopaperi-lehden menestyneiden tai tunnettu-
jen sijoittajien haastatteluita analysoimalla. Lehden haastatteluiden alussa pu-
reuduttiin juurikin sijoittamisen lahtokohtiin, mik& sopi taydellisesti opinnaytetyo-

ni aineistoon. Haastelluiden laadullisen tiedon ja eri tilastoista laskettujen kes-
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kiarvojen perusteella luotiin 4 erilaista realistista esimerkkia, kuinka tietyssa
elamanvaiheessa on aloitettu tai on mahdollista aloittaa sijoitustoiminta. Lopulli-
sia sijoitustyyppeja olivat nuorena aloitettu, perinnén avulla aloitettu, asuntolai-

nan ohessa aloitettu ja asuntolainan jalkeen aloitettu sijoittaminen.

Alkuperainen suunnitelmani oli saada kasaan 5 - 6 henkilokohtaista haastatte-
lua pankki- ja sijoitusalalta. Tahan tavoitteiseen en kuitenkaan paassyt, koska
haastatteluiden saaminen osoittautui haasteelliseksi. Mielestéani kahdella henki-
|I6kohtaisella haastattelulla, kolmella sahkéisella haastattelulomakkeella ja kah-
dellakymmenella valmiilla sijoittajahaastattelulla sain kuitenkin kokoon kohtuulli-
sen luotettavan kuvan sijoittamisen lahtoékohdista. Useammalla henkilokohtai-
sella haastattelulla olisi voinut saada vaihtelevia nakokulmia ja kokemuksia

elamantilanteista seka tutkimuksen yleistysten luotettavuus olisi kasvanut.

Haastatteluissa nousi esille vahvasti yksi seikka. Syita sijoittamisen aloittami-
seen on lahes yhté paljon kuin sijoittajia. Silti samoja yhtalaisyyksia nousi esille
niin henkildkohtaisissa haastatteluissa, pankeille lahetetyissa sdhkdisissa kyse-
lyissa kuin Arvopaperi-lehden henkilohaastatteluissa. Tulojen alkaessa ylitta-
maan menot yleinen heikko taloustilanne ja epavarmuus tulevasta olivat ylei-

simpi& syita aloittaa sijoittaminen tutkimuksen otannan perusteella.

Tutkimuksen tuloksina sain luoduksi nelja toisistaan eroavaa sijoittajatyyppia,
jotka pohjautuvat realistisiin tilanteisiin ja lukuihin. Sijoittajatyyppien kuvioista
nahdaan, ettd mita pidempi sijoitushorisontti on ollut, sitd suuremmat mahdolli-
set tuotot ovat olleet. Nuorena aloitetussa sijoittamisessa koronkorko -ilmion
vaikutus tulee vahvimmin esiin sijoitusten loppuarvoissa. Kahden prosenttiyksi-
kon ero tuotoissa johtaa lopulta huomattavaan eroon. Vastaavasti asuntolainan
jalkeen aloitetussa sijoittamisessa huomattavasti suuremmilla summilla 5 vuotta
sijoittaessa ei saada kiinni asuntolainan ohessa pienilla summilla 20 vuotta ai-
emmin aloitettua sijoittamista tuottojen nékdkulmasta. Liséksi perinnén kohdalla
jokainen sijoituspé&atds on kannattava, mutta pitkaaikaisen sijoittamisen nako-

kulmasta summaa ei kannata sailyttaa tileilla.

Eri sijoituskohteiden kulurakenteet vaihtelevat paljon. Tutkimuksen laskelmissa

ei huomioitu verojen vaikutuksia syvallisemmin, vaikkakin verotusta voidaan
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pitd& varmana tulevaisuudessa. N&in ollen sijoitusten toteutuneet tuotot olisivat
todennakoisesti hieman pienemmat mutta silti kannattavat. Lisaksi inflaatio on
iImid, jonka vaikutusta ei valttamatta huomaa hyvin pitkalla aikavalilla. Laskel-
mien reaaliset arvot olivat pitkalla aikavalilla nimellisid huomattavasti pienem-
mat. Inflaation takia tuottoja on kannattavaa hakea ja suurien summien sailyt-

taminen matalan koron tileilla ei ole pidemman péaéalle kannattavaa.

Kaiken kaikkiaan opinnaytetyosta on tarkeaa huomata, etta sijoittamisen voi
aloittaa pienillakin summilla ja tilanteissa, joissa se ei tulisi mieleenkaan, kuten
asuntolainan ohessa. Tarkead on myo6s pysya suunnitelmassa ja sijoittaa s&an-
nollisesti. Koronkorko -ilmi6 toimii erittdin vahvasti etenkin korkeilla tuottopro-
senteilla pitkassa juoksussa. Mitd aikaisemmin tekee paatdksen sijoittamisen
aloittamisesta, sitd paremmin voi sietda riskia ja tatd kautta hakea suurempia
tuottoja. Sijoittamisesta on tarjolla paljon tietoa sitéa janoaville, mutta markkinoil-
la on my6s ns. helppoja tuotteita, kuten tietyt rahastot, joissa markkinoista ja

kohteista ei tarvitse tietaa kovin syvallisesti.

Opinnaytetydssani keskityttiin paljon tuottoihin, mutta on tarkead muistaa, etta
sijoituksissa on aina riski tappioille. Laskuja ja nousuja tulee varmasti, mutta
pitkalla aikavalilla kasvua on aina tapahtunut. Opinnaytetyon yksi tavoitteista ol
tuoda esille sijoitustietamysta. Etenkin sijoitusmaailmaan perehtymattomille luki-
joille tutkimus tarjoaa hyvan tietopaketin erilaisista mahdollisuuksista ja tilanteis-
ta. Saastojen kasvattaminen sijoittamalla on mielestani aina hyva vaihtoehto,
joten lukijan kannattaa pohtia oman elaméantilanteensa sijoitusmahdollisuuksia.

Tarkein sijoituspaatds on paatos sijoittamisen aloittamisesta.
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