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1 JOHDANTO

Sijoittaminen on sana, joka voi kuulostaa viela tanakin paivana herraskaiselta ja ylevalta kes-
kivertosuomalaisen korvaan. Asuntosijoittaminen yleensa vield ymmarretaan, samoin rahan
tallettaminen saastatilille. Kun taas paastaan porssiin ja osakkeisiin, valitettavan monella en-
simmaiset mielleyhtymat liittyvat uutisissa esiintyviin yritysjohtajiin ja multimiljondareihin. Suu-
rin syy talle mielikuvalle lienee siing, etta jopa 60 % suomalaisista kokee tuntevansa porssi-

osakkeet sijoitusmuotona vahan tai ei lainkaan (Saastopankki 2017).

Mielikuvat eivét kuitenkaan vastaa totuutta, eivat enda. Kuka tahansa pystyy nykypaivana aloit-
tamaan sijoittamisen varsin helposti ja pienelld vaivalla. Sijoittamisen aloittaminen ei vaadi tdna
paivana erityista yritysmaailman tuntemusta tai valmiuksia kayttéda satoja tunteja numeroiden
ja porssikurssien analysoimiseen. Umpiméahkaan ei kuitenkaan kannata lahte& sijoittamaan,
perustiedot tarvitaan aina. Onneksemme téna paivana tiedon hankinta ja sen hyédyntaminen
on kuitenkin tehty kohtuullisen helpoksi Internetin kautta. Sijoittamisen voidaankin sanoa ole-

van nykypaivana jokamiehenoikeus.

Taman opinnéaytetyon tavoitteena on antaa aloittelevalle piensijoittajalle lyhyt, kertauksenomai-
nen tietoisku sijoittamisesta ja sen aloittamisesta. Varsinaisena tutkimusongelmana tassa
tyossa pureudutaan tarkemmin hiukan vahemman tunnettuihin, mutta suosiotaan rajahdysmai-
sesti viime vuosina kasvattaneisiin ETF-rahastoihin. Tavoitteenani on antaa lukijalle kohtuulli-
sen kattava tietopaketti ETF-rahastoista sijoitusinstrumenttina, seké selvittaa niiden hyodylli-
syys ja kannattavuus aloittelevan piensijoittajan kannalta; kannattaako ETF-rahastoihin sijoit-
taa, ja jos kannattaa, niin miksi. Tyo on pitkalti suunnattu ensisijaisesti osakemarkkinoille tah-
taavalle henkilolle, vaikkakin tydssa sivutaan myos esimerkiksi korko- ja raaka-ainemarkki-

noita.

Miksi valitsin opinndytetydni aiheeksi juuri taman aiheen? Kun aloin toden teolla miettimaan
opinnaytetyoni aihetta, minulla oli kaksi pAamaaraa: tehda se aiheesta joka aidosti kiinnostaa
minua ja hyotya prosessista myos itse. Sijoittamisesta kiinnostuneena olin jo entuudestaan

tormannyt instrumenttiin nimeltéd ETF, mutta syvempé&a tietoa aiheesta minulla ei entuudestaan



ollut. Vaikka Internetissa oli hyvinkin paljon erilaista tietoa tasta kohtuullisen uudesta ja moni-
puolisesta instrumentista, luotettava, selkeé ja syvaluotaava informaatio oli hajallaan, eika sita

tahtonut 16ytaa yhdesta paikasta. Niinpa paéatin koota tarpeellisen tiedon séhkaisiin kansiin itse.

Koska koko tyoni pohjautuu nimenomaan aloittelevan piensijoittajan ndkékulmaan, suuri osa
tyosta perustuukin piensijoittajalle tarpeellisen tietopohjan rakentamiseen ennen varsinaisen
tutkimusongelman kimppuun kaymista. Aineisto ja faktapohja ovatkin varsin merkittavassa
osassa tyossani. Tama ilmenee myos siina, etta vaikka kaytinkin tydssani kvalitatiivista tutki-
musmenetelmaa tutkimushaastattelun muodossa, tyoni johtopaéatokset perustuvat pelkkien tut-
kimustuloksien lisdksi myds kaytettyyn pohja-aineistoon. Myos tdma oli kohtuullisen selvaa jo
alkuvaiheista saakka, joten pyrinkin aineistoa keratessani siihen, etta lahteet ovat paitsi luotet-
tavia ja arvovaltaisia, myos sellaisia, etta niiden antamaa informaatiota voi hyddyntaa myos

tutkimusongelman selvittamisessa.



2 YLEISESTI SIJOITTAMISESTA

Monikaan sijoittamisesta tietdAmaton ei tule ajatelleeksi, etta sijoittaminen voidaan itse asiassa
kasittaa saastamiseksi. Tai vaihtoehtoisesti saastaminen esimerkiksi saastotilille on myodskin
yhdenlainen sijoitusmuoto. Sijoittaminen sanan varsinaisessa merkityksessd myos edellyttaa
saastamista. Voidaan jopa sanoa niin, etta vaurastua voi ainoastaan saastamalla osan tulois-
taan. Kun saastetaan, tehdaan samalla valinta valitttman ja myohemman kulutuksen tai kulu-
tusmahdollisuuden valilla. Yleisesti sijoittamisessa taman kulutusmahdollisuuden lykkaamisen
odotetaan myds hyodyttdvan saastgjad jotenkin, esimerkiksi rahallisen tuoton muodossa.
(Leppiniemi 2002, 9.) Sijoittamisen ensisijaisena tavoitteena pidetaankin yleensa tuottoa. Jos
tuotto-odotuksia ei ole, voi sijoittaa rahat esimerkiksi saastdtilille. Jos taas tavoitteena on vau-
rastua, kuten useimmiten sijoittajilla on, saastotili ei ole siihen paras vaihtoehto. Esimerkiksi
osakemarkkinoiden tuotto pitkalla aikavalilla tarkasteltuna on vuosittain ollut 8-10 prosenttia
(Hamalainen 2014, 6). Tama tarkoittaa sita, etté jos sijoittaa esimerkiksi 100 euroa kuukausit-

tain, on 15 vuoden paasta vajaan 20 000 euron sijoitettu summa kaksinkertaistunut.

Sijoittaminen ei ole mitaan rakettitiedetta tai paljon rahaa vaativaa toimintaa, kuten yleinen
harhaluulo tuntuu olevan. Sijoittaminen on jokaisen ihmisen paivittaista elamaa. Saastotilille
rahojen laittamisen liséksi esimerkiksi asunnon ostaminen on sijoittamista. Jarkevasti sijoitta-
misen voidaankin katsoa olevan sijoitus tulevaisuuteen. Vakaa taloudellinen tilanne tuo turvaa
esimerkiksi yllattavien tilanteiden varalta, eikéd kukaan varmasti pahastu ylimaaraisesta kaytto-

rahastakaan silloin talloin. Kannattaa siis laittaa hiukan ajatusta mukaan, kun sijoittaa rahojaan.

Tassa luvussa kaydaan lapi hieman perusasioita, jotka jokaisen sijoittamisesta kiinnostuneen
on hyva tietdd ennen sijoitusuransa aloittamista — jos siis puhutaan muistakin sijoitusinstru-
menteista, kuin saastotilista. Luvussa kaydaan lapi erilaiset omaisuuslajit eli erilaiset kohteet,
joihin voi sijoittaa, yleisimmat sijoitusmuodot lyhyesti sekd perusasioita ja -kasitteita liittyen nai-

hin yleisimpiin sijoitusmuotoihin.



2.1 Omaisuuslajit ja sijoitusmuodot

Omaisuuslajeilla tarkoitetaan yleisesti erilaisia sijoituskohteita. Omaisuuslajeja ovat esimer-
kiksi osakkeet, korkotuotteet, valuutat ja reaaliomaisuuteen kuuluvat lajit kuten metsa tai sijoi-
tusasunto. Korkotuotteilla puolestaan tarkoitetaan kaytannossa erilaisia lainoja. Yleisin korko-
sijoittamisen tapa lienee rahan lainaaminen pankille sdastotilin muodossa. Muita korkosijoitta-

misen tapoja ovat esimerkiksi erilaiset joukkovelkakirjat ja yrityslainat. (Isola 2015.)

Jokaisella omaisuuslajilla on omat tuoton lahteensa. Korkomarkkinoille sijoitettaessa tuotto on
korvausta, jota rahan lainaaja maksaa rahan kaytosta. Osakemarkkinoilla tuotto taas syntyy
osingoista ja osakkeiden arvon noususta. Omaisuuslajit eroavat toisistaan myds riskin suh-
teen. Esimerkiksi korkomarkkinoille sijoittamista pidetdaén yleensa kohtuullisen riskittomana ja
turvallisena tapana sijoittaa, kun taas osakkeita pidetddn huomattavasti riskisempana sijoitus-
kohteena lyhyella aikavalilla. Tamankaltainen jako on kuitenkin kohtuullisen karkea yleistys,
silla riskit vaihtelevat myds omaisuuslajien sisalla riippuen siita, mihin tarkalleen ottaen sijoite-
taan. Omaisuuslajit erottavat toisistaan myos niiden kayttaytyminen talouden eri suhdanteissa.
Kaytannossa tama tarkoittaa sita, etta toiset omaisuuslajit menestyvat paremmin noususuh-
danteessa, toiset laskusuhdanteessa. Taman takia onkin suositeltavaa sijoittaa useampaan
omaisuuslajiin samanaikaisesti, jotta eri omaisuuslajit tasapainottavat tuoton ja riskin suhteen
toisiaan talouden sykleissa. Tallaista toimintaa kutsutaan allokaatioksi. (Hamalainen 2015, 7;
Isola 2015.)

Omaisuuslajit ovat siis yleisesti erilaisia kohteita mihin voi sijoittaa, mutta omaisuuslajien sisalla
on myds erilaisia sijoitusinstrumentteja. Esimerkiksi osakemarkkinoilla erilaisia instrumentteja
ovat eri yhtididen osakkeiden lisdksi myos erilaiset osakerahastot. Puhekielessa sijoittamisella
kasitetaankin yleensa arvopaperiluokkiin sijoittamista, joka kaytdnnéssa on sijoittamista korko-
ja osakemarkkinoille. Arvopaperimarkkinoille sijoittamisen saralla tunnetuimmat ja yleisimmat
sijoitusinstrumentit ovat porssilistatut sijoitusinstrumentit ja sijoitusrahastot. Juuri edell& maini-
tuista sijoitustavoista seuraavissa alaluvuissa kerrotaankin hieman tarkemmin. Ovathan ne kui-
tenkin normaalille piensijoittajalle lahes poikkeuksetta vaivattomin tapa aloittaa sijoitusura, niin

taloudellisesti kuin ajankaytollisestikin. (Investori.com.)



2.1.1 Porssiosakkeet

Pdrssiosakkeet sijoitusmuotona perustuvat yritysten yhtiomuotoon, joka siis porssiyhtididen
kohdalla on aina osakeyhti6, viela tarkemmin sanottuna julkinen sellainen. Osakeyhtién omis-
tavat aina sen osakkeenomistajat. Porssiyhtiota voidaan kutsua myos listayhtioksi, se on lis-
tautunut porssiin, joka on kauppapaikka arvopapereille. Tamé puolestaan tarkoittaa sita, etta
yrityksen osakkeet noteerataan arvopaperiporssin porssilistalla, eli pérssiyhtion osakkeilla voi-
daan kayda julkisesti kauppaa. Kun sijoittaja ostaa porssiosakkeen, ostaa han samalla myos
pienen osuuden yrityksesta. Porssiyhtiot yleensa edustavat yrityselaman kirkkainta kéarkea.
Porssiyhtion osakkeen omistaminen tuo luonnollisesti mukanaan myds oikeuksia. Naihin oi-
keuksiin kuuluu esimerkiksi oikeus pdorssiyhtion osakkaille jakamaan voittoon eli osinkoon, oi-
keus myyda osake edelleen ja oikeus osallistua yhtiokokoukseen. Osakkeen tuotto on kuiten-
kin epavarma, eli osakkeen omistamiseen liittyy aina riski. Pahimmassa tapauksessa koko si-
joitetun padoman voi menettad, jos yhtio menee konkurssiin. (Leppiniemi 2002, 32, 70; Saario
2016.)

Porssiosakkeen omistamisessa keskeisin tavoite lienee se, ettd yhtion mahdollinen voitonjako
tuottaa osakkeenomistajalle osinkoja. Kun sijoittaa osakkeisiin, saa hyvassa tapauksessa sa-
malla saanndllisen tulovirran. Osinkojen tarkoitus onkin tietylla tapaa palkita sijoittajia osak-
keen omistamisesta ja siihen liittyvasta riskista. Osinkotuottoja tavoittelevassa sijoittamisessa
paamaarana piileekin siina, etta omistetun yhtion liiketoiminta kasvaa ja kannattaa, jolloin yhti6
pystyy kasvattamaan rahamaaraista voitonjakoaan liiketoiminnan siitd karsimatta. Kun voiton-
jako kasvaa, se johtaa ennen pitkdd myds yrityksen osakkeen arvon nousemiseen. (Saario
2016.)

Osakkeen arvo ja sen vaihtelut ovatkin toinen keskeinen asia porssiosakkeisiin sijoittamisessa.
Pdrssiyhtion arvoon vaikuttavat asiat ovat sen liiketoiminnan tuotto, varallisuus, markkina-
asema ja se, minkalaisen hyddyn se pystyy osakkeenomistajalle tuottamaan. Mitd paremmaksi
yhtio arvostetaan naiden kriteerien perusteella, sitd kysytympi yhtion osake on porssimarkki-
noilla. Osakkeen arvo maaraytyykin pérssimarkkinoilla loppujen lopuksi kysynnan ja tarjonnan
perusteella, aivan kuten kaikessa muussakin kaupankaynnissa. Myonteiset uutiset yrityksesta
nostavat osakkeen kysyntaa ja tata kautta sen hintaa, kielteiset uutiset puolestaan vahentavat

kysyntda ja laskevat osakkeen hintaa. Avainasemassa porssiosakkeisiin sijoittaessa onkin



kaupan ajoitus. Tavoitteena on aina ostaa halvalla, ja mahdollisesti osakkeista luopuessa
myyda huomattavasti kallimmalla. (Saario 2016.)

Miten porssiosakkeiden osto- ja myyntiprosessi sitten kaytannossa tapahtuu? Porssiosakkeita
ei nykyaan omisteta missaan kouriintuntuvassa muodossa, vaan ne ovat elektronisina arvo-
osuuksina. Pdrssiosakkeiden ostamisen edellytyksen& on arvo-osuutili. Se on kuin pankkitili,
mutta rahan sijaan tililla sailytetdan arvopapereita kuten osakkeita. Arvo-osuustilin voi perustaa
tekemalla sopimuksen valitsemansa osakevélittdjan kanssa. Suomessa toimivista valittajista
esimerkkeja ovat vaikkapa Nordea ja Nordnet. Osakkeiden valittamisestéa peritdan valityspalk-
kio. Osakkeita ostaessa ja myydessa valittgjalle annetaan toimeksianto tapahtumasta, sen voi-
massaoloaika ja tapahtuman rajahinta. Rajahinta tarkoittaa ostotilanteessa osakkeen enim-
maishintaa, mita ostaja on siitéd valmis maksamaan, ja myyntitilanteessa vahimmaishintaa, jolla
osakkeenomistaja on valmis myymaan osakkeitaan. Osakkeilla on siis kohtuullisen vaivaton

kayda kauppaa, ja ne ovat helppoja muuttaa rahaksi. (Saario 2016.)

2.1.2 Perinteiset sijoitusrahastot

Sijoitusrahastot eivat niinkaan ole sijoitusmuoto, kuin sijoittamisen tytkalu. Rahastot voidaan
jakaa karkeasti osake-, korko- ja yhdistelmarahastoihin. Rahastojen avulla voi katevasti sijoit-
taa niin osakkeisiin, raaka-aineisiin kuin lainoihinkin. (Haméalainen 2014, 8.) Koska tamé& opin-
naytetyo on tarkoitettu lahinna osakemarkkinoille suuntaavalle henkilélle, on tassa luvussa pai-

notus paaosin osakerahastoissa.

Miten sijoitusrahasto sitten toimii? Esimerkiksi osakerahastojen kohdalla sijoituskohteena toi-
mivat luonnollisesti osakkeet, yhdistelméarahastoissa taas puolestaan on seka osakkeita etta
korkoinstrumentteja. Rahastosta puhutaan usein "salkkuna”. Tama tarkoittaa sita, etta yksi ra-
hasto siséltaa useita eri arvopapereita tai osakkeita. Sijoitusrahastoja perustavat rahastoyhtiot,
jotka ovat tavallisesti pankkien tai pankkiiriliikkeiden perustamia. Rahaston sisaltamista arvo-
papereista paattaa ja huolehtii salkunhoitaja. Han siis sijoittaa rahastoon sijoittaneiden sijoitta-
jien varat heidén puolestaan. (Leppiniemi 2002, 101-102.)



Sijoitusrahasto koostuu rahasto-osuuksista. Kun ostat jotain rahastoa, ostat myds osuuden
rahastosta. Toisin kuin suoria osakkeita ostaessa, rahasto-osuuksien lukumé&éara ei pysy sa-
mana ostaessa ja myydessa. Eli kun sijoittaja hankkii rahasto-osuuden, kyseisen rahaston
osuuksien lukumaaré kasvaa samalla. Vastaavasti osuuksien lukumaaré laskee, kun rahasto-
yhti6 lunastaa sijoittajan osuuden, eli kun sijoittaja myy oman osuutensa. Rahasto-osuuden
ostamalla eli merkitsemalla siis sijoitat samalla kertaa useampiin osakkeisiin. (Leppiniemi
2002, 101.) Rahasto-osuuksien lunastus ja merkinta onnistuu vain kerran paivassa, joka tekee
rahasto-osuuksilla kaupankaynnista hiukan kankeaa. Rahasto-osuuksien lunastus pitaa myos
iimoittaa etukateen, ja niiden myyntihintakin tiedetédén tarkkaan vasta viiveella. (Kaartinen &
Pomell 2012, 13; Ranta-Aho 2018, 24.)

Rahaston sisaltaméat arvopaperit sijoitetaan siis rahastoyhtion ja salkunhoitajan toimesta ra-
haston saantdjen mukaisesti. Naméa sdannot koostuvat esimerkiksi siitéa, minkalaisiin kohteisiin
rahasto sijoittaa. Sen lisaksi, etté rahastossa voi olla erikseen vaikkapa korkotuotteita tai osak-
keita, se voi myds kohdistaa sijoituksensa esimerkiksi maanosan, maan tai toimialan mukaan.
Tallaiset asiat myds maarittavat rahaston riskin. Rahastojen riskit vaihtelevatkin suuresti. Jois-
sakin rahastoissa riski on korkeampi, mutta niin on myds rahaston tuotto-odotus. Toiset rahas-
tot puolestaan ovat riskittdtmampi&, mutta niille ei ole odotettavissa yhta suurta tuottoa kuin
korkeariskisemmille. (Leppiniemi 2002, 101-110.)

Myds sijoitusrahastosta voi saada suoran osakesijoituksen tapaan tuottoa kahdella tapaa. Toi-
nen on myyntivoitto, eli rahasto-osuuden arvo on myyntihetkella suurempi kuin ostohetkella.
Siind missa osakkeiden kohdalla toinen tapa tuottoon on osinko, sijoitusrahastossa sen vastine
on rahaston sijoittajille jakama voitto-osuus. Sijoitusrahasto kuitenkin eroaa suorista osakeos-
toista kuluiltaan. Osakkeisiin sijoittaessa kulut koostuvat vain kaupankayntikuluista, kun taas
erilaisten rahastojen kohdalla kaupankayntikulujen lisdksi peritadan myds muita kuluja hallin-
nointi- ja sailytyspalkkioiden muodossa. Rahastosijoittaja siis maksaa jatkuvasti rahaston
omistamisesta. Tallaisista rahastoista kaytetdan nimitystd aktiivinen rahasto. Osakemarkki-
noilla on normaalien rahastojen lisaksi passiivisia indeksirahastoja, joissa palkkiot ovat huo-
mattavasti aktiivisia rahastoja alhaisemmat. Ne seuraavat markkinoiden kehitysta ilman sal-
kunhoitajan aktiivista toimintaa osakkeiden valinnan tai kaupankaynnin suhteen. Niiden tavoit-
teena on ainoastaan saavuttaa kohdemarkkinoiden mukainen tuotto, kun taas aktiiviset rahas-

tot pyrkivat useimmiten saamaan mahdollisimman hyvan tuoton markkinoiden keskimaarai-



seen tuottoon nahden. (Leppiniemi 2002, 105-108.) Oma lukunsa on esimerkiksi hedge-ra-
hastot, jotka pyrkivat aina absoluuttiseen tuottoon markkinatilanteesta huolimatta. Hedge-ra-

hastot voidaankin lukea omaksi omaisuusluokakseen. (Kaartinen & Pomell 2012, 20.)

2.1.3 ETF-rahastot

ETF (Exchange-Traded Fund) on rahasto, jolla voi kdyda kauppaa porssissa osakkeiden ta-
paan. Se on siis porssinoteerattu rahasto. ETF-rahastot sijoittuvat siina mielessa sijoitusinstru-
menttina osakkeiden ja perinteisten osakerahastojen valiin, etté vaikka toimintaperiaate on pe-
rinteisten osakerahastojen kaltainen, niilla voi kdyda kauppaa poérssissa sijoittajien kesken. Ra-
hasto-osuuksia ei siis hankita rahoitusyhtion kautta, eika rahoitusyhtio lunasta rahastoja myyn-
titilanteessa perinteisten rahastojen tapaan. ETF-rahastoissa siis ei mydskaan ole merkinta- ja
lunastuskuluja kuten perinteisissa rahastoissa, vaan kulut ovat kaupankayntikuluja. Uusien
ETF-arvo-osuuksien luominen ja lunastaminen tapahtuu valtuutettujen osapuolien toimesta.
ETF-rahastoja kutsutaan myos indeksiosuusrahastoiksi. (Kaartinen & Pomell 2012, 7-13; Lep-
piniemi 2002, 103) Tassé luvussa ETF-rahastojen esittely pysyy vield kohtuullisen suppea-

hkona, koska niihin pureudutaan tyon aiheen mukaisesti tarkemmin luvuissa nelja ja viisi.

ETF-rahastot voivat perinteisten sijoitusrahastojen tapaan sijoittaa osakkeiden lisdksi myos
muihin omaisuusluokkiin, kuten korkoihin, kiinteist6ihin ja raaka-aineisiin. Valtaosa ETF-rahas-
toista on passiivisia rahastoja, eli ne pyrkivat saavuttamaan kohdemarkkinoidensa mukaisen
tuoton seuraamalla valitsemaansa indeksia. Kaytanndssa indeksi on luku, jonka tarkoitus on
kertoa markkinoiden yleinen kehitys. ETF-rahastojen yksi kulmakivista on, ettéa sellaiseen si-
joittava sijoittaja tietdd koko ajan tdsmalleen mita arvopapereita rahastossa on ja kuinka paljon.
ETF-rahastoja on tarjolla erittain laaja valikoima, ja ne ovatkin nousseet viime vuosina sijoitta-
jien suureen suosioon alhaisten kulujensa ja laajan tarjontansa vuoksi. (Kaartinen & Pomell
2012, 8; Ranta—Aho 2018, 25-26.)



2.1.4 Johdannaiset

Lisaksi muita osakemarkkinoilla kaytettyja sijoitusmuotoja ovat erilaiset johdannaiset. Johdan-
naiset eivat ole kovinkaan yleinen sijoitusmuoto, eivatka ne lahtokohtaisesti ole sijoitusinstru-
mentteina sopivia aloittelevalle piensijoittajalle. Johdannaisten perusteiden tuntemisesta ei kui-
tenkaan ole haittaa taman tydon mydhempia lukuja ajatellen.

Johdannaiset ovat sopimuksia tulevista kaupoista, ostoista ja myynneista. Johdannaisiin sijoi-
tettaessa ei siis sijoiteta mihinkaan konkreettiseen asiaan. Johdannaissopimusten kohteena
voi olla esimerkiksi osake, korko tai raaka-aine. Johdannaisen hinta maarittyykin kohde-etuu-
den mukaan. Osakemarkkinoilla kaytossa on esimerkiksi optioita ja futuureja. Optio on sopi-
mus, joka sisaltaa oikeuden ostaa tai myyda osakkeita tai muita arvopapereita ennalta sovit-
tuna ajankohtana ennalta sovitulla hinnalla. Futuuri on muuten hyvin paljon option kaltainen,
mutta siind ei ole mahdollisuutta jattaa osto- tai myyntimahdollisuutta kayttdméatta. Futuuri on
siis sitova sopimus. Johdannaisilla voi kayda kauppaa osakkeiden tapaan. (Leppiniemi 2002,
111; Sijoitustieto 2015.)

Koska ei liene perusteetonta olettaa, etta asiaan vihkiytymaton ei taysin sisdistanyt johdan-
naisten toimintaperiaatetta, otetaan esimerkki. Jarmo Leppiniemi selittdd asian kirjassaan
Porssikurssi néin:

Jos sijoittaja uskoo jonkun yhtion nousevan, han voi hankkia asianomaisen yhtién
osakkeita. Jos kurssi nousee vaikkapa 15 prosenttia, sijoittaja vaurastuu tdméan
verran. Vaihtoehtona on, ettd osakkeiden sijasta sijoittaja ostaakin optioita, esi-
merkiksi oikeuden myyd& kolmen kuukauden kuluttua asianomaisen yhtion osak-
keita 15 prosenttia nykyista korkeampaan hintaan. Optio-oikeudesta hén joutuu
maksamaan olennaisesti vahemman kuin osakkeesta. Jos osakkeen kurssikehitys
on todella arvioidun myonteistd, option hinta nousee huomattavasti enemman kuin
tuo 15 prosenttia. Optioita hankittaessa maksettiin ainoastaan hinnan muutok-
sesta, ei hinnan muutoksen perustana olevasta osakkeesta. Jos osakkeen kurssi
ei nousekaan, osakkeita ostaneella on osakkeet yha kadessaan niihin liittyvine
kurssinnousu- ja laskuodotuksineen. Sen sijaan optioita hankkineen optiot raukea-
vat ja han menettdd koko niihin sijoittamansa rahamaaran. Nain optioihin liittyva
voiton tai tappion mahdollisuus on suurempi kuin osakkeessa.

Piensijoittajan kannalta merkittavin johdannainen lienee warrantti. Warrantit ovat toimintaperi-
aatteeltaan hyvin pitkalti option kaltaisia; ne antavat oikeuden ostaa tai myyda osakkeita en-
nalta sovittuun hintaan. Tosin warranttien voimassaoloaika on usein optioita pidempi. Warran-

tilla on aina rajoitettu voimassaoloaika. Kaytanndssa warrantit toimivat piensijoittajan tykaluna
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tulevan kurssikehityksen veikkaamiseen. Tavoitteena niiden kaytdssa on hyotya osakkeen tu-
levasta kurssikehityksesta ilman, ettéa tarvitsee ostaa itse osakkeita, jotka sitovat huomattavasti

enemman rahaa. (Leppiniemi 2002, 114-115.)

Oma lukunsa on swap-sopimukset, joiden toiminnan perusperiaatteet on hyva ymmartaa ta-
man tyon aihetta silmalla pitaen. Swap-sopimuksessa sopimuksen osapuolet sopivat keske-
naan jatkuvista maksuerista toisilleen. Maksuerat voivat koskea esimerkiksi kiintean koron ja
likkuvan koron erotusta tai ennalta sovitun hyddykkeen tai sijoituskohteen vaihtoa. Swap-so-
pimuksessa osapuolet tekevat siis kesken&dan erdanlaisen vaihtokaupan. (Nordnet Suomi
2010.)

2.2 Arvopaperimarkkinat ja porssi

Piensijoittajan on tarkeaa tuntea erilaisten osakkeisiin sijoittavien sijoitusinstrumenttien liséksi
myo6s niiden kohteena olevat markkinat. Arvopaperimarkkinat jakautuvat rahamarkkinoihin,
johdannaismarkkinoihin ja paaomamarkkinoihin. Tosin arvopaperimarkkinoiden ja paaoma-
markkinoiden valiin voi usein vetdd yhtasuuruusmerkin. Arvopaperimarkkinat tarkoittavat siis
kaupankayntia arvopapereilla. Tarkein markkinapaikka arvopapereille on pérssi, jota Suo-
messa Yllapitdd Nasdaq Helsinki Oy. Markkinapaikan kotimaa ei ole kuitenkaan maarittava
tekija markkinoille, arvopapereita voidaan hakea kaupankaynnin kohteeksi myés muiden mai-
den markkinapaikoille, samoin kuin sijoittaja voi kdyda kauppaa my6s toisen maan markkina-
paikalla. Markkinapaikan lisédksi myo6s sijoituspalvelun tarjoaja on valttamattomyys sijoitetta-

essa arvopaperimarkkinoille. (Valtiovarainministerit; Finanssiala ry 2016.)

Yrityksilla lahtokohta markkinapaikkaan, tassa tapauksessa porssiin, listautumisessa on rahoi-
tuksen saaminen. Listautuminen porssiin tapahtuu useimmiten listautumisannilla; yritys laskee
likkeelle osakkeita, joita sijoittajat merkitsevat eli saavat oikeuden osakkeeseen maksamalla
merkintdsumman. Osakkeiden ja muiden arvopapereiden liikkeellelaskua sanotaan ensimark-
kinoiksi. Ensimarkkinoiden jalkeen alkavat jalkimarkkinat, jossa sijoittajat kayvat osakkeilla ja
muilla arvopapereilla kauppaa keskenaan. (Hamalainen 2002, 32—-33; Finanssiala ry.)

Esimerkiksi osakkeilla ja ETF-rahastoilla kdydaan kauppaa pérssissa. Suomessa porssitoimin-

nasta vastaa Helsingin porssi. Helsingin pérssi on perustettu vuonna 1912, mutta ensimmaisen
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maailmansodan jalkeen pdrssitoiminta oli varsin lapsenkengissa aina 1980-luvulle asti. Sen
oikeudellinen asema ja s&annot olivat epaselvia, ja kaupankaynti oli pitkalti sisapiirikauppaa.
1980-luvulla pérssitoiminta kuitenkin kdantyi nousuun, ja kun 1990-luvulla poistettiin ulkomaa-
laisten kaupankayntia koskevat rajoitteet, osakemarkkinoiden suosio rajahti. Nykypaivana Hel-
singin porssin kaupankayntia vetavat pitkalti ulkomaiset porssivalittajat. Myos itse Helsingin
porssin omistus on ulkomailla, silla sen omistaa Yhdysvaltalainen Nasdag OMX Group -yhtid.
Kaytanndssa nama seikat ovat kuitenkin merkityksettémia, silla nykyinen tietotekniikka ja ra-
haliikenne mahdollistavat porssilistattujen tuotteiden kaupankaynnin missa tahansa porssissa
sijoittajan maantieteellisestad sijainnista huolimatta. (Saario 2016; Lindstrom & Lindstrom
2011.)

Osakemarkkinoilla tunnetaan laajasti kasite markkinoiden tehokkuudesta. Tama tarkoittaa teo-
riaa, jonka mukaan kulloinkin olemassa olevat osakekurssit antavat oikean kuvan osakkeiden
arvosta. Tehokkaiden markkinoiden teorian mukaan sijoittajat ovat informaation suhteen taysin
samalla viivalla, mika johtaa sijoittajien jatkuvan keskinaisen kilpailun kautta siihen, ettei osa-
kemarkkinoilla ilmene ollenkaan hinnoitteluvirheita. Teorian mukaan porssikurssit sisaltavat
kaiken mahdollisen informaation nykytilasta sekd odotuksen tulevaisuudesta. Osakemarkki-
noilla kaikkien katsotaan siis olevan samalla viivalla, eikd nain ollen yritysten analysoimisella
ja kovallakaan taustatydlla ole mahdollista saavuttaa muita parempia tai huonompia sijoituksia.
Osakemarkkinoiden tehokkuutta ei ole kuitenkaan koskaan pystytty taysin todistamaan, ja teo-
riasta onkin olemassa runsaasti eriavia mielipiteita. Markkinoiden tehokkuutta on pyritty Suo-
messa lisédmaan lainsdadannon ja sen kehittamisen avulla. (Hyttinen 2014, 20; Leppiniemi
2002, 61.)

2.3 Indeksi

Osakemarkkinoista puhuttaessa on tarkedd ymmartaa sana indeksi ja sen tarkoitus — etenkin
kun mietitddn taman tyon aihetta ja sen ymmartamista. Indeksi on luku, joka kuvastaa tietyn
markkinan tai markkina-alueen yleista kehitysta ja hintamuutosta. Indeksi koostetaan aina kul-
loinkin kyseessa olevaa markkinaa edustavista arvopapereista ja niiden hinnoista. Indeksi ker-
too siis sijoittajalle markkinoiden suunnan. Indeksi voidaan muodostaa erilaisista hytdyke- ja

arvopaperijoukoista, mutta yleisesti silla tarkoitetaan osakeindeksia. (Heikkila 2017.)
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Indekseja voidaan muodostaa monin eri tavoin. Jokaisessa indeksissa on omat saantonsa,
joiden perusteella indeksi rakennetaan. Téallaisista esimerkkiné voi olla vaikkapa rajaus siihen,
ettei yksittdisen yhtion osuus saa olla enempaéa kuin 10 % indeksista. Indeksi voidaan myds
muodostaa vaikkapa siten, etta kaikki indeksin sisaltamat yhtiot painavat indeksissa saman
verran, vaikka toiset yhtiot olisivatkin huomattavasti toisia suurempia. Painvastainen keino ra-
kentaa indeksi on painottaa indeksin sisaltamat yhtiét niiden markkina-arvon perusteella. On-
gelmana tassa tavassa on se, etta yksittaiset yhtiot saattavat painaa suhteettomankin paljon
indeksissa. Indeksi voidaan muodostaa esimerkiksi maantieteellisen sijainnin tai toimialan pe-
rusteella. (Heikkila 2017; Nordnet Suomi 2016.)

Erilaisia indekseja I6ytyy osakemarkkinoilta lukuisa maara, sellaisista tunnetuimpia ovat esi-
merkiksi DJIA-indeksi ja S&P 500-indeksi. Viimeksi mainittu on maailman seuratuin osakein-
deksi, joka koostuu 500 Yhdysvaltalaisesta huippuyrityksestd. S&P 500 kattaa suurimman
osan koko Yhdysvaltojen osakemarkkinoiden arvosta. Tassa indeksissa eri yhtididen osakkei-
den indeksiin vaikuttavat painot maaraytyvat niiden markkina-arvon perusteella eli isompien
yhtididen osakkeiden hinnanmuutokset myos vaikuttavat indeksin kehitykseen pienempia yh-
tioita enemman. DJIA eli Dow Jones Industrial Average on puolestaan historian ensimmainen
osakeindeksi, jossa indeksin arvo méaaritetaan laskemalla osakkeiden hinnat yhteen. Muita
tunnettuja indekseja ovat esimerkiksi MSCI World -indeksi (kehittyneiden maiden osakemark-
kinat), STOXX Europe 600 (Euroopan osakemarkkinat) ja FTSE 100 (Iso-Britannian osake-
markkinat). (Heikkila 2017.) Suomessa on olemassa Helsingin Pdrssin 25 vaihdetuimmasta
osakkeesta muodostettu indeksi, eli OMX Helsinki 25. (Saario 2016.)

Indeksista puhuttaessa usein nousee esiin indeksin voittaminen tai indeksiin sijoittaminen. Ku-
ten siis edellisissa luvuissa kavikin jo ilmi, esimerkiksi passiiviset rahastot pyrkivat seuraamaan
mahdollisimman véahin kustannuksin markkinoiden yleista kehitysta, eli toisin sanoen ne seu-
raavat indeksia. Tata sanotaan indeksiin sijoittamiseksi. Jos taas pyrkimyksena on saada si-
joittaessa parempi tuotto kuin markkinoilta keskimaarin, puhutaan indeksin voittamisesta. In-
deksiin ei siis kuitenkaan voi suoranaisesti sijoittaa, vaan kyse on enemmankin luonnehdinta
sijoittajan kayttamasta sijoitusstrategiasta ja sijoitusinstrumentista. Usein indeksia seuraavien
rahastojen salkun siséltd on lahestulkoon identtinen vertailuindeksinsa kanssa. (Kaartinen &
Pomell 2012, 9-10; Heikkila 2017.)



13

3 SIJOITTAMISEN ALOITTAMINEN

Vaikka perustieto sijoittamisesta olisikin jo hallussa, ei silti ole suotavaa rynnata tasta innostu-
neena syytdmaan rahojaan suin pain porssiin. Ensin pitaa maaritella itsensa sijoittajana. Sijoit-
tajan onkin hyva miettia ennen ensimmaistéa sijoitustaan muun muassa paamaariaan, ajan- ja
rahankaytollisia valmiuksiaan seka riskinsietokykyaan. Sijoittajan taytyy myos tietdéa keinot, mi-
ten edella mainitut asiat sovitetaan kaytannon tasolla yhteen sijoittamisen kanssa. Taman lu-

vun tavoitteena onkin antaa sijoittajalle evaat arvopaperimarkkinoille lahtemiseen.

3.1 Tavoitteiden maarittely

Ensimmainen asia, misté sijoittajan kannattaa lahtea tulevaa sijoitusuraansa rakentamaan, on
tavoitteiden maarittely. Mita varten sijoitan? Joku voi sijoittaa saastadkseen rahaa lapsilleen,
joku toinen voi sijoittaa saavuttaakseen taloudellisen riippumattomuuden. Joku voi sijoittaa
vaikkapa saadakseen rahat uuteen autoon. Tavoitteen ollessa kirkkaana mielessé, on sen saa-
vuttaminenkin helpompaa. Selkean tavoitteen asettaminen myds auttaa esimerkiksi riskinhal-
linnassa ja oikean sijoitusinstrumentin valinnassa. Tarkea asia tavoitteiden maarittelyssa on
myos sijoitushorisontti, eli kuinka pitkalla aikavalilla sijoitetaan. Jos tavoitteena on taloudellinen
rippumattomuus, sijoitushorisontin kannattaa olla lahempana puolta vuosisataa kuin puolta

vuosikymmenta. (Investori.com; Saario 2016.)

Tavoitteiden maarittelyyn ja tata kautta itsensa loytamiseen sijoittajana kannattaa ottaa myos
huomioon sijoitusten likviditeetti, eli nilden muutettavuus rahaksi. Jos haluat rahasi olevan no-
peasti realisoitavissa, toiset sijoitusinstrumentit ovat tdhén tarkoitukseen toisia parempia. Si-
joitusten hyva likviditeetti on tae siita, ettd myytaville arvopapereille 16ytyy helposti ja nopeasti
ostajia. Huomionarvoinen asia on myds se, miten ja kuinka usein sijoittaja haluaa rahaa konk-
reettisessa muodossa tililleen. Jos tavoitteena on saada jossain vaiheessa sijoituksilleen vas-
tinetta tasaisena tulovirtana, puhutaan passiivisesta tulosta: sijoittajan ei tarvitse nahda vaivaa
rahan saamiseksi tilille. Jos tavoitteena puolestaan on saada sijoituksilleen pelkéastaan mah-
dollisimman hyva tuotto esimerkiksi eldkepaivia varten, passiiviselle tulolle ei valttamatta ole
tarvetta. (Saario 2016; Viinanen 2017.)
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3.2 Riski ja tuotto

Yhteista kaikelle sijoittamiselle on se, etta siihen liittyy riskeja. Harva esimerkiksi ajattelee, etta
myo6s saastotilille sdastaminen sisaltaa riskeja, vaikkakin haviavan pienia sellaisia (Lindstrom
& Lindstrom 2011). Erilaiset sijoitusmuodot erottaa aina riski ja tuotto. Tuoton takia esimerkiksi
saastaotilille saastaminen onkin yleisesti ottaen kohtuullisen huono tapa sijoittaa. Vaikka siina
riski onkin haviavan pieni, tuotto on pitkassa juoksussa jopa miinusmerkkinen. Pankkitililla ma-
kaavat rahat nimittain yleensa menettavat arvoaan ajan my6ta, vaikka sijoittamisen ensisijai-
nen tavoite on yleensé kasvattaa vaurautta. Tama johtuu inflaatiosta, rahan arvon jatkuvasta
noususta. Jos haluaa rahojensa arvon sailyvan tai kasvavan, niiden tuottoprosentti pitaa olla
vahintaan inflaation verran, mita se ei useimmissa tapauksissa pankkitileilla ole. Inflaatio siis

toisin sanoen nakertaa rahojen arvoa. (Sijoittaja.fi.)

Tuotosta puhuessa yksi maininnan arvoinen asia on korkoa korolle -ilmid, jota myds maailman
kahdeksanneksi ihmeeksi kutsutaan. Korkoa korolle -ilmi6 tarkoittaa sita, etta sijoitetuille va-
roille kertynyt tuotto kasvaa myds korkoa alkuperéisen sijoituksen lisaksi. Jos sijoitettu varalli-
suus on esimerkiksi 1000 euroa ja vuotuinen tuottoprosentti on 5 %, seuraavana vuonna alku-
peraisen 1000 euron lisdksi myds saatu 50 euron voitto kasvattaa seuraavan vuoden tuottoja.
Korkoa korolle -ilmiéta voimistaakin paitsi korkea tuotto, myds sijoitusaika. Efektilla onkin erit-

tain merkittava osuus pitkan aikavalin sijoituksissa. (Morningstar.)

Riski ja tuotto kulkevat aina kasi kadessa. Mitd suurempaan tuottoon on mahdollisuus, sita
suurempi myos riski on. Tama on sellainen asia, minka jokaisen sijoittajan on hyva muistaa.
Yhtélo, jossa yhdistyy korkea tuotto ja matala tai olematon riski, on mahdoton. Sijoittajan on
siis maariteltava oma riskinsietokykynsa, kuinka paljon on valmis havidmaan. Aina on nimittain
olemassa mahdollisuus, etta sijoittaja ei saa koskaan sijoittamaansa padomaa takaisin. Tasta
syystéa sijoittajan onkin siis aina syyta ottaa sijoituskohteista tarkkaan selvaa, jotta tuotto-odo-
tukset ja riski kohtaavat sijoittajan oman ndkemyksen kanssa. Riskié ei kuitenkaan saa pelata.
Jos mink&&nlaista riski& ei ole valmis ottamaan, myodsk&an tuottoa sijoitetuille rahoille ei ole
odotettavissa. Sijoittamisessa taytyy kuitenkin aina muistaa se, etta sijoitetusta padomasta voi
havité vain sata prosenttia, kun taas tuoton mahdollisuudelle ei ole ylarajaa. (Leppiniemi 2002,
12; Saario 2016.)
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Arvopaperimarkkinoilla riski iimenee osakkeen hinnan vaihteluna. Osakemarkkinoilla riskia on
olemassa kahdenlaista; markkinariskia ja yritysriskia. Yritysriskistd puhutaan yksittaisen yrityk-
sen kohdalla. Yritysriskistd on kyse puhuttaessa esimerkiksi sijoituksen kohteena olevan yri-
tyksen kasvu- ja tulosnakymista, taloudellisesta asemasta ja kannattavuudesta. Huonot uutiset
koskien yritysta kasvattavat yritysriskia. Esimerkiksi Volkswagenin paastoskandaali oli realisoi-
tunut yritysriski. Markkinariski taas tarkoittaa riskeja, jotka vaikuttavat hinnanvaihteluun jollain
tietylla markkina-alueella. Yritys- ja markkinariskia voidaan valttaa sijoittamalla useisiin eri si-

joituskohteisiin eri markkinoilla ja markkina-alueilla. (Lindstrém & Lindstrém 2011.)

Osakemarkkinoilla riskia tarkastellaan usein erilaisten tunnuslukujen kautta. Volatiliteetti el
tuoton keskihajonta kertoo rahasto-osuuden tai yksittdisen osakkeen hinnan vaihtelun suh-
teutettuna sen keskimaaraiseen hintaan vuoden aikana. Mitd korkeampi volatiliteetti on, sita
suurempaa osakkeen hintavaihtelu on ollut. Volatiliteetti iimoitetaan prosentteina. Beta-kerroin
puolestaan kuvaa osakkeen hintaherkkyyttd. TAma tarkoittaa yksittaisen osakkeen hintamuu-
toksen riippuvuutta koko markkinan hintamuutokseen. Jos beta-kerroin on yksi, osakkeen hinta
muuttuu samaan tahtiin markkinoiden keskimaaraisen hinnanmuutoksen kanssa. Lisaksi on
myos kehitetty tyokalu mittaamaan sijoituksen tuotto-riskisuhdetta, tatd sanotaan Sharpen lu-
vuksi. (Leppiniemi 2002, 90; Haavisto 2015.)

3.3 Allokaatio ja hajauttaminen

Usein arvopapereihin sijoittamisen yhteydessa térméaa termeihin allokaatio ja hajauttaminen.
Hajauttamisella tarkoitetaan yksinkertaistetusti sijoitusten jakamista useampaan eri kohtee-
seen, olipa kyse sitten yksittaisistéa osakkeista, omaisuuslajista, toimialasta tai markkina-alu-
eesta. Kaytannossa kyse on siis riskin hajauttamisesta. Kuten jo aiemmin kavikin ilmi, allokaa-
tio on oma terminsa eri sijoitusluokkiin hajauttamiselle. Kun sijoitukset jaetaan useaan eri koh-
teeseen, ei yhden osa-alueen vaikutus sijoitussalkkuun ole niin suuri. Allokaatiolla siis tasapai-
notetaan sijoitussalkun kehitysta riskin ja tuoton suhteen. Myds hajauttaminen omaisuuslajien
sisalla on tarkeaa. Jos sijoitussalkku sisaltaa esimerkiksi yhden ainoan markkina-alueen osak-
keita tai arvopapereita, voi vaikkapa luonnonkatastrofi kyseisella markkina-alueella romahdut-
taa koko salkun arvon. Jos taas sijoitukset kohdistuvat tasaisesti viidelle eri markkina-alueelle,
on yhden markkina-alueen vaikutus salkkuun vain viidesosa. Hajauttamista kutsutaankin ylei-

sesti sijoittamisen ilmaiseksi lounaaksi. (Isola 2015; Lindstrom & Lindstrom 2011.)
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Etenkin osakemarkkinoilla toimiessa omaisuuslajin sisalla tehtava hajautus on merkittavassa
roolissa. Maantieteellinen hajauttaminen siis tarkoittaa sijoitusten jakamista eri maanosiin ja
maihin. Maantieteellisen hajautuksen merkitys ei kuitenkaan taman paivan jatkuvasti globali-
soituvassa maailmassa ole valttamatta kovinkaan suuri. Eri maiden taloudet ovat jatkuvasti
yha riippuvaisempia toisistaan, ja porssiyhtiot ovat useimmiten monikansallisia. Yksittaisen
maan talouden kehitys ei siis valttdmatta vaikuta juurikaan maassa toimivan pérssiyhtion me-
nestykseen. Suurempi merkitys sen sijaan lienee toimialakohtaisella hajauttamisella. Yleensa
saman toimialan yrityksiin nimittain vaikuttavat myods samat ymparistotekijat, saman alan yri-
tykset ovat sidoksissa toisiinsa. Eri kohteisiin hajauttamisen lisdksi puhutaan myds ajallisesta
hajauttamisesta. Ajallinen hajautus tarkoittaa sijoitusten kerryttamista pikkuhiljaa ajan myota.
Talla eliminoidaan riski osakkeiden hankkimisesta silloin, kun hinnat ovat korkeimmillaan. Kes-
kiverron piensijoittajan kohdalla ajallinen hajauttaminen on tosin enemman valttaméattomyys
kuin varsinainen keino suojautua riskeilta; on taloudenhoidon kannalta huomattavasti helpom-
paa sijoittaa kuukausittain hiukan rahaa usean vuoden ajanjaksolla verrattuna isomman kont-

tdsumman sijoittamiseen kerralla. (Lindstrom & Lindstrom 2011; Hamalainen 2016, 28—-30.)

Koska riski ja tuotto elavat lahes poikkeuksetta symbioosissa, riskin laajan hajauttamisen aja-
tellaan pienentavan myos tuotto-odotuksia. Tunnetun suomalaisen sijoittajan Kim Lindstrémin
ja hanen poikansa Tomin mukaan hajautetun salkun tuotto-odotus onkin sama, kuin yksittais-
ten osakkeiden tuotto-odotusten keskiarvo. Heidan mukaansa hajautetulla salkulla menete-
tdan mahdollisesti erinomaisesta yksittaisestd osakkeesta saatava hyoty, mutta samalla valte-
tdan mahdolliset floppiosakkeet. (Lindstréom & Lindstrom 2011.) Tama ei kuitenkaan kaikkien
teorioiden mukaan ole koko totuus, silla esimerkiksi professori Meir Statman pitdd mainittujen
erinomaisten osakkeiden metsastystd enemman uhkapelind kuin varsinaisena sijoittamisena
(Statman 2004).

3.4 Sijoitussuunnitelma

Kun sijoituspolkunsa ensiaskeleita tallaava piensijoittaja omaa edellytykset sijoitusuransa aloit-

tamiseen, on siina kohtaa yleensa hyva aika laatia henkilokohtainen sijoitussuunnitelma. Kay-

tanndssa tama tarkoittaa etukateen mietittyja periaatteita, joilla sijoittajalla on oma tilanteensa
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huomioon ottaen parhaat mahdollisuudet paasta tavoitteeseensa. Henkilokohtaista sijoitus-
suunnitelmaa miettiessa sijoittajan kannattaa ottaa huomioon jo aiemmissa luvuissa kasitelty-
jen tavoitteiden ja riskinsietokyvyn lisaksi esimerkiksi omat kulutustottumuksensa sekéa ajan-
kaytdlliset ja taloudelliset resurssinsa. Sijoitussuunnitelmaa tarvitaan, jotta sijoittaminen sailyy
johdonmukaisena; tunteen ei kannata antaa vieda. Kertaalleen laaditun sijoitussuunnitelman
ei tietenk&an tarvitse olla lopullinen. Tilanteet muuttuvat, niin my6s ihmiset. Sijoitussuunnitel-
man uudelleen miettiminen voikin joskus olla paikallaan esimerkiksi elamantilanteen muuttu-

misen myo6ta. (Saario 2016; Porssisaatio 2017.)

Oman sijoitussuunnitelman ollessa selvilla on seuraava askel siihen sopivien tyokalujen va-
linta. Onkin suositeltavaa paattaa viela erikseen sijoittajaprofiiliaan tukeva strategia. Osake-
markkinoille tahtaavalle henkildlle on olemassa jo "valmiiksi” kehiteltyja, yleispatevia strategi-
oita. Keskiverrolle, pitk&n sijoitushorisontin omaavalle sijoittajalle Osta ja pida -strategia on
yleensa "se oikea”. Osta ja pida on juuri sitd mitd nimikin kertoo, eli ostetaan jatkuvasti arvo-
papereita tasaisena virtana myymatta niita juuri ollenkaan. Tassa toimintaperiaatteessa luotto
markkinoiden pitkén aikavalin kasvuun on keskeisessa roolissa. Osta ja pida -strategiassa kor-
koa korolle -ilmiostd saadaan maksimaalinen hyoty, kun kaupankaynti rajoittuu [&hinné pelkkiin
ostoihin. Kaupankayntikulut pysyvét siis alhaisena. Osta- ja pida strategiassa pitkalla aikava-
lilla tapahtuva ajallinen hajauttaminen tasaa myds markkinaheilahteluja: ei ole tarvetta myyda
laskusuhdanteessa, kun sijoitukset on tarkoitus pitda hamaan tulevaisuuteen asti. (Nordnet
Suomi 2017.)

Osta ja pida -strategian kanssa voidaan yhteensovittaa myos jo edellisessa luvussa esiin nous-
sut indeksisijoittaminen. Indeksisijoittaminen tarkoittaa siis pyrkimysté saavuttaa markkinoiden
keskimaarainen eli vertailuindeksin mukainen tuotto. Indeksisijoittamisessa ei siis haeta pika-
voittoja tai onnenkantamoisia. My6s indeksisijoittamisen yhtena kulmakivena on korkoa korolle
-ilmion hyodyntaminen alhaisten kulujen kautta. Indeksisijoittaminen sopii tydkaluksi niin pitkan
kuin lyhyemmankin sijoitushorisontin omaauville sijoittajille. Keskiarvostrategiat ovat puolestaan
l&heistd sukua niin indeksisijoittamiselle kuin Osta ja pida -strategiallekin. Myds niissé ajallinen
hajauttaminen on keskeinen osa toimintaperiaatetta. Ostetaan tasaisesti, jolloin valtetaan os-
tamasta kurssien ollessa korkeimmillaan. Keskiarvostrategiat ovat siina mielessa passiivinen

sijoitusmuoto, ettéa markkinoita ei tarvitse seurata kovinkaan paljoa. (Nordnet Suomi 2017.)
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Osakemarkkinoilla osakkeet jaetaan yleenséa kahteen eri luokkaan, jotka voivat myds olla eri
sijoitusstrategioiden perustana. Nama luokat ovat arvo-osakkeet ja kasvuosakkeet. Arvo-osak-
keet ovat vakaasti kayttaytyvia, niiden arvo pysyy hyvin myos laskusuhdanteessa. Arvo-osak-
keet ovat yleensd myds hyvia osingonmaksajia. Kasvuosakkeet puolestaan ovat kayttaytymi-
seltddn huomattavasti arvo-osakkeita epavarmempia, kasvuyhtididen osakkeiden kurssit saat-
tavat heilahdella rajustikin. Kasvuyhtiot eivat kasvun aiheuttamia kuluja kattaakseen mydskaan
valttamatta maksa osinkoa ollenkaan, maksettaessakin osingon maara on yleensa pieni.
(Porssisaatio 2017.)

Kasvuosakkeilla on yleisen kasityksen mukaan kuitenkin huomattavasti arvo-osakkeita enem-
man kayttamatonta potentiaalia kurssien nousuodotuksien suhteen. Tama ei kuitenkaan valt-
tamatta ole koko totuus, silla tutkimusten mukaan arvosijoittamisen on todettu olevan huomat-
tavasti kasvusijoittamista tuottavampaa pitkalla aikavalilla (Fama & French 1992). Tama johtuu
suurelta osin siita, ettd voimakkaasti kasvavien yhtididen tullessa yleiseen tietoon, kysynta
nostaa niiden hinnan liian korkeaksi. Sijoittajien odotukset ovat my6s usein liilan optimistisia
kasvun jatkumisen suhteen. Kasvuosakkeisiin sijoittaminen onkin ehk& enemman lyhyelle ai-
kavalille sopivaa toimintaa. Osakejaottelun myodta myos sijoittaja voi paattaa sijoitusstrategiak-
seen joko arvosijoittamisen tai kasvusijoittamisen. Arvosijoittaja luottaa vakaisiin arvoyrityksiin
ja niiden osingonmaksukykyyn, kasvusijoittaja taas hakee huomattavasti korkeammalla riskilla
myo6s korkeamman tuoton mahdollisuutta. Kasvusijoittaminen vaatii aiemmin mainittuja strate-
gioita huomattavasti enemman taustatyota sijoittajalta, eikd tAmakaan valttamatta johda kor-
keisiin tuottoihin. (Lindstrom & Lindstrom 2012; Pdrssisaatio 2017.)
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4 ETF-RAHASTOJEN PERUSTEET

Tassa luvussa kaydaan aiempaa, hyvin lyhytta esittelya tarkemmin lapi ETF-rahastojen perus-
teet, jotta lukijalla on tarpeeksi taustatietoa ja informaatiota, kun aletaan kasittelem&an taman
tyon keskeisintd osa-aluetta. Lyhyesti kerrattuna ETF-rahastot eli indeksiosuusrahastot ovat
siis rahastoja, joilla perinteisista rahastoista poiketen voi kdyda kauppaa porssissa osakkeiden
tapaan. ETF-rahastot pystyvét sijoittamaan eri omaisuusluokkiin samalla tavalla kuin perintei-
set rahastotkin. (Kaartinen & Pomell 2012, 8.)

ETF-rahastoista puhuessa taytyy muistaa, ettéd ETF:t ovat vain yksi osa-alue listattujen tuottei-
den tuoteperheessa. ETF-rahastojen lisdksi myds ETN:t (Exchange Traded Notes) ja ETC:t
(Exchange Traded Commodities) ovat ylakasitteen ETP (Exchange Traded Products) alla.
ETN-tuotteella tarkoitetaan pdrssinoteerattua velkakirjasertifikaattia, ETC taas on poérssilistattu
tuote raaka-aineisiin, joka myds on usein velkakirjamuotoinen. Edelld mainitut tuotteet eivat
niink&an ole rahastomuotoisia, vaan ennemminkin sertifikaatteja. Kuitenkin kun puhutaan ETF-
tuotteista, niilla tarkoitetaan usein koko ETP-perhetta. (Nordnet Suomi 2016; Kaartinen & Po-
mell 2012, 31-32.)

4.1 Historia

Aiemmin tassa tydssa onkin jo kaynyt ilmi indeksi, siihen sijoittaminen ja indeksirahastot. ETF-
rahastojen historiassa ja niiden alussa edella mainituilla asioilla onkin ollut varsin merkittava
rooli. Viime vuosisadan jalkimmaisella puoliskolla indeksoinnin kehityksen seurauksena syntyi
ensimmainen kaikille avoin kustannustehokas ja hyvin hajautettu indeksirahasto vuonna 1976.
Rahasto oli John Boglen perustama First Index Investment Trust -rahasto. Kyseinen rahasto
saikin varsin pian seuraa, kun muut huomasivat idean kannattavuuden. Reilun kymmenen vuo-
den paasta tastd, vuonna 1989, naki ensimmainen varsinainen ETF-rahasto paivanvalon. Tuol-
loin idea ei viela kantanut kovinkaan pitkalle, mutta vuonna 1993 julkaistiin ensimmainen ny-
kyisella mallilla toimivalla ETF-tuote, SPRDRS, joka sijoittaa varansa Yhdysvaltojen S&P 500
-indeksin mukaan. SPRDRs on vielad tanakin paivana maailman suurin ETF. Tasta alkoi ETF-
rahastojen suosion nousu, ja vuonna 2000 niiden mé&ara olikin kasvanut jo 92 kappaleeseen.

ETF-tuotteiden suosio rajahti kasiin vuosina 2006—2007, jolloin ETF-tuotteiden lukumaaréa



20

nousi yli tuhanteen. Suomessa ensimmainen ETF naki paivanvalonsa vuonna 2002. Se seu-
rasi Helsingin porssin 25 vaihdetuimman osakkeen indeksia (OMX Helsinki 25). (Kaartinen &
Pomell 2012, 9-10.)

Tana paivana ETF-tuotteet ovat niin pienien kuin suurempienkin sijoittajien kéaytetyimpia sijoi-
tusinstrumentteja. ETF-rahastojen suosion kasvukayrad osoittaa vielékin jyrkasti ylospain, silla
vuonna 2017 ETF-tuotteisiin sijoitettiin yli 600 miljardia dollaria, kun vuonna 2016 vastaava
luku oli 379 miljardia. ETF:ien hallinnoimien varojen maara hipookin yhteensa lahes 5000 mil-
jardia dollaria. (Ranta-Aho 2018, 25; Jarvenpaa 2018, 55.)

4.2 Rakenne ja toiminta

Kuten on jo kaynytkin ilmi, ETF-tuotteet ovat toimintaperiaatteeltaan kaytdnnossa vastaavia
perinteisten rahastojen kanssa. ETF-rahastot luokitellaankin virallisesti rahastoiksi, ja niité kos-
kee samanlainen saantely kuin perinteisiakin rahastoja. Yksittainen ETF siis on siihen rahojaan
sijoittaneiden sijoittajien hallitsema sijoitussalkku, jonka omaisuus koostuu sen omistamista
arvopapereista. Useimmat ETF:t ovat toimintaperiaatteeltaan passiivisia, joten rahastoyhtion

rooli ETF-tuotteiden toiminnassa on téalta osin varsin pieni. (Kaartinen & Pomell 2012, 31.)

ETF-rahastot ovat porssilistattuja tuotteita, eli niilla pystyy kdymaan kauppaa poérssissé osak-
keiden tapaan. Tama tarkoittaa myos sita, etta perinteisista rahastoista poiketen ETF-tuotteille
noteerataan jatkuvasti porssissa yksikkohinta, ja kaupankayntitapahtuman jalkeen sen vaiku-
tus omaan sijoitussalkkuun on valitdn. Perinteisissa rahastoissahan rahasto-osuuden tarkkaa
hintaa ei tieda etukéteen, ja kaupankaynti tapahtuu viiveella. ETF:n hinta maarittyy osakkeen
tapaan pitkalti kysynnén ja tarjonnan mukaan, mutta tdmén lisdksi ETF:n hintaan vaikuttaa
myds markkinatakausmekanismi. Markkinatakaaja on ETF-tuotteen liikkeellelaskijan hallin-
noima taho, joka varmistaa ETF-tuotteen hinnan pysymisen lahella salkun markkina-arvoa.
Markkinatakaaja maarittelee ETF-rahastolle sen omistuksien mukaisen laskennallisen arvon
yla- ja alapuolelle sijoittuvat osto- ja myyntihinnat. TAma tarkoittaa sita, etta jos ETF-rahaston
kurssi nousee liilan korkeaksi salkun todelliseen arvoon n&hden, voi markkinatakaaja hankkia
lisda osakkeita ja julkaista lisdd ETF-osuuksia. Vastaavasti kurssin laskiessa markkinatakaaja

voi ostaa rahasto-osuuksia, jonka jalkeen ne puretaan ja myydaan. Nain rahasto-osuuksien
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maaraa saatelemélla saadaan ETF:n hinta pysymaéan tasaisena. (Finanssivalvonta 2015;
Nordnet Suomi 2016.)

Kuten perinteisia rahastojakin, myds ETF-rahastoja on seké aktiivisia ettd passiivisia. Ylivoi-
maisesti suurin osa ETF-rahastoista on kuitenkin passiivisesti toimivia, ja ETF:t kasitetaankin
yleensa automaattisesti passiivisesti sijoittaviksi tuotteiksi. Passiiviset ETF:t pyrkivét siis perin-
teisten indeksirahastojen tapaan seuraamaan mahdollisimman tarkasti valitsemaansa indek-
sia, ne eivat yrita voittaa markkinoita aktiivisen salkunhoidon avulla. ETF:n ja valitun kohdein-
deksin tuottoeron kertoo tracking error. Tracking errorin ollessa miinuksella, on rahaston tuotto
jddnyt seuraamastaan indeksista. Plussalla oleva tracking error taas on tuottanut vertailuin-
deksiaan paremmin. Hyvissa indeksia seuraavissa rahastoissa tracking error on nollan tuntu-
massa tai plussalla. Ero indeksin ja ETF:n valilla voi syntya monestakin syysta, téllaisista esi-
merkkeind kaupankayntikulut, hallinnointipalkkiot ja osinkojen maksun ajoitus.(Kaartinen & Po-
mell 2012, 13; Nordnet Suomi 2016.)

ETF-rahastoilla ei kuitenkaan ole kaikilla taysin yhtenevainen rakenne. ETF:t voidaan rakentaa
suoraan arvopapereihin sijoittamalla tai ETF voi vaihtoehtoisesti siséltaa arvopaperijohdannai-
sia. ETF:t jaotellaankin joko synteettisiin tai fyysisiin rahastoihin niiden sisaltdmien tuotteiden
mukaan. Puhutaan erilaisista arvopaperikoreista. Seuraavissa luvuissa tutustutaan tarkemmin

fyysisen ja synteettisen ETF:n eroihin ja ominaisuuksiin. (Kaartinen & Pomell 2012, 32.)

4.2.1 Fyysinen ETF

ETF:n ollessa fyysinen rahasto sijoittaa suoraan kohdeindeksin sisaltdmiin arvopapereihin,
joko kaikkiin tai vain osaan. Tasta syysta sijoittaja tietaa tarkkaan rahaston siséallon. Fyysisten
ETF-tuotteiden yhtend ominaisuutena on osakelainaus lisatuottojen saamiseksi. Osakelai-
nausta harjoittavat myos perinteiset rahastot. Kun arvopaperikori sisélta kaikki indeksin sisal-
tamat arvopaperit, sanotaan tata taydeksi replikoinniksi. Fyysisesti replikoidun ETF:n tuottoero
kohdeindeksiin on yleensa varsin pieni, koska ETF on sisall6ltddn tasmalleen samanlainen
kuin kohdeindeksi. Fyysisia ETF-tuotteita pidetdan yleensa synteettisia riskittbmampina, eten-
kin kun puhutaan pitk&n aikavalin sijoituksesta. Jos fyysisen ETF:n liikkeellelaskija tekee esi-
merkiksi konkurssin, sijoittaja saa taysimaaraisesti osuutensa mukaisen rahamaaran sen jal-

keen, kun kyseessa olevan ETF:n osakkeet ovat myyty. Toisaalta taman takia fyysiset ETF:t
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ovat yleensa myds hiukan kalliimpia kustannuksiltaan. (Kaartinen & Pomell 2012, 32—-37; Nord-
net Suomi 2016.)

Fyysiset ETF:t eivat kuitenkaan aina ole valttamatta taydellisesti replikoituja. Puhutaan myos
optimoiduista ETF-tuotteista. Optimoitu ETF-rahasto ei vastaa sisalloltaan taysin kohdeindek-
sid, vaan se pyrkii poimimaan indeksista "parhaat palat” niin, etta salkun sisalto kuitenkin kuvaa
indeksia mahdollisimman hyvin. Optimoidun ETF-rahaston ero taysin replikoituun nakyy siina,
ettd optimoitu ETF ei seuraa indeksia yhta tarkasti kuin taydellisesti replikoitu tuote. Fyysiset
ETF:t ovat Yhdysvalloissa suosiossa, kun ETF sijoittaa osake- ja korkomarkkinoille. Euroop-
palaisissa ETF-tuotteissa on puolestaan enemman eroja rahaston rakenteen suhteen. (Kaar-
tinen & Pomell 2012, 32—-37; Nordnet Suomi 2016.)

4.2.2 Synteettinen ETF

Synteettinen ETF rakennetaan siis johdannaisista, tarkemmin sanottuna swap-sopimuksella
eli kassavirtojen vaihtosopimuksella. Tama tarkoittaa sita, ettd ETF on tehnyt vastapuolen, esi-
merkiksi pankin, kanssa sopimuksen, jossa pankki maksaa rahastolle paivittain indeksin mu-
kaisen tuoton. Vastapuoli saa taas tasta korvauksena ns. vakuuskorin (kutsutaan myo6s sub-
stituuttikoriksi), joka sisaltda paaosin samoja tuotteita, kuin ETF:n kohdeindeksi. Vakuuskori
voi kuitenkin sisdltaa myos muita arvopapereita kohdeindeksin ulkopuolelta. Synteettisesti ra-
kennetussa eurooppalaisissa ETF-rahastossa vakuuskorin sisalto taytyy UCITS IlI-s&antelyn
mukaisesti sisaltaa vahintadn 90 % ETF-rahastoon sijoitetun omaisuuden arvosta. Pohjois-
amerikkalaisissa ETF-tuotteissa vastaavaa rajoitusta ei ole. Synteettinen ETF on usein hal-
vempi yllapitaa liikkeellelaskijalle, joten yleensa ne ovatkin myds kuluiltaan fyysisia ETF-tuot-
teita halvempia. Téahan syy piilee siing, ettei synteettistd ETF-rahastoa tarvitse péaivittaa esi-
merkiksi indeksipainotusten muuttuessa kuten fyysista ETF-rahastoa. (Nordnet Suomi 2016;

Finanssivalvonta 2011.)

Synteettisessa ETF-rahastossa on siis aina mukana vastapuoli, joko yksi tai useampia (single
swap tai multi swap). Tuotto-odotus on sekéd synteettisissé ettd fyysisissd ETF-rahastoissa
sama, koska tavoitteena kummallakin on saavuttaa vain vertailuindeksin mukainen tuotto. Toi-
sin kuin fyysisissé ETF-rahastoissa, synteettisissé rahastoissa on sen rakenteen takia kuiten-

kin mahdollisuus siihen, ettd ETF:n liikkeellelaskijan konkurssitilanteessa osa sijoituksista jaa
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palautumatta. Tata kutsutaan vastapuoliriskiksi, joka eurooppalaisissa ETF:issé& voi olla enin-
tdan 10 % sijoitusten arvosta (vakuuskori kattaa 90 % sijoituksista). Vastapuoliriski on yleensé
pienempi sellaisissa ETF-rahastoissa, joissa on vastapuolia useampi kuin yksi. Tahan paivaan
mennessa vastapuoliriski ei ole kuitenkaan kertaakaan realisoitunut, joten se ei ainakaan ly-
hytaikaisissa sijoituksissa ole valttdméatta kovinkaan merkittdva tekija. (Kaartinen & Pomell
2012, 33; Nordnet Suomi 2016.)

Synteettisten ETF-tuotteiden etuihin kuuluu muun muassa se, etta ne ovat etenkin fyysisia,
optimoituja ETF-rahastoja tarkempia seuraamaan indeksia. Synteettisten ETF-tuotteiden
tracking error on siis yleensa erittain pieni. (Kaartinen & Pomell 2012, 36.)

4.3 Millaisia ETF-rahastoja on olemassa?

ETF-tuotteiden maailmassa tarjontaa riittaa jokaiselle. Erilaisten ETF-rahastojen avulla piensi-
joittajalla on mahdollisuus paasta kasiksi niin osake- ja korkomarkkinoille kuin kiinteisto- ja
hyddykemarkkinoillekin. Omaisuuslajien lisdksi ETF:t ovat omiaan myo6s sijoitettaessa ka-
peammillekin markkinoille, esimerkiksi maan tai teollisuudenalan mukaan. On my6s olemassa
ETF-tuotteita, joilla paésee sijoittamaan erikoismarkkinoille, kuten esimerkiksi listaamattomiin
yrityksiin. Erilaiset ETF:t voivat myos valita kohteensa esimerkiksi suurten osinkojen tai tulos-
kasvun perusteella. Mahdollisuudet ovat siis ETF-markkinoilla kaytanndssa rajattomat. (Fi-

nanssivalvonta 2011.)

Koska ETF-tuotteiden valikoima on niin kirjava joka suhteessa, ne eroavat luonnollisesti myos
riskeiltadan ja tuotoiltaan. Vaikka indeksisijoittamista pidetaankin yleensa kohtuullisen vaharis-
kisena vaihtoehtona sijoittamiseen, esimerkiksi markkina-alueen kapeus luonnollisesti nostaa
riskeja vaikkapa erilaisten erikois-ETF:ien kohdalla. Yksi esimerkki korkean riskin omaavista
ETF-tuotteista on vivutettu ETF. Vivutetun ETF:n perusidea on hyddyntdd markkinoiden hei-
lahteluita lyhyella aikavalilla kaksin- tai kolminkertaistamalla kohde-etuuden arvonmuutoksen.
Tavoitteena vivutetuilla ETF-tuotteilla on siis saavuttaa kohdeindeksin mukainen paivatuotto
moninkertaisena. Tuotto-odotuksen ollessa nainkin kova, luonnollisesti mydskin riskit kasva-
vat. Muita esimerkkeja korkeariskisista ETF-tuotteista ovat esimerkiksi kdanteiset ETF:t, joissa

kurssilaskun aikaan sijoitusten tuotto nousee ja painvastoin. Téllaiset korkean riskin omaavat
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ETF:t sopivat kuitenkin lahinn& lyhytaikaiseen sijoittamiseen ammattilaisten tydkaluina, joten

tassa tydssa ei kasitella niita taman enempaa. (Finanssivalvonta 2011.)

ETF-tuotteet voivat rakenteen liséksi erota my6s muilta ominaisuuksiltaan. Yksi tallaisista mer-
kittavista eroista on niiden tapa toimia osingonmaksun kanssa. Osa ETF-rahastoista maksaa
rahaston sisaltamien osakkeiden tuottamat osingot ulos, kun taas osa sijoittaa osingot edelleen
rahaston sisélle. Puhutaan kasvu- ja tuotto-osuuksista. Tama on etenkin verotuksellisista
syista sellainen asia, mikd kannattaa panna merkille ETF-rahastoihin sijoitettaessa. Osingot
edelleen sijoittavien ETF-rahastojen suurena etuna pidetaankin — etenkin Suomen verotuksen

piirissd — maksimaalista hyotya korkoa korolle -ilmidsta. (Nordnet Suomi 2016.)

Huomionarvoisia tuotteita ETF-perheessa ovat myds Smart Beta -ETF:t. Smart Beta -strategi-
oiden kulmakivena on indeksin painotusten muodostaminen keskittymalla tiettyyn tavoittee-
seen tai mittariin, esimerkiksi hyviin osingonmaksajiin tai poikkeuksellisen hyvin arvonsa séi-
lyttaneisiin yrityksiin. Smart Beta -strategiat siis sijoittavat periaatteessa indeksiin, mutta ne
muodostavat indeksin sisallén painotuksineen itse. Smart Beta -strategiat voidaankin lukea
jonkinlaiseksi aktiivisen ja passiivisen sijoittamisen valimuodoksi: niisséa yhdistyvat passiivisen
indeksisijoittamisen kustannustehokkuus ja lapindkyvyys yhdessa aktiivisen rahastonhoidon
tuotto-odotusten kanssa. (Ranta-Aho 2018, 25; Huovinen 2016.)

4.4 ETF-rahastot Suomessa

ETF-rahastot ovat kasvattaneet suosiotaan huimasti viime vuosina. Aiemmin lahinna isompien
sijoittajatahojen tyokaluina pidetyt ETF:t ovat saavuttaneet myds Suomessa piensijoittajien
keskuudessa jalansijaa, mista kertoo esimerkiksi se tosiseikka, ettd Nordnetin palvelussa ETF-
sijoittajien maara lisdéntyi vuosina 2016—2017 peréati 56 prosentilla. (Nordnet 2017.) Tosin sa-
maan aikaan Nordnetin asiakasvaroista ETF-tuotteisiin oli sijoitettu vain noin kuusi prosenttia,
joten mistdan kovin valtavasta suosiosta ei voida ainakaan toistaiseksi puhua, kun puhutaan

Suomen markkinoista. (Laitila 2017.)

Suosion tasaisesta kasvusta huolimatta ETF-sijoittajien palvelemisessa lienee Suomessa kui-
tenkin viela parantamisen varaa, silla vuoden 2017 kevaalla tehty Vuoden valittaja 2017 -tutki-

mus kertoo karua kieltédan siita, etteivat suomalaiset sijoittajat koe ETF-tuotteiden tarjontaa tai



25

valittajien kykya tukea asiakkaitaan ETF:ien valinnassa tarpeeksi hyvéksi. Nordnet sai valitta-
jista ylivoimaisesti parhaat pisteet kummassakin edella mainitussa kategoriassa, mutta senkin
palvelu jai tutkimukseen osallistuneiden Osakesaastéjien keskusliiton jasenien mielesta aino-
astaan hyvaksi. (Ranta-Aho 2018, 27.) Tiedon ja tuen hankintaan Suomessa vaikuttanee var-
mastikin osaltaan my0s se, ettd ETF-tuotteet eivat ole pankeille ja varainhoitajille kannattavia
tuotteita. Ennemmin suositellaan pankin omia rahastoja tai sellaisia tuotteita, joista on luvassa

suuret palkkionpalautukset. (Laitila 2017.)

Kotimaisia, Helsingin pdrssiin listattuja ETF-rahastoja on olemassa vain yksi, Seligsonin OMX
Helsinki 25, joka nimensa mukaisesti sijoittaa Helsingin porssin osakeindeksin mukaisesti.
Suomessa Yyleisimmat kaupankaynnin kohteena olevat ETF:t ovat peréisin Saksasta. Suo-
messa ETF-rahastojen tarjontaa rajoittaa jonkin verran se, ettd EU-alueelle rekisteroityjen
ETF-rahastojen avaintietoesite taytyy olla saatavilla myds sen maan kielell&, johon rahastoa
on markkinoitu. TAma johti esimerkiksi yhdysvaltalaisten ETF-tuotteiden poistumiseen Suo-
men markkinoilta vuoden 2018 alussa. Kaytanndssa talla ei kuitenkaan ole suurta merkitysta,
silla lahes kaikille yhdysvaltalaisille ETF-tuotteille |6ytyy lahes identtinen, suomenkielisen
avaintietoesitteen omaava, eurooppalainen vastine. Irlannista ja Saksasta peraisin olevat ETF-
tuotteet ovatkin korvanneet yhdysvaltalaiset serkkunsa lahes taysin. (Ranta-Aho 2018, 27;
Paasi 2017.)
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5 ETF-RAHASTOT SIJOITTAJAN TYOKALUNA

Aiemmassa luvussa kasiteltiin ETF-rahastojen perusrakennetta, toimintaa, historiaa ja nykyti-
laa. Tassa luvussa pureudutaan tarkemmin ETF-rahastojen ominaisuuksiin seka etuihin ja hait-
toihin piensijoittajan sijoituskohteena. Taman luvun tavoitteena onkin antaa piensijoittajalle tar-
peellinen tieto siitd, miten ETF-rahastot toimivat kaytdnnon tasolla piensijoittajan tydkaluna ja
miten ne vertautuvat muihin sijoitusmuotoihin. Koska ETF-rahastoja pidetaan usein synonyy-
min& passiivisille indeksiosuusrahastoille, tdssa luvussa ei kasitella aktiivisella salkunhoidolla
sijoittavia ETF-rahastoja erikseen, vaan teksti on kirjoitettu nimenomaan passiivisesti sijoitta-

vista ETF-tuotteista.

5.1 Kulut ja kaupankaynti

Kuten onkin jo useaan otteeseen kaynyt ilmi, ETF-tuotteet ovat porssilistattuja, eli niilla voi
kayda kauppaa porssissa osakkeen tapaan. ETF-rahastojen kohdalla kaupankaynti voikin ta-
pahtua kahdella tapaa: joko primaarikaupankayntina tai jalkimarkkinakaupankayntind. Primaa-
rikaupankaynnissa rahaston osuudenomistaja ei ole suoraan kaupan toisena osapuolena, kun
taas jalkimarkkinakaupankaynnissa kaupan toinen osapuoli on aina osuudenomistaja. Primaa-
rikauppa ei sikali ole piensijoittajan kannalta oleellinen asia, etta se liittyy rahasto-osuuksien
luomiseen ja lunastamiseen. (Kaartinen & Pomell 2012, 39-41.)

Piensijoittajan kaupankaynti tapahtuu siis jalkimarkkinoilla, ihan samalla tavalla kuin osakkei-
den kaupankayntikin. Kaytannon tasolla kaupankaynti tapahtuu niin, etté porssin jarjestelmaan
annetaan myynti- ja ostotarjouksia tai tehddan kauppoja markkinahintaan. Toisin kuin perintei-
sissa rahastoissa, ETF-rahastoissa rahaston arvoon vaikuttaa myos kysynta ja tarjonta. Aikai-
semmassa luvussa kavikin jo ilmi markkinatakaajan merkitys osto- ja myyntilaidan maarittdjana
ETF-tuotteiden kaupankaynnissa. Arvopaperivalittdjalle tehtavassa toimeksiannossa on maa-
riteltdva myaos itse rajahinta, ellei halua kayda kauppaa paivan kurssin mukaan. Mahdollista on
myos tehda ns. stop loss -ehto, mika tarkoittaa osuuksien myyntid automaattisesti, kun hinta
putoaa sijoittajan maarittelemalle tasolle. Kaupankéynnin suhteen ETF-rahastoissa on siis hiu-
kan enemméan tekemista kuin perinteisten rahastojen merkitsemisessa ja lunastamisessa.
(Kaartinen & Pomell 2012, 14, 39-41; Finanssivalvonta 2015.)
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ETF-tuotteiden kenties merkittdvimpana etuna pidetdén yleisesti niiden matalia kuluja. ETF-
rahastoissa on yleensa hallinnointipalkkiot perinteisten rahastojen tapaan, mutta ETF-tuot-
teissa ne ovat yleensad huomattavasti halvemmat. ETF-rahastoissa hallinnointipalkkio ilmoite-
taan yleensd prosentuaalisena kokonaiskulusuhteena eli TER-lukuna. TER-lukuun sisaltyy
hallinnointipalkkioiden liséksi esimerkiksi mahdolliset sailytyspalkkiot ja muut hallinnolliset ku-
lut. ETF-tuotteiden kulurakenteen edullisuudesta kertookin se, etta siina missa perinteisten ra-
hastojen hallinnointikulut ovat yleensa noin 1,5-2 prosenttia, ETF-tuotteissa ne ovat poikkeuk-
setta vain murto-osan tasta. (Nordnet Suomi 2016; Finanssivalvonta 2015.) Esimerkiksi maa-
ilman suurimman varanhoitajan BlackRockin iShares-nimeé kantavat ETF:t ovat kaikki koko-

naiskuluiltaan alle 0,4 prosenttia (Jarvenpaa 2018).

ETF-tuotteissa kulurakenteeseen kuuluu myds kaupankayntikulut. Ne eivat synny merkinta- ja
lunastuspalkkioista kuten aktiivisesti hoidetuissa rahastoissa, vaan kaupankéayntipalkkioista ar-
vopaperivalittajalle. Lisaksi kaupankayntikustannuksiin on aina myds huomioitava spread, eli
osto- ja myyntikurssin erotus. Mita alhaisempi spread on, sitd lahempana osto- ja myyntihinnat
ovat toisiaan. Vastaavasti korkean spreadin omaavassa ETF:ssa osto- ja myyntilaidan erotus
on suuri. Isoa spreadia pidetaén yleensa merkkind markkinatakauksen huonosta toiminnasta
ja tatd kautta huonosta likviditeetista eli sijoitusten muutettavuudesta rahaksi. Spreadin suu-
ruus on yleensa merkille pantava asia etenkin siina kohtaa, kun kaydaan paljon kauppaa pie-
nilla kertasijoituksilla. (Kaartinen & Pomell 2012, 15; Nordnet Suomi 2016.)

ETF-sijoittamisessa — kuten muussakin sijoittamisessa — huomionarvoisia asioita ovat myos
verotukselliset seikat. Yksityissijoittajien omistamien ETF-rahastojen tuotot ovat paaomatuloja.
ETF on oikeudelliseltaan muodoltaan rahasto, joten myds verotus vastaa perinteisia rahastoja.
Tama tarkoittaa sita, ettd ETF-rahastojen tuotonjaosta perittéava vero on hiukan suurempi kuin
suorissa osakesijoituksissa. Huomioon on kuitenkin otettava, ettd ETF:n ollessa kasvuosuus,
ei rahaston sisalle kertyneita osinkoja veroteta, jos rahasto kohdistaa sijoituksensa EU:n alu-
eelle. Jos EU-alueelle rekisteroity ETF sijoittaa Yhdysvaltoihin, menee osingoista talloin 15
prosentin l&hdevero, jolloin rahasto sijoittaa osingot takaisin 85-prosenttisesti. Osingot ulos-
maksavassa ETF:ssa taas paaomavero vie potista 30—34 prosenttia, joten kasvuosuudet saa-
vuttavat tdssa suhteessa merkittadvan veroedun. Tastéa syystéa kasvuosuusrahastot ovatkin erit-

tain hyvia valineita pitkaaikaiseen sijoittamiseen. (Kaartinen & Pomell 2012, 41; Paasi 2015.)
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5.2 Hajauttaminen

Yhtena ETF:n merkittdvana etuna pidetddn myoés hajauttamisen helppoutta. ETF-tuotteita on
olemassa lahes kaikille kuviteltavissa oleville markkinoille, ja allokaatiosta lahtien erittain kat-
tavaan hajautukseen riittaakin vain muutama erilainen ETF. My0ds esimerkiksi osakemarkkinoi-
den sisalla hajauttamiseen ETF-sijoittamisessa riittdd vain yksi keskitetty kauppa, kun osak-
keita poimiessa kauppoja tarvitaan useita. Sen liséksi, ettd tama seikka painaa kaupankaynti-
kuluja huomattavasti alaspain, se myos saastaa sijoittajalta huomattavasti ajallista panostusta.
Hajauttamisen helppous ja hyddyllisyys kulujen suhteen ilmenee myds siten, etta ne tarjoavat
esimerkiksi korko- ja hyddykemarkkinoille sijoitettaessa helpon ja edullisen tavan harrastaa
allokointia. Edella mainittuihin omaisuuslajeihin suoraan sijoittaminen kun vaatii yleenséa mer-
kittavan kertasijoituksen, jonka lisdksi esimerkiksi tietyille hyédykemarkkinoille on kohtuullisen
vaikea paasta. (Kaartinen & Pomell 2012, 15-16.)

Etenkin osakkeisiin sijoittavilla ETF-rahastoilla hajauttamisen helppous on erittdin merkittava
tekija. Sen liséksi, etta sijoittaja voi yhdella kaupalla hajauttaa osakkeensa vaikkapa koko maa-
ilmaan, ETF:t tarjoavat loistavan mahdollisuuden myés henkilokohtaisen nakemyksen ottami-
seen varsin pienella vaivalla ja ennen kaikkea kohtuullisen pienella riskilla. ETF-rahastoilla ha-
jautettaessa hajautuksen tarkkuudessa voikin menna erittain syvélle keskittymalla erikseen
esimerkiksi yhtion kokoon tai todella spesifiseenkin toimialaan. Esimerkiksi terveysalan kas-
vuun uskova voi muun hajautuksen lisdksi erikseen valita salkkuunsa viela sellaisen ETF:n,

jonka indeksi on muodostettu kyseisen alan yrityksista. (Nordnet Suomi 2016.)

Sen liséksi etta ETF-tuotteet ovat allokoinnin lisdksi omiaan esimerkiksi maantieteelliseen ja
toimialakohtaiseen hajautukseen, on Suomessa ETF-tuotteiden saralla tarjolla loistavia mah-
dollisuuksia my0s ajalliseen hajautukseen. Esimerkiksi pohjoismainen osake- ja rahastovalit-
tajd Nordnet tarjoaa mahdollisuuden kuukausisdastdad ETF-rahastoihin taysin ilman valitys-
palkkioita. (Nordnet 2016.)
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5.3 ETF-rahastot suhteessa perinteisiin rahastoihin

Merkittavin ero ETF-rahastojen ja perinteisten, aktiivisesti hoidettujen rahastojen valilla on tie-
tenkin kulurakenne. Etenkin aktiivisesti hoidettuihin rahastoihin verrattuna passiiviset ETF-ra-
hastot ovat kuluiltaan huomattavasti alhaisempia, koska indeksiin sijoittavat rahastot eivat kay
aktiivisesti kauppaa. Periaatteessa passiivisesti sijoittavat ETF:t tinkivat tdssa suhteessa
tuotto-odotuksesta, koska indeksia ei pyritd voittamaan. Tama ei kuitenkaan ole valttamatta
koko totuus, silla tutkimusten mukaan useimmat aktiivisestikaan hoidetut rahastot eivat pysty
lyomaan indeksia, eivatka ne korkeiden kulujensa takia valttamatta ylla edes indeksin tuottoon.
ETF-rahastojen kustannustehokkuus on siis huomattavasti aktiivisia rahastoja parempi. (Saa-
rio 2016.) Etenkin pitkaaikaisissa sijoituksissa matalien kulujen lisaksi erittdin keskeiseksi
asiaksi tuottoa ajatellen nousee osinkojen uudelleensijoittaminen, kun kyseessd on kas-
vuosuus-ETF. Kun rahaston kulut ovat alhaiset ja sen tuottamat voitotkin sijoitetaan eteenpain
ilman veroseuraamuksia, niin korkoa korolle -ilmiostd saadaan revittyda huomattavan suuri
hyoty. Naiden kahden asian summalla passiiviset ETF:t saavatkin sellaisen lyomaaseen aktii-
visesti hoidettuja rahastoja vastaan, ettd sen hyddyntamatta jattamista on vaikea perustella.
(Nordnet Suomi 2016; Kaartinen & Pomell 2012, 41.)

Liséaksi erottavia tekijoitd ETF:n ja perinteisen rahaston valilla ovat reagointinopeus ja likvidi-
teetti. ETF-tuotteita voi ostaa ja myyda mielensa mukaan, kun perinteisia rahastoja voi merkita
ja lunastaa vain kerran paivassa. ETF-tuotteille myds noteerataan perinteisista rahastoista poi-
keten jatkuvasti hinta, mika tekee ETF-tuotteiden kaupankaynnisté nopeaa ja vaivatonta. Pe-
rinteisten rahastojen tapauksessa kaupankayntiprosessi taas on varsin hidas ja aikaavieva,
niissa kaupat pitaa ilmoittaa rahastoyhtiolle hyvissa ajoin. Hinta perustuu vasta paivan paat-
teeksi tehtdvaan rahaston omaisuuden markkina-arvon laskemiseen, jonka jalkeen kaupat
paastaan tekemaan. ETF-tuotteiden omaama kaupankaynnin nopeus mahdollistaakin esimer-
kiksi lyhytaikaisen sijoittamisen taysin eri tavalla perinteisiin rahastoihin verrattuna. ETF-tuot-
teiden kohdalla myds markkinatakaus takaa likviditeetin. (Nordnet Suomi 2016; Ranta—Aho
2018, 25.)

Pdrssinoteerauksen tuoma kaupankayntiprosessin keveys on ETF:n merkittavin ero myos pe-
rinteiseen indeksirahastoon verrattuna. Kuluerot eivat indeksirahastojen ja ETF-rahastojen va-

lilla ole samaa luokkaa kuin aktiivisesti hoidettuihin rahastoihin verrattuna, mutta yleisesti ot-
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taen ETF:t paihittavat kuluiltaan myo6s indeksiin sijoittavat perinteiset rahastot. Joitain poik-
keuksiakin tosin 10ytyy. (Ranta—Aho 2018, 26.) Merkittavana erona perinteisiin rahastoihin voi-
daan lukea myds ETF-rahastojen lapinakyvyys. Sijoittaja tietda — etenkin fyysisen ETF:n ol-
lessa kyseessa — tarkkaan, mita arvopapereita rahasto sisaltaa ja milla painoilla. Tdma ei ole

perinteisissa rahastoissa sanottua. (Lonnqgvist 2017.)

ETF-rahastojen huonoksi puoleksi — etenkin aloittelevien piensijoittajien néakdkulmasta — on
mainittava kaupankaynnin eteen nahtava vaiva verrattuna perinteisiin sijoitusrahastoihin. Pe-
rinteisisséa rahastoissa tarvitsee vain tehda toimeksianto rahasto-osuuden merkitsemisesta tai
lunastamisesta, jonka jalkeen hinta maaritellaan rahaston siséltamien omistuksien perusteella
valmiiksi. ETF-rahastoissa hintaan vaikuttaa rahaston markkina-arvon lisaksi kysynta ja tar-
jonta, ja sijoittajan onkin itse maariteltava esimerkiksi rajahinta rahasto-osuuksia myydessa.
(Ranta—Aho 2014; Nordnet Suomi 2016.)

5.4 ETF-rahastot suhteessa suoraan osakesijoittamiseen

Aarimmaisen ison edun ETF-rahastot saavuttavat suoriin osakeostoihin nahden hajauttami-
sessa ja sen helppoudessa. Sen liséksi, etta se on jo valmiiksi hajautetuilla ETF-tuotteilla huo-
mattavasti vaivattomampaa, saavutetaan silla myds merkittavia saastoja kulujen suhteen. Kun
hajautetaan yksittaisia osakkeita poimimalla, menee jokaisesta ostosta erikseen valityspalkkio.
ETF:n kohdalla tarvitaan vain yksi valityspalkkio jo todella laajaan hajautukseen. Hajauttami-
nen suorilla osakeostoilla vaatii myds huomattavasti enemman perehtymista yksittaisiin yhtioi-
hin riskin pienentadmiseksi. Mahdollista on toki myos koota suorilla osakeostoilla taysin jotain
kohdeindeksié vastaava salkku, mutta kustannusten kannalta sen voidaan sanoa olevan taysin
jarjetbnta. Toisaalta taas laaja hajautus syd® mahdollisten yksittaisten menestysosakkeiden
tuottoa, joten normaaleilla, indeksiin sijoittavilla ETF-rahastoilla pikavoitot voi unohtaa. (Nord-
net 2016; Kaartinen & Pomell 2012, 15.)

Kun osakkeissa on aina olemassa seka yritys- etta markkinariski, ETF:n kautta indeksiin sijoi-
tettaessa yritysriskin osuus laskee mitattoman pieneksi. ETF-tuotteiden valmis hajauttaminen

kohdeindeksin mukaisesti varmistaa sen, ettei yhden yhtion menestys vaikuta kovinkaan rat-
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kaisevasti ETF:n arvoon. Tam& myds mahdollistaa suoria osakeostoja merkittavasti riskitto-
mamman vaihtoehdon sijoittaa entuudestaan tuntemattomille ja vaikeap&asyisimmille markki-
noille. My6s ulkomaisiin osakkeisiin ja uusille toimialoille sijoitettaessa ETF-rahastot ovat
useimmiten suoria osakeostoja vaivattomampi ja kustannustehokkaampi vaihtoehto. Liséksi
yritysriskin poistuminen laajasti hajautettuihin ETF-tuotteisiin sijoitettaessa onkin etenkin kel-
tanokkasijoittajalle osakepoimintaa huomattavasti helpompaa henkisesti, kun kurssiheilahtelu

pysyy oletettavasti tasaisempana. (Saario 2016; Kaartinen & Pomell 2012, 15-16.)

Kun kyseessa on kasvuosuus-ETF, on sen saavuttama verohyo6ty osinkojen osalta pitkassa
juoksussa osakkeisiin nahden merkittava. Kun osakkeiden maksamista osingoista piensijoit-
taja maksaa veroa yhteensa 25,5-28,9 % (osingoista 85 % veronalaista tuloa, paaomavero
30-34 %), ETF-rahastojen sisélle kertyneista osingoista verotetaan vain lahdeveroa, jonka
osuus on korkeimmillaankin huomattavasti padomaveroa pienempi. Jos taas halutaan tasaista
kassavirtaa, on porssiosakkeiden verotus parempi. Siind missé osakkeiden osingosta 15 % on
verotonta tuloa, ETF-tuotteiden tuotto-osuuksista paaomaveroa verotetaan koko summasta.
(Paasi 2015; Verohallinto 2015; Verohallinto 2017.)

5.5 Indeksisijoittaminen

Useimmissa tapauksissa ETF-rahastot ovat tyokaluja indeksiin sijoittamiseen, joten ETF-sijoit-
taminen kasitetaankin yleensa nimenomaan indeksisijoittamisen kautta. Tastd syysta onkin
perusteltua kasitelld indeksisijoittaminen ETF-sijoittamisen osa-alueena omana alalukunaan.
Lyhyesti kerrattuna indeksisijoittamisella siis tarkoitetaan sijoittamista jonkin tietyn kohdeindek-
sin mukaisesti, joko kokonaan tai osittain. Indeksisijoittamisessa ei pyrita aktiivisella kaupan-
kaynnilla saamaan parasta mahdollista tuottoa, vaan tavoite on ainoastaan saavuttaa kustan-
nustehokkaasti valitun kohdemarkkinan keskimé&arainen tuotto. Indeksiin sijoittavalla ei siis ole
aktiivista ndkemystad markkinoiden suunnasta, vaan indeksiin sijoittava luottaa markkinoiden

jatkuvaan kasvuun. (Nordnet Suomi 2017; Harma 2017.)

Indeksisijoittaminen on saanut alkunsa jo 1970-luvulla, mutta varsinaiseen suosioon ne ovat
nousseet vasta kuluvan vuosituhannen puolella (Kaartinen & Pomell 2012, 9-10). Indeksisi-

joittaminen on varsin helppo keino sijoittaa, koska aktiivisen nakemyksen puuttuminen saastaa
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valtavasti aikaa ja vaivaa esimerkiksi yhtidihin ja markkinoihin tutustumisen suhteen. Passiivi-
sen sijoittajan ajattelutapa nojaakin monesti juuri indeksisijoittamisen vaivattomuuteen; joko
siitd syysta, ettei aika tai kiinnostus riitd paneutumaan sijoituskohteisiin kovinkaan tarkkaan tai
vaihtoehtoisesti indeksin voittamista ei nahda pitkalla aikavalilla realistisena, eiké ylituottojen
yrittdmistd nahda taman vuoksi vaivannaon arvoisena. Kaikkien aikojen menestynein sijoittaja,
aktiivisella sijoittamisella maailman rikkaimmaksi mieheksi noussut Warren Buffett pitaa keski-
vertosijoittajan aktiivista ndkemysté jopa haitallisena, koska hdanen mukaansa markkinoihin pe-
rehtyminen — tai sen yrittdminen — heikentaa piensijoittajan paatoksentekokykya ja altistaa vir-
heille. Indeksiin sijoitettaessa tiedetaan aina mita saadaan, ja liséksi sita pidetddn myos koh-
tuullisen riskittbmané tapana sijoittaa. (Nordnet Suomi 2017; Harma 2017; Heikkila 2016.) In-
deksisijoittajilla on siind mielessa ajatuksilleen vahva selkanoja, etta historian mukaan aktiivi-
sesti hoidetut, indeksin voittamiseen pyrkineet rahastot ovat lahes saéannénmukaisesti havin-
neet tuotossa passiivisesti sijoittaville rahastoille, kun sijoittamisen kulut on otettu huomioon
(Ranta-Aho 2014).

Indeksiin sijoittaminen on myds sikali perusteltua, etenkin riskia valttaville sijoittajille, etta esi-
merkiksi Yhdysvaltojen S&P 500 -indeksin vuosittainen tuotto on ollut keskim&arin noin 10 %
viimeisen 20 vuoden aikana. Aktiivisesti sijoittava piensijoittaja ei taas keskimaarin ole paassyt
lahellekaan samaa tuottoa. (Heikkila 2016.) Indeksiin sijoittamisen kiistattomista hyddyista
huolimatta se jakaa vahvasti sijoitusammattilaistenkin nakemyksia. Esimerkiksi tunnettu suo-
malainen sijoittaja Kim Lindstrdom uskoo vakaasti markkinoiden lyémisen mahdollisuuteen pit-
kallakin aikavalilla. (Lindstrom & Lindstrom 2011.)

5.6 Riskitekijat

ETF-rahastoissa, kuten kaikissa muissakin sijoituskohteissa, on tarjolla riskiprofiiliitaan hyvin
erilaisia tuotteita. On olemassa noyrasti ja pilkuntarkkaan indeksidén seuraavia ETF:i&, on ole-
massa ETF:i4, jotka pyrkivat poimimaan indeksista parhaat palat. On olemassa hyvin kapeille
markkinoille suunnattuja ETF-tuotteita ja koko maailman yritykset kattavan indeksin tuotteita.
Jokaisessa ETF:ssé on siis omat riskinsd, joissain ne ovat hiukan suuremmat ja joissain hiukan
pienemmat. Tassa luvussa kasitellaan yleisesti ETF-sijoittamiseen ja erilaisiin ETF-tuotteisiin

littyvida mahdollisia riskeja.
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Ensinnakin ETF-sijoittamiseen siséltyy valuuttariski. Valuuttariskista puhutaan, kun sijoituksen
kohteena olevilla markkinoilla kaytetddn valuuttana jotain muuta kuin sijoittajan kotimaassa
kaytossa olevaa rahaa. ETF-tuotteiden kohdalla yleisin valuuttariski liittyy euron ja Yhdysval-
tain dollarin valiseen kurssiin. Jos vaikkapa suomalainen piensijoittaja sijoittaa yhdysvaltalai-
seen ETF-tuotteeseen, toimii kaupankayntivaluuttana luonnollisesti dollari. Valuuttariski on
myds lasna silloin, kun sijoitetaan esimerkiksi eurooppalaiseen ETF:aan jonka kohdemarkkina
on Yhdysvallat. Vaikka tassa tapauksessa kaupankaynti tapahtuukin euroina, on kohde-etuu-
den sisaltaméat arvopaperit niin sanotusti dollarin piirissa. Esimerkiksi Yhdysvaltojen porssiin
sijoittaessa valuuttariskin realisoituminen tarkoittaisi kaytannossa sité, etta USA:n dollarin arvo
suhteessa euroon heikkenee. Tasta taas seuraisi piensijoittajan sijoitusten tuoton aleneminen.
(Nordnet Suomi 2016; Wolper 2012.)

Aiemmin tassa tyossa kasitellyista asioista ETF-rahastoissa on myds aina olemassa markki-
nariski eli riski siitd, ettd kohdemarkkinat eivat kehity odotetulla tavalla tai ettd ne romahtavat
kokonaan. Markkinariskidkin voidaan toki pienentaa hajauttamalla laajasti. Lisaksi synteetti-
sissa ETF-tuotteissa on olemassa vastapuoliriski. Vastapuoliriski on riski siitd, ettei sijoittaja
saa kaikkia sijoituksiaan takaisin ETF:n liikkeellelaskijan eli vastapuolen kaatuessa. Euroop-
palaisen saantelyn mukaan vastapuoliriski voi kuitenkin olla enintdéan 10 % sijoituksista.
Useissa ETF-rahastoissa voi olla myds likviditeettiriski. Likviditeettiriski on yleisesti ottaen eri-
tyisen korkea etenkin synteettisissa ETF:issa ja sellaisissa ETF:iss&, joiden kohdemarkkina on
kapea. Jos kohdemarkkina on kovin tarkasti rajattu ja harvinainen, se voi aiheuttaa tilanteen,
jossa markkinoilla ei yksinkertaisesti ole markkinahintaisia osto- ja myyntitarjouksia. Yksi mer-
kittava riskitekija liittyy ETF:n indeksin seuraamiseen, puhutaan aktiivisen poikkeaman riskista.
Talla tarkoitetaan ETF:n (negatiivista) poikkeamaa indeksista. Taustatyonsa hyvin tehnyt pien-
sijoittaja osaa valttaa aktiivisen poikkeaman riskia huomioimalla ETF:n tracking errorin. (Nord-

net Suomi 2016; Finanssivalvonta 2015.)

Yksi ETF-rahastojen uhkakuvista liittyy niiden suosion rgjdhdysmaiseen kasvuun viime vuo-
sina. Kun harvinaisemmille, spesifisille markkinoille sijoittavissa ETF:iss& on olemassa likvidi-
teettiriski, jotkut nakevat saman riskin koskevan myos yleisesti ETF-rahastoja laskumarkkinan
tullessa. Tama pelko juontaa juurensa siihen, ettd ETF:ien likviditeettid nykyisessé laajuudes-
saan ei ole koskaan testattu laskusuhdanteessa. Monia asiantuntijoita myds mietityttaa, etta
voiko ETF-sijoitusten ja ylipaatdan indeksiin sijoittamisen jatkuvasti kasvava trendi vaaristaa

markkinoita. Kun osakkeiden kysynté on tarjontaa suurempi, tama nakyy osakkeiden hinnan
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nousuna. Kun ETF-tuotteiden kysynta on tarjontaa suurempi, markkinatakausmekanismi luo
markkinoille lisdd rahasto-osuuksia, jotta hinta pysyisi tasaisena. Markkinatakausmekanismin
toimivuutta puolestaan ei joidenkin tahojen mielesta ole todistettu tilanteessa, jossa ETF:ia

alettaisiin myymaan isossa mittakaavassa. (Harma 2017; Blomster 2017.)

5.7 ETF-rahaston valinta

ETF-rahastojen lahes rajaton tarjonta ja moninaisen hajauttamisen helppous ei kuitenkaan
valttamatta aina ole pelkastdan hyva asia. Erilaisia indekseja ja niita seuraavia ETF-rahastoja
on markkinoilla jopa tuhansia, miké varmasti on osaltaan hammentamassa piensijoittajan paa-
toksentekoa. Ennen ETF-markkinoille lahtemista onkin hyva miettia jo etukateen sijoittajan si-
joitussuunnitelmaan ja tavoitteisiin sopivia kriteereitd ETF-rahaston valinnassa. Jo muutamalla
kriteerilla, kuten tuotto-odotuksilla, riskinsietokyvylla ja sijoitushorisontilla, saadaankin rajattua

melkoinen maara ETF-hyllylla tarjolla olevia tuotteita pois. (Ranta-Aho 2018, 26.)

Pelkat yleiset kriteerit eivat valttamatta kuitenkaan riitd sopivien tuotteiden valintaan. Ennen
sijoituspaatosta kannattaa siis aina ottaa selvdd muutama perusasia harkinnan alla olevasta
ETF:sta. Ensimmaiseksi sijoittajan kannattaa selvittaa, etta mita ETF sisaltaa. On hyva tutus-
tua ETF:n kohdeindeksin siséltdoon ja sen painotusten maarittymiseen. Esimerkiksi kapeam-
milla toimialoilla vain muutama yritys saattaa muodostaa ison osan indeksin painosta, mikéa tuo
sijoittamiseen mukaan myds yritysriskin. Lisaksi viime aikoina markkinoille on tullut yha ene-
nevissa maarin mitd monimutkaisimmin rakennettuja ETF-tuotteita, jonka toimintaa on vaikea
hahmottaa. Piensijoittajan kannattaakin miettia, ettd onko jarkevaa sijoittaa johonkin sellai-

seen, minka toimintaperiaatetta ei ymmarra. (Ranta-Aho 2018, 26—27; Nordnet Suomi 2016.)

Piensijoittajan kannattaa myos miettia ETF:n rakennetta, onko kyseessa synteettinen vai fyy-
sinen ETF. Vaikka synteettisen ETF:n vastapuoliriskid pidetaankin kohtuullisen pienen&, on
sen realisoitumisen mahdollisuus kuitenkin olemassa. Etenkin pitkan aikavéalin sijoituksissa ei
valttamatta ole pahitteeksi pelata varman paalle kayttamalla pelkastaan fyysisia ETF-rahas-
toja, vaikka niissa kulut olisivatkin hiukan suuremmat. Kulut ja kulurakenne ylipaataan ovat
myds huomionarvoinen asia. Akkiseltaan ajateltuna esimerkiksi puolen prosentin ero ETF:n

TER-luvussa ei valttamatta vaikuta kovinkaan suurelta, mutta kymmenien vuosien aikajanalla
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silla on varsin iso vaikutus salkun kokonaisarvoon. (Nordnet Suomi 2016; Kaartinen & Pomell
2012, 45-46.)

ETF-sijoittajan kannattaa ehdottomasti kiinnittd& huomiota myds ETF:n likviditeettiin. Mita suo-
situmpi ja vaihdetumpi ETF on kyseess4, sita likvidimpi se on myds sijoituksena. Taytyy muis-
taa, etta myos markkinatakaajien maara vaikuttaa likviditeettiin. Lisaksi likviditeettiin vaikuttaa
ETF:n hallinnoimien varojen arvo. Hyvin arvoaan nostavasta ETF-rahastostakaan ei hyody, jos
sille ei 16ydy ostajia. Ennen sijoitusta onkin hyva tarkistaa ETF:n spread, joka yleensa kertoo
sen, miten hyvin ETF:lle 16ytyy ostajia. Spreadin lisaksi kannattaa panna merkille myés ETF:n
tracking error -luku, silla epalikvidiys voi aiheuttaa indeksipoikkeamaa. Tracking error on mer-
kityksellinen luku muutenkin, silla merkittavan indeksipoikkeaman omaavat tuotteet haviavat
myos tuotoiltaan tarkasti kohdeindeksiaan seuraaville rahastoille. (Lonngvist 2017; Kaartinen
& Pomell 45-46.)

Yksi asia, joka liittyy pitkalti sijoittajan henkilékohtaisiin mieltymyksiin ja tavoitteisiin, on ETF:n
kayttaytyminen osinkojen suhteen: sijoittaako rahasto osingot uudelleen, vai maksaako se ne
ulos. Jos yhtena sijoittamisen tavoitteena on saada tasaista kassavirtaa, on oikea valinta osin-
got ulosmaksava ETF. Jos taas sijoitushorisontti on pitka ja sijoituksilleen haluaa parhaan mah-
dollisen vastineen, kannattaa valita osingot uudelleensijoittava ETF. Lisaksi ETF-rahastoa va-
litessa kannattaa huomioida esimerkiksi rahaston noteerausvaluutta (Nordnet Suomi 2016;
Lonnqvist 2017.)
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6 TUTKIMUSONGELMA

Taman tyon keskeisin tavoite on tutkia ja tarkastella ETF-sijoittamisen ominaisuuksia, hyddyl-
lisyyttd ja kannattavuutta aloittelevan piensijoittajan nakokulmasta, etenkin verrattaessa sitéa
ominaisuuksiltaan l&ahimpiin sijoitusinstrumentteihin, eli porssiosakkeisiin ja sijoitusrahastoihin.
Koska ty6 on tehty nimenomaan sijoitusuraansa aloittelevan piensijoittajan nakékulmasta, tut-
kimusongelmaa tarkasteltiin osin myds yleisesti sijoittamisen, sen aloittamisen ja siihen liitty-
vien merkityksellisten asioiden kautta, jonka jalkeen tutkittin ETF-rahastojen yhteensovitta-

mista edella mainittuihin asioihin.

6.1 Tutkimushaastattelu

Tutkimusmenetelména tassa tydssa on kaytetty kvalitatiivista tutkimushaastattelua. Haastat-
telu toteutettiin puolistrukturoidusti, eli jarjestelmallisesti tytn aiheen mukaisia teemoja lapi kay-
den ja samat kysymykset kaikille haastateltaville esittaen. Puolistrukturoidun haastattelun ta-
voitteen mukaisesti pyrin saamaan tietoa tarkkaan rajatuista, ennalta maaritellyista asioista.
(Saaranen-Kauppinen & Puusniekka 2006.) Haastattelukysymykset pyrin laatimaan sen mu-
kaan, mika tieto on aloittelevalle piensijoittajalle tarkeda. Haastattelukysymyksissa pidettiin sil-
malla sita, ettd ne antaisivat kokemattomammalle piensijoittajalle vastauksia sekd ETF-instru-
menttien sopivuuteen ja kannattavuuteen liittyvissa kysymyksissa etta ylipaatdan omaa henki-
|6kohtaista sijoitussuunnitelmaa ja itselleen sopivia sijoitustapoja ja -periaatteita seka sijoi-

tusinstrumentteja mietittdessa.

Haastateltavaksi tydhon pyrin saamaan sellaisia pitkan linjan sijoittajia, joilla on vankka tausta
ja tietdmys sijoittamisen maailmasta. Toisena tutkimushaastateltavana tyohon on haastateltu
erittain suositun sijoitusaiheisen sivuston Sijoittaja.fi:n toista perustajaa Timo Heikkilaa, toinen
haastateltava on kirjailija ja toimittaja Karo Hamalainen. Heikkilalla on omakohtaista kokemusta
sijoittamisesta vuosituhannen vaihteesta lahtien, ja jo ennen Sijoittaja.fi:t4 h&nelle oli kertynyt
yritysanalyysin ja pddomasijoittamisen puolella tyduraa noin 10 vuotta. Useita sijoitusaiheisia
kirjoja ja oppaita kirjoittanut Hamalainen puolestaan on tehnyt ensimmaiset osakesijoituksensa
jo 1980-luvun lopulla, ja yhtajaksoisesti han on sijoittanut 90-luvun lopusta lahtien. Molemmat

haastateltavat ovat saaneet ensikosketuksensa ETF-rahastoihin jo l[&hes 15 vuotta sitten.



37

Kaytannon toteutus haastatteluissa poikkesi hiukan toisistaan. Heikkilan haastattelu toteutettiin
kasvokkain kaytyna vuoropuheluna, miké olikin ensisijainen toteutustapa haastattelulle. Ha-
malaisen haastattelun jouduin kuitenkin suorittamaan sahképostitse pitkan valimatkan takia.
Myds sahkopostin valityksella suoritettu haastattelu onnistui kuitenkin varsin sujuvasti, osin
myo0s siitd syysta, etta olin tata silmalla pitaen asetellut kysymykset tietylla tapaa jatkumona
toisilleen. Harvat esiin nousseet lisa- ja jatkokysymykset sainkin esitettya yhdessa erillisessa

sahkopostissa varsinaisen haastattelun jalkeen.

6.2 Tutkimustulokset

Haastattelua toteuttaessani jaoin kysymykset kolmeen osioon: Ensimmainen osio kasitteli si-
joittamista yleisesti, toisessa osiossa pyrittiin saamaan tietoa ETF-rahastoista tuotteena ja kol-
mannessa osiossa Vvertailtin ETF-rahastoja muihin sijoitusinstrumentteihin. Ensimmaisen
osion kysymyksissa pyrittiin saamaan kasitys siitd, minkalaisiin seikkoihin piensijoittajan kan-
nattaa keskittya sijoittamisessa yleisesti ja miten piensijoittajan kannattaa sijoittaa. Toisessa
osiossa taas tavoite taas keskittyi siihen, ettd minkalaisia tuotteita ETF-rahastot ovat, mita asi-
oita ETF-sijoittamisessa kannattaa huomioida ja miten ne sopivat aloittelevalle piensijoittajalle.
Kolmannessa osiossa tavoitteena oli saada tietoa siitd, ettd miten ETF-rahastot vertautuvat
osakepoimintaan ja rahastosijoittamiseen, ja mitd hyvia ja huonoja puolia nailla sijoitusinstru-

menteilla on toisiinsa nahden.

Ensimmaisessa osiossa kysymykset koskivat allokaation eli eri omaisuusluokkiin hajauttami-
sen merkitysta, indeksia ja sen voittamista seka yleisesti periaatteita, joihin aloittelevan piensi-
joittajan kannattaa tukeutua. Molemmat haastateltavat ovat yhta mielta siita, ettéa allokaatio on
myds piensijoittajalle huomionarvoinen ja merkittava asia. Heikkila mainitsee allokaatiosta saa-
tavan selvasti hajautushyotya, vaikka sijoitusjanne olisikin pitka. Hamalainen puolestaan nos-
taa allokaation ja sen painotuksien merkityksen esiin myds asiana, johon kannattaa panostaa
jo sijoitusuraa aloittaessa. Muita aloittelevalle piensijoittajalle sopivia toimintatapoja ja periaat-
teita mietittdessd molemmat haasteltavat jakavat nakemyksen siitd, etta sijoittaminen kustan-
nustehokkaisiin, indeksiin sijoittaviin tuotteisiin, kuten ETF:iin ja indeksirahastoihin, on aloitte-

lijalle varmin ja yksinkertaisin vaihtoehto aloittaa sijoittaminen.
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Myo6s indeksista ja sen voittamisesta puhuttaessa seka Heikkild ettd Haméalainen ovat pitkalti
samoilla linjoilla. Molemmat nékevat piensijoittajan mahdollisuudet indeksin voittamiseen kes-
kimaarin kohtalaisen heikkoina, mutta eivét pida sitd kuitenkaan mahdottomana. Hamalaisen
mukaan keskiverto piensijoittaja ottaakin todennakdisimmin enemman riskia ja saa vahemman
tuottoa kuin indeksi. Heikkila pitad mahdollisuuksia indeksin voittamiseen kuitenkin parempina,
jos piensijoittaja keskittyy sijoittamaan kvantitatiivisella (hnumeroanalyysiin perustuvalla) strate-
gialla indeksista poikkeavasti ja liiallista riskia valttaen. Kumpikaan haastateltavista ei myos-
k&aan pida aktiivisten rahastojen mahdollisuuksia indeksin voittamiseen keskimaarin kovin kum-
moisina. Hamalaisen mukaan aktiiviset rahastot voittavat indeksin alle 50 % todennakdisyy-
delld, Heikkilan mukaan jopa 80 % aktiivisista rahastoista havida indeksille. Heikkila kuitenkin
erottelee "aidosti” aktiiviset rahastot ja ns. piiloindeksirahastot, hanen mukaansa ensin maini-

tuilla todennakoisyys indeksin voittamiseen on suurempi.

Haastattelukysymysten toisessa osiossa pureuduttiin tarkemmin ETF-rahastoihin ja ETF-sijoit-
tamiseen ylipaataan. Niin Hamalainen kuin Heikkilakin nakee, ettd ETF-tuotteet ovat omiaan
oikeastaan kaikenlaisille sijoittajille niiden erittéain suuren ja vaihtelevan valikoiman takia. ETF-
tuotteiden riskeistd molemmat nostavat esiin markkinariskin, jota ei tosin osakemarkkinoille
sijoitettaessa voi valttaa. Lisaksi Heikkila pitdd ETF-sijoittamisessa riskina sita, etta sijoittaja ei
ymmarra esimerkiksi monimutkaisempien ETF-tuotteiden toimintaperiaatetta ja tata kautta sen

kayttaytymista.

Vastapuoliriskia kumpikaan haastateltava ei pida erityisen merkittavana. Heikkila nakeekin
synteettisissa ja fyysisissa ETF-tuotteissa padoman menetyksen riskid isompana erona niiden
rakenteiden ymmartamisen. Hamalaisen mukaan kannattanee kuitenkin valita fyysisesti repli-
koiva ETF, jos rinnakkain on kaksi muuten samanlaista tuotetta. ETF-sijoittamiseen liittyen on
ollut jonkin verran puhetta siita, ettd voiko ETF-markkinoilla piilla kupla. Heikkila ei tahan usko.
Hanen mukaansa yksittaisissa tuotteissa voi piilla kupla, mutta tamakin kupla piilee ETF:n alla
olevilla markkinoilla, ei itse ETF:ssa. Heikkila ei myoskaan allekirjoita vaitetta siita, ettd ETF-
rahastojen likviditeettid ei ole testattu laskumarkkinassa, tasta han nostaa esiin finanssikriisin.
Mydskaan markkinoiden vaaristymiseen Heikkila ei usko. Hamalainen taas nakee markkinoi-
den vaaristymisen mahdollisuuden, ja mainitsee esimerkiksi kapeahkoilla raaka-ainemarkki-
noilla ilmenneenkin sellaisia tapauksia, missa itse ETF:n kysyntd on nostanut raaka-aineen

hintaa sen sijaan, etté hinta olisi muodostunut raaka-aineen kysynnan ja tarjonnan perusteella.
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Hamalainen kuitenkin pitaa kuplan muodostumista laajemmille markkinoille epatodennakai-

sené, eika usko taménhetkisen kuplan mahdollisuuteen.

ETF-tuotteita on olemassa tuhansittain, ja niilla myds pystyy sijoittamaan hyvin kattavasti eri
omaisuusluokkiin. Kysyttaessa, onko olemassa sellaisia omaisuusluokkia, joihin haastateltava
ei suosittele ETF-tuotteilla sijoittamista, Heikkila nostaa tassakin kohtaa esiin merkityksellisena
asiana sen, ymmartaako sijoittaja, mihin sijoittaa. Han pitadkin ETF-tuotteita hyvina sijoittami-
sen valineina my6s muihin omaisuusluokkiin kuin osakkeisiin, mutta pitaytyisi aloittelijana kui-
tenkin "eksoottisemmista” omaisuusluokista erossa juurikin ymmarryksen puutteen takia. Myos
Hamalainen vierittaa vastuuta sijoittajan profiilin ja itsearvioinnin vastuulle. Han mainitseekin
itse kayttavansa vain korko- ja osake-ETF:ia, mutta kokee ETF-tuotteiden sopivan myos esi-
merkiksi raaka-ainemarkkinoille. Hamalainen kuitenkin muistuttaa, etta raaka-ainemarkkinoille

sijoitettaessa kyse on kuitenkin enemmaén spekuloinnista kuin varsinaisesta sijoittamisesta.

Aloittelijoille sopivista ETF-tuotteista kumpikin haastateltava suosittelee laajoille markkinoille
sijoittavia ETF:ia. Heikkila suositteleekin sijoittamista useampaan ETF-rahastoon kattavam-
man hajautuksen saamiseksi, Hamaldinen taas suosittelee aloittelijan sijoituskohteeksi yhté
koko maailmaan sijoittavaa ETF-rahastoa, joka on fyysisesti replikoiva, vivuton, matalakului-
nen ja osingot uudelleen sijoittava. Heikkilan mukaan myaos erilaiset strategiset ETF:t ovat hy-
via kohteita, jos vain paneutuu tarpeeksi ymmartaédkseen tuotteen taustalla olevan strategian.
Molemmat haastateltavat ovat yhta mielta siitd, ettd ETF-rahastot ovat yleisesti hyvia tuotteita.
Heikkila nostaakin erityisesti esiin niiden laajan valikoiman tarjoamat mahdollisuudet. Han kui-
tenkin painottaa tiedon hankkimisen ja lahdekritiikin tarkeytta, silla hanen mukaansa ETF-tuot-
teet ovat hiukan vaikeaselkoisia, ja niista on liikkeellda huomattavan paljon vaaraa informaa-
tiota. Heikkila suositteleekin ETF-rahastoja myo6s aloittelevan piensijoittajan sijoituskohteeksi
silla edellytyksella, ettd aiheeseen on perehdytty riittavasti. Myoskin Hamaléinen suosittelee
ETF-rahastoja aloittelevalle piensijoittajalle, mutta myds muistuttaa, etta markkinoilla on paljon

"opportunistisia virityksia”, joista pitkaaikaissaastajan kannattaa pysya erossa.

Haastatteluni kolmannen osion teemana oli ETF-tuotteiden vertailu muihin sijoitusinstrument-
teihin. Tassa osiossa pyrittiin tarkastelemaan ETF-rahastojen eroja perinteisiin rahastoihin ja
suoriin osakkeisiin, seka selvittamaan millaiselle sijoittajalle kukin sijoitusinstrumentti sopii. Mo-
lemmat haasteltavat allekirjoittivat vaitteen siita, ettd keskimaarin ETF-tuotteet ovat tuotoiltaan

aktiivisia rahastoja parempia sijoituskohteita aloittelevalle piensijoittajalle. Heikkila kuitenkin
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mainitsee ETF-rahastojen huonoksi puoleksi aktiivisiin rahastoihin verrattuna sen, etta etenkin
tiettyihin omaisuusluokkiin, kuten korkoihin, sijoitettaessa ETF-tuotteiden toimintaperiaate
saattaa olla hiukan vaikeampi ymmartaa. Myos Hamalaisen ajatukset kulkevat tassa asiassa
sikédli samaa rataa, ettd han sanoo monen aloittelevan sijoittajan pelkdévan osaamisen puut-
teen takia, jolloin han kehottaakin sijoittamaan ennemmin aktiivisiin rahastoihin kuin jattAmaan
sijoittamatta kokonaan. ETF:t ovat monessa suhteessa samanlaisia kuin perinteiset indeksira-
hastot. Merkittavin ero tulee siina, ettd ETF on noteerattu porssissa. Heikkilan mukaan porssi-
noteerauksen merkitys nakyy suurimpana siing, ettd ETF-rahastojen saatavuus on tdman takia
indeksirahastoja parempi. H&n myds nostaa esiin kaupankaynnin helppouden ja tata kautta
paremman likviditeetin. Hamaldinen puolestaan ei née pitkdaikaissaastajan kannalta porssino-

teerauksella juurikaan merkitysta.

Yksi huomionarvoinen asia on osingot uudelleen sijoittavien ETF-rahastojen saavuttama vero-
hyoty; takaisin sijoitettavista osingoista ei makseta ollenkaan veroa. Niin Haméalainen kuin
Heikkilakin pitaa tata varsin merkityksellisena asiana. Verrattaessa ETF:ia suoriin osakkeisiin,
nakee Heikkild ETF:t osakeostoja parempina vaihtoehtoina hajautettaessa laajasti. Heikkila
pitdd myos salkun liikkeiden toteuttamisen helpompana ETF-tuotteilla esimerkiksi silloin, kun
halutaan muuttaa maantieteellisen hajautuksen painotuksia. Han myds mainitsee ETF-tuottei-
den voivan olla osakkeita parempia myos strategisesti sijoitettaessa. Esimerkiksi Heikkila ottaa
osinko-osakkeet: sijoittajan ei itse tarvitse nahda vaivaa osinko-osakkeiden etsimiseen, vaan
ETF tekee sen sijoittajan puolesta. Hamalainen puolestaan nostaa esiin salkun koon ajatellen
kaupankayntikuluja. Osakkeisiin sijoitettaessa kaupankayntikulut nielevat suhteellisesti suu-
remman osan salkun varallisuudesta. Hamaldainen myds ottaa esiin ylempéana esiin nousseet

verotukselliset seikat, jotka Suomessa suosivat ETF-sijoittajaa.

Suorien osakeostojen etuina ETF-rahastoihin nahden Hamalainen puolestaan nakee sen, etta
suorat osakeostot tarjoavat suoran vaylan omistajuuteen, ja tatd kautta osakkeisiin sijoittami-
nen voikin herattaa sijoittajassa taysin uudenlaisen kiinnostuksen talouteen verrattuna passii-
viseen ETF-sijoittamiseen. Heikkild nakee suoran osakesijoittamisen parempana kotimaan
markkinoille sijoitettaessa, silla kotimaahan sijoittavia ETF-rahastoja ei ole olemassa kuin yksi.
Han katsoo suoran osakesijoittamisen ETF-sijoittamista paremmaksi vaihtoehdoksi myds ti-
lanteissa, jossa sijoittajalla on omaa néakemysta tai strategiaa. Tall6in osakkeet ovat hallinnoin-

tikulujen puuttumisen takia hanen mukaansa parempi vaihtoehto. Lisaksi Heikkil& nostaa esiin
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my0s sijoittajan mahdolliset henkilokohtaiset mieltymykset. Jos sijoittaja haluaa omistaa jotain
tiettyd yhti6ta, ovat suorat osakeostot ETF-rahastoja parempi vaihtoehto tahan.

Kun mietitdén suorien osakeostojen ja ETF:ien vaatimaa ajallista panostusta, on Hamalainen
sitd mielta, ettd ETF-sijoittaminen vaatii suoria osakeostoja huomattavasti vAhemman aikaa.
Heikkila jakaa taman nakemyksen vain silta osin, kun sijoittajalla on perusasiat jo hallussa.
Hanen mielestdan ETF-sijoittamisen aloittaminen vaatii huomattavasti osakesijoittamista
enemman aikaa esimerkiksi siitd syysta, etta ETF-sijoittamiseen liittyy niin paljon vaikeasel-
koista termistdd. Hanen mukaansa osakesijoittamisen aloittamiseen voi olla pienempi kynnys
juuri tdman takia. Siina vaiheessa kun perusasiat on jo opittu ja hallussa, myds Heikkila nakee,
ettd ETF-sijoittaminen — etenkin osake-ETF:istd puhuttaessa — on osakesijoittamista helpom-

paa.

6.3 Pohdintaa indeksiin sijoittamisen kannattavuudesta

Koska ETF-sijoittaminen mielletdan yleisella tasolla lahes puhtaaksi indeksiin sijoittamiseksi,
koin erittain tarkeadksi asiaksi kasitella aktiivisen ja passiivisen sijoittamisen eroja ja saada vas-
tauksia siihen, onko indeksiin sijoittaminen kannattava tapa sijoittaa, etenkin kun puhutaan
aloittelevasta piensijoittajasta. Itse asiassa jo ennen tyon aloittamista minulla oli kohtuullisen
vahva ndkemys siita, etta pitkan sijoitushorisontin omaavalle keskivertosijoittajalle indeksiin si-
joittaminen on, jos ei nyt ainoa oikea, niin ainakin erittdin hyva vaihtoehto. Aineistoa kerates-
sani tama kasitys vain vahvistui, eivatka tutkimustuloksetkaan olleet ainakaan tatd nakemysta

vastaan.

Miksi indeksiin kannattaa siis sijoittaa? Tata tyota kootessani kenties merkittdvimmaksi argu-
mentiksi indeksisijoittamisen puolesta on noussut indeksin voittamisen vaikeus. Jos tutkimuk-
seeni haastatelleiden asiantuntijoiden lisaksi lukemattomat lahteet puhuvat sen puolesta, etta
valtaosa aktiivista nakemysta ottavista sijoittajista haviaa pitkalla aikavalilla indeksille, on tata
nakemystéa vastaan varsin vaikea asettua. Liséksi jos keskiverto kokeneempikin sijoittaja ha-
vida indeksille pitkdssa juoksussa, aloittelijan mahdollisuudet indeksin voittamiseen lienevéat
vield selkeéasti heikommat. Toinen haastateltavistani, Timo Heikkila, esimerkiksi mainitsi pien-

sijoittajan tutkitusti saaneen keskiméaéarin osakemarkkinoilta kahden prosentin tuoton, kun taas
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markkinat ovat tuottaneet samalla aikavalilla 8-9 prosenttia. Aktiivista ndkemysta omaava si-
joittaja ottaa siis indeksisijoittajaa suuremman riskin, joka useimmissa tapauksessa myos rea-
lisoituu huonompina tuottoina. Indeksisijoittajalla riskit ovat puolestaan oleellisesti pienempia,

kun markkinatuoton léhelle paaseminen on aina taattua.

Indeksin voittamisen vaikeus ei rajoitu pelkastaan itse aktiivista sijoittamista harrastaviin pien-
sijoittajiin, vaan myaos aktiivisesti hoidettuihin rahastoihin. Sijoitettaessa aktiivisesti sijoittavaan
rahastoon, indeksia yrittda voittaa rahastoa hoitava sijoitusmaailman ammattilainen. Tutkimus-
haastatteluun osallistuneilla Heikkilalla ja Hamalaisella oli kuitenkin vahva konsensus siita, etta
tastakaan huolimatta aktiiviset rahastot eivat useimmiten tdhéan pysty. Tatd nakemysta myos
tukevat useat tutkimukset. Kun yhtaloon lisataan aktiivisesti hoidettujen rahastojen huomatta-
vasti indeksituotteita korkeammat kulut, aktiivisesti hoidettujen rahastojen paremmuutta indek-
situotteisiin verrattuna on vaikea perustella. Tutkimushaastattelussakin oikeastaan ainoa esiin
noussut seikka, mika aloittelevan piensijoittajan kohdalla puoltaisi aktiivisesti hoidetun rahas-

ton valintaa, liittyi sijoituskohteen periaatteen ja toiminnan ymmartamiseen.

Paitsi ettd indeksisijoittaminen tuottaa keskimaarin aktiivista nakemyksenottoa enemman, on
se myds monessa suhteessa helpompi vaihtoehto. Indeksisijoittajan ei tarvitse niinkaan kes-
kittya yhtididen analysoimiseen, kauppojen ajoittamiseen parhaan tuoton saamiseksi tai alihin-
taisten osakkeiden metsastykseen. Kuten Timo Heikkila tutkimushaastattelussakin mainitsi,
osakepoimija joutuukin uhraamaan aikaansa yhtididen kurssien seuraamiseen, osavuosikat-
sauksiin perehtymiseen ja erilaisiin analyyseihin, eika tuotosta ole siltikaan valttamatta mitaan
takeita. Ajankaytolliset seikat ovatkin mielestani varsin merkittavassa roolissa, kun puhutaan
keskivertosijoittajasta. Kuinka monella tavallisella suomalaisella on todella tarpeeksi aikaa ja
kiinnostusta seurata aktiivisesti kursseja ja yhtiditd saadakseen nakemysta, jolla markkina-
tuotto pystyttaisiin ehka ylittdmaan? Vaikka indeksin vastaiselle sijoittamiselle |6ytyykin useita
puolestapuhujia - joista osan ajatuksia on noussut esiin mydskin tdman tyon aineisto-osiossa
- Sitd ei voine Kkiistaa, etteikd markkinoiden lyémisen yrittdminen vaatisi tyystin eri tavalla ajal-

lista panostusta kuin passiivinen sijoittaminen.

Voiko indeksin kuitenkin voittaa? Kuten jo edellisessa luvussa mainittiinkin, molemmat haas-
tateltavani jattavat sille mahdollisuuden, Heikkila jopa pitdé indeksin voittamisen mahdollisuuk-
sia kohtuullisen hyvina oikeanlaisella strategialla. TAssé kohtaa taytyy kuitenkin edelleen pai-

nottaa, etta jos pitkalla aikavalilla indeksin voittamiseen pystyy lukujenkin perusteella varsin
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pieni osa sita yrittavista, kannattaako aloittelijan sitéa edes yrittaa? Silla myos se on kiistatonta,
etta suurin osa sijoitustoimintaa harrastavista ovat sellaisia, jotka uskovat tietdvansa jotain mita
markkinat eivat tiedd, ja voittamaan indeksin. Muuta syyta on vaikea keksia indeksista poik-
keavasti sijoittamiselle. Taas sellaisia, jotka todella indeksin pystyvat lyémaan, on tasta jou-
kosta varsin marginaalinen osa. Voidaankin siis sanoa, etta luotto omiin kykyihin ja ndkemyk-
seen sijoittajana on valtaosan kohdalla pelkka harhaa.

Nailla perustein on siis mielestani kohtuullisen selvaa, etté indeksiin sijoittaminen kannattaa,
etenkin kun puhutaan aloittelevasta piensijoittajasta. Jotain katetta télle johtopaatokselle anta-
nee myos se, ettd tutkimuksessani niin Hamalainen kuin Heikkildkin itse asiassa ovat sita
mielta, ettd indeksituotteisiin sijoittaminen on aloittelijalle suositeltavin vaihtoehto. Jos jopa
osakepoiminnalla toistuvasti indeksin lyonyt ja maailman rikkaimmaksi mieheksi noussut War-
ren Buffett pitdd keskivertosijoittajan aktiivista nakemysta tuottojen kannalta haitallisena, niin
harvalla piensijoittajalla lienee todellista pohjaa sille oletukselle, ettéd hanen ndkemyksenséa on

edes vain kohtuullisen tehokkailla markkinoilla muita parempi.

6.4 Pohdintaa ETF-rahastojen hyodyllisyydesta

Tyo6ssani keskeisin tutkimusongelma oli selvittda ETF-tuotteiden hyddyllisyys ja kannattavuus
aloittelevan piensijoittajan sijoitusinstrumenttina. Kuten edellisessa luvussa kavikin jo ilmi, ai-
nakin tavallisimpien ETF-tuotteiden ominaisuuksista indeksin mukainen sijoittaminen on asia,
joka on etenkin kokemattomammille piensijoittajille jopa suositeltavaa. Entapa sitten muut ETF-

rahastoihin liittyvat ominaisuudet?

Yhdeksi merkittavimmista ETF-markkinoille liittyvisté asioista on noussut tarjonnan monipuoli-
suus. Tama kavi ilmi niin tutkimuksessa molempien haasteltavien osalta kuin pohja-aineistos-
sakin. ETF-tuoteperheesta |0ytyy jokaiselle jotakin, aloittelijoita unohtamatta. Taltd osin voi-
daankin siis sanoa, etta tietyt ETF-rahastot ovat omiaan my6s sijoitusuraansa aloitteleville si-
joittajille. Toisaalta tata tarjonnan laajuutta voi myds pitaa haasteena, silla syvempi paneutu-
minen ETF-maailmaan, tuhansiin siella esiintyviin instrumentteihin ja vaikeaselkoiseen termis-
toon voi vieda kokemattomalta paljonkin aikaa. Myds tdma seikka nousi jo tutkimushaastatte-
lussa esiin, ja etenkin Heikkil& painottikin moneen otteeseen sita, etta ETF-tuotteisiin sijoitet-

taessa taytyy ymmartad, mihin sijoittaa. Pohjatiedon ja ymmarryksen merkitysta ei tosin voine
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vahatella, olipa sijoituskohteena tai -instrumenttina mika tahansa, joten valveutuneen piensi-
joittajan kohdalla tarpeellisen informaation hankkimisen en henkil6kohtaisesti usko nousevan

kynnyskysymykseksi ETF-rahastoja sijoituskohteeksi harkittaessa.

Aloitteleville sijoittajille merkittavin hyoty ETF-tuotteisiin sijoitettaessa lienee aarimmaisen hel-
poksi tehty laaja-alainen hajautus. Indeksiin sijoittavilla ETF-tuotteilla esimerkiksi maantieteel-
linen hajautus on osakepoimintaa huomattavasti vaivattomampaa joka suhteessa. Toki taval-
listen osake-ETF:ien kaltaisen erittdin laajan hajautuksen voidaan myos ajatella syévan mah-
dollisesti kovasti arvoaan nostavien yhtididen tai markkinoiden tuottoja, mutta kuten aikaisem-
massa luvussa kavikin jo ilmi, yhtibkohtaisen nakemyksen ottaminen ei etenkéaan keskiverron

piensijoittajan kohdalla kanna kovinkaan usein hedelmaa.

Toiseksi erittain huomionarvoiseksi ja hyodylliseksi seikaksi voidaan nostaa ETF-tuotteiden
kulut, tai oikeastaan niiden vahyys, etenkin kun puhutaan tavallisimmista osakemarkkinoille
sijoittavista ETF:istd. Etenkin pitkdaikaissaastajan kohdalla kuluilla on korkoa korolle -ilmion
takia varsin merkittava vaikutus. Suomessa on tietyn valittajan sivuilla mahdollisuus hyddyntaa
korkoa korolle -efektia kuukausisdastamalla ETF-rahastoihin taysin ilman kaupankayntikuluja.
Tama on varsin oiva keino keskivertosijoittajalle paitsi saada sijoittamisen kulut alas, myos
saada automaattisesti hoidettu ajallinen hajautus salkkuunsa. Etenkin perinteisiin aktiivisesti
hoidettuihin rahastoihin verratessa erot kulurakenteessa ovat huomattavia ETF-rahastojen hy-

vaksi.

Kun puhutaan riskeista, perinteisissa osakemarkkinoille sijoittavissa ja laajasti hajautetuissa
ETF-tuotteissa putoaa suorien osakkeiden sisaltama yhtiokohtainen riski kokonaan pois. Osa-
kemarkkinoita pidetaan aina kohtuullisen riskisena, mutta ETF-rahastojen laaja hajautus yh-
distettyna indeksin seuraamiseen tekee ainakin tavallisimmista ETF-tuotteista osakemarkki-
noiden vahariskisimpia tuotteita. Kun puhutaan synteettisesti muodostetuista ETF-tuotteista,
nousee puheenaiheeksi usein vastapuoliriski. Vastapuoliriskin merkitys on kuitenkin loppujen
lopuksi melko vahainen, mista kertoo myds se, ettd molemmat tutkimushaastatteluun osallis-
tuneet asiantuntijat pitivat vastapuoliriskin merkitysta melko mitattémana. Vastapuoliriski ei siis
ole niin merkittava, etta sille kannattaisi antaa kovinkaan suurta painoarvoa. Tosin hyvana oh-
jenuorana ETF-tuotetta valitessa voi pitdd Hamaldisen kommenttia siitd, etta jos muuten rin-

nakkain on kaksi samanlaista tuotetta, kannattanee naista kuitenkin valita fyysisesti replikoiva.
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Muista riskeista ETF-tuotteisiin sisaltyy toki markkinariski, mutta osakemarkkinoille sijoitetta-
essa sita ei voi valttdd, joten sitd ei voi varsinaisesti mainita samassa lauseessa nimenomaan

ETF-tuotteiden riskien kanssa.

ETF-rahastojen huiman suosion kasvun my6ta on myds ollut jonkin verran puhetta ETF:n kup-
laantumisesta: on epailty ETF-tuotteiden likviditeettia laskumarkkinassa, ja keskustelua on
myaoskin riittanyt siita, voivatko ETF:t vaaristaa markkinoita. Kuten tutkimustuloksissa kavikin
jo ilmi, seikkaa ei ole syyta pitaa kovinkaan merkittavana asiana. Toisaalta, likviditeettiriskia
epailevilla on myds oma pointtinsa siing, ettd ETF-tuotteet eivat olleet finanssikriisin aikaan
l[&hellakaan niiden nykyista suosiota. Hiukan mietittdvaa tosin myoés aiheuttaa se, ettd markki-
noiden vaaristymisen noustessa puheenaiheeksi haastateltavien ajatukset menivat hieman eri
polkuja. Siind misséa Heikkila ei markkinoiden vaaristymiseen uskonut, Hamalainen puolestaan
naki markkinoiden vaaristymisen mahdollisuuden mainiten joillain raaka-ainemarkkinoilla h&-
nen kasityksensa mukaan ilmenneen "hanta heiluttaa koiraa” -ilmion. Tassa taytyy kuitenkin
ottaa huomioon markkinan kapeus. Kun puhutaan osakemarkkinoista, puhutaan yleensa myos
huomattavasti laajemmista markkinoista. Lienee perusteltua sanoa, etta vaikka ETF-markkinat
voisivatkin teoriassa vaaristya, sellaisen todennakoisyys ja riski on kuitenkin niin pieni, ettei
silla kannata perustella sijoittamatta jattamista.

Allokaatiota eli sijoitusten hajautusta eri omaisuusluokkiin pidetaan yhtena sijoittamisen kulma-
kivena. Mydskin allokaation merkitys on sikali kiistanalainen, ettd monet uskovat vahvan allo-
kaation lahinnd sydvan osakemarkkinoilta saatavaa tuottoa pitkalla aikajanteella. Osakemark-
kinat ovat kuitenkin tuottaneet viimeisen sadan vuoden aikana huimasti enemman, kuin mikaan
muu omaisuusluokka. Mutta onko sille kuitenkin syynséd, miksi lahes jokaisessa sijoitusop-
paassa yhtend ensimmaisista asioista nostetaan esiin allokaation merkitys? Ainakin haastatel-
tavien mielestéd on. Sekd Hamalainen etta Heikkila pitivat haastattelussa allokaatiota sellaisena
asiana, mihin mydskin piensijoittajan kannattaa keskittya.

Seuraava kysymys tdman tyon ja aiheen tiimoilta lienee, etta kannattaako piensijoittajan har-
rastaa allokointia ETF-tuotteilla. Ei valttamatta, silla ainakin haastateltavilta tippui hiukan varo-
vaisia vastauksia tasta aihepiiristd. Kumpikaan ei tyrmannyt ajatusta sijoittaa ETF-tuotteilla

my6s muihin omaisuusluokkiin kuin osakkeisiin ja korkoihin, mutta kumpikaan ei sitd mydskaan
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uskaltanut lahted suosittelemaan. Hamalainen nostikin esiin esimerkiksi raaka-ainemarkki-
noille sijoittamisen olevan lahinna spekulointia, joka ei luonnollisesti ole aloittelevalle sijoitta-

jalle kovin suositeltava vaihtoehto.

ETF-rahastot luokitellaan siis rahastoiksi, ja aktiivisten rahastojen erot ETF-tuotteisiin onkin jo
tadssa kohtaa kaynyt selvaksi. Passiivisesti sijoittavien indeksirahastojen ja tavallisten ETF-ra-
hastojen ero onkin huomattavasti hailyvampi. Itse tuotteissa merkittavin ero lienee porssino-
teeraus. Tyohon haastatelluista Hamalainen ei nahnyt talla porssinoteerauksella mitaan mer-
kitysta pitkaaikaissaastajan kannalta, Heikkila taas nosti naiden kahden tuotteen valilla esiin
paremman likviditeetin. Kummankin pointti aiheesta lienee kuitenkin merkityksellinen. On totta,
ettd porssinoteeraus antaa ETF-rahastoille paremman likviditeetin, koska ETF-osuuksien
myynti on huomattavasti nopeampi prosessi, kuin perinteisten rahasto-osuuksien lunastus. Jos
tavoitteena on kuitenkin sdastaa pitkalla aikajanteelld, kuten indeksiin sijoittavilla yleensé on,
tama paremman likviditeetin merkitys pienenee huomattavasti. Heikkila kuitenkin nosti myos
toisen merkittavan asian esille aiheesta: vaikka tama ei suoranaisesti ero olekaan indeksira-
hastojen ja ETF-tuotteiden valilla, ETF-rahastojen parempi likviditeetti vaikuttaa valillisesti

myds siihen, ettd niiden saatavuus on tata kautta huomattavasti parempi.
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7 JOHTOPAATOKSET

Opinnaytetyon nimea laadittaessa usein lienee tavoitteena saada siitda mahdollisimman iskeva
ja ytimekas. Taméan tydn nimen "Piensijoittajan ensiaskeleet. ETF-rahastot perinteisen osake-
ja rahastosijoittamisen haastajana” ei taas voi vaittaa olevan kumpaakaan.. En kuitenkaan koe
tarpeelliseksi, saati hyodylliseksi, lahted muuttamaan tyén nimed, koska mielestani se kuvaa
tata opinnaytetyota ja sen aihetta varsin osuvasti. Kuten nimikin kertoo, lahdin rakentamaan
tata opinnaytetyotta aloittelevan piensijoittajan nakoékulmasta, joten tydssani ensimmainen va-
lietappi olikin antaa sijoituspolkunsa ensiaskeleita ottavalle piensijoittajalle tarpeellinen tieto-
perusta sijoittamisesta ja osakemarkkinoista yleisesti. Tata pidin tarkedna seikkana myds siita
syysta, etta pureuduttaessa tyon padaiheeseen, eli ETF-rahastoihin ja niiden hyodyllisyyteen
sijoitusinstrumenttina, aloittelevalla sijoittajalla on téarkea olla myds tarpeeksi ymmarrysta ja
pohjatietoa kasitella esille nousevaa informaatiota.

Tyoni perimmainen aihe puolestaan oli siis kasitella ETF-rahastoja, ja tydn ensisijaisena tavoit-
teena olikin selvittda niiden hyddyllisyys ja kannattavuus aloittelevan piensijoittajan tydkaluna.
Lahdinkin hakemaan tassa tydssa vastauksia muun muassa seuraaviin asioihin: sopiiko ETF-
sijoittaminen aloittelijoille, miten ETF:t vertautuvat perinteisiin rahastoihin ja suoriin osakeos-
toihin aloittelevan piensijoittajan sijoitusinstrumenttina, onko ETF-sijoittamisen kaltainen pas-
siivinen sijoittaminen aktiivista sijoittamista parempi vaihtoehto aloittelijalle ja mita asioita ko-
kemattoman sijoittajan kannattaa ottaa huomioon ETF-sijoittamisessa ja sen aloittamisessa.

Pohja-aineiston, haastattelujen ja naiden pohjalta suoritettujen johtopaatésten perusteella on
mielestani varsin selvaa, etta ETF sopii erinomaisesti mydskin aloittelevan piensijoittajan tyo-
kaluksi — tosin tietyin edellytyksin. Yksi néisté on riittdva opiskelu ja tata kautta saatu pohjatieto
sijoitusinstrumentista. ETF-tuotteet saattavat aluksi vaikuttaa monimutkaisilta ja vaikeaselkoi-
silta, etenkin kun ETF-tuotteiden maailma on niin kirjava. Asiaan paneutuminen ja tarpeellisen
tiedon hankkiminen edellyttad myds sita, ettd sijoittaja ymmartdd myds oman tietAmyksensa
tason, ja valitsee sijoitusinstrumenttinsa sen mukaan. ETF-markkinoilla voikin kokematon epa-
onnistua pahasti, jos valitsee instrumentikseen sellaisia tuotteita, mihin liittyy esimerkiksi sanat
vivutus tai kaanteisyys. Kuitenkin, kun puhutaan kohtuullisen tavallisista ja yksinkertaisista,
osakemarkkinoille sijoittavista ETF-tuotteista, ne ovat mielesténi juuri sellaisia instrumentteja,

jotka vastaavat erinomaisesti keskiverron piensijoittajan tarpeisiin.
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Oma lukunsa ETF-sijoittamisessa on indeksiin sijoittaminen. Indeksisijoittajille on omat puoles-
tapuhujansa, mutta yhta lailla sille riittda vastustajia. Sita ei kuitenkaan voi kiistaa, etteiko in-
deksiin sijoittaminen olisi pitkalla aikavalilla aarimmaisen tehokas ja vaivaton tapa sijoittaa —
samalla tosin myos kohtuullisen tylsa. Indeksiin sijoittaja ei valttamatta paase kokemaan on-
nistumisen tunteita yksittaisen yhtion osakkeen kurssin noustessa, ei nauttimaan tasaisen pas-
siivisesta tulosta osinkovirran muodossa tai onnistuneen paivakaupan myyntivoitoista. Jos
taas sijoittajan katse suuntautuu ainoastaan 20—30 vuoden paasta saavutettavaan, elakepai-
vat turvaavaan rahamaaraan, on indeksiin sijoittaminen kaiken saavutetun tiedon perusteella
tahan se turvallisin, luultavasti ajallisella panostuksella mitattuna my6s helpoin tapa. Kuitenkin,
vaikka sijoittaja toivoisikin sijoituksiltaan vastineeksi tasaista kassavirtaa tai akillisia pikavoit-
toja, suosittelisin siitd huolimatta aloittelijaa aloittamaan sijoitusuransa indeksiin sijoittavilla
tuotteilla tasta tyosta saadun informaatioarvon perusteella. Kun omista rahoista on kyse, on
aina parempi aloittaa silla halvalla ja turvallisella vaihtoehdolla.

Osakemarkkinoille sijoittavat ETF-rahastot ovat hyva tydkalu aloittelevalle piensijoittajalle, sa-
moin indeksiin sijoittaminen on erinomainen tapa sijoittaa. Jos piensijoittaja haluaa kuitenkin
harrastaa allokointia, ETF ei valttdamatta ihan kaikkeen ole se oikea tydkalu. Omaisuuslajien
jakaumaa paattaessa aloittelevan piensijoittajan kannattaneekin miettia, mihin omaisuusluok-
kiin halutaan sijoittaa, ja mihin ETF:n kaltainen tuote osakemarkkinoiden lisaksi on omiaan.
Jos allokaatio on kuitenkin suomalaisten osalta hyvin perinteinen kiinteistdjen, korkojen ja
osakkeiden kesken, allokaatio saattaisi hoituakin varsin katevasti ETF-tuotteilla joko oman tai

sijoitusasunnon lisaksi.

Piensijoittajan ensiaskeleet lyhyesti summattuna koostaisin koko taman tyon perusteella seu-
raavasti. Ensimmaéinen askel sijoitusuran aloittamiseen on omien tavoitteiden maarittely; mita
varten sijoittaa ja milla aikavalilla. Samalla on myds hyva miettia omaa riskinsietokykyaan ja
tuotto-odotuksiaan. Oman riskiprofiilin arvioimiseen 16ytyykin hyvia tytkaluja esimerkiksi Inter-
netista. Seuraavaksi on hyva paneutua sijoittamisen saloihin hiukan paremmin, ja aloittaa jo
opittujen ja mietittyjen asioiden perusteella muodostamaan omaa sijoittajaprofiiliaan. Kun pe-
rustieto on hallussa ja oma profiili sijoittajana on alkanut hahmottua, onkin hyva miettia tarkem-
min sijoitusstrategiaa, allokaatiota, sijoitusinstrumentteja ja ajankaytollisid valmiuksia. Osake-
markkinoille lahtevan henkilon kannattaa mielestani aloittaa kuukausittain saastamalla indek-

sia seuraaviin tuotteisiin, itse uskaltaisin jo tdssd kohtaa suositella ETF-rahastoja. Sopivien
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ETF-tuotteiden valintaan kannattaa keskittya huolella: markkinat ovat laajat, ja tarjolla on paljon
myos aloittelijalle sopimattomia tuotteita. Kannattaakin aloittaa yhdella tai useammalla ETF:II&,
joilla saa laajan hajautuksen suurille ja tunnetuille markkinoille. My6s kuluihin kannattaa kiin-
nittd& huomiota, samoin myds siihen, replikoiko ETF fyysisesti vai synteettisesti. Suomalaisen
pitkdaikaissdastajan kannattaa valita osingot uudelleen sijoittava ETF. Jos haluaa vahvaa al-
lokaatiota, kannattaa my6s ETF-tuotteiden tueksi harkita muita sijoituskohteita. Eniten aloitte-

lija ETF-rahastoista saa irti pitkan aikavalin sijoituksissa vahvasti hajauttaen, myos ajallisesti.

Tata tyota aloittaessani koin vahvasti tyon aiheen omakseni. Minulla oli jonkinlaiset perustiedot
sijoittamisesta, ja olin pintapuolisesti tutustunut myds ETF-rahastoihin. Sijoittajaprofiilini ei kui-
tenkaan siina kohtaa ollut viela taysin hahmottunut, ja tassa tydssa lahdinkin etsimaan vas-
tauksia moneen sellaiseen kysymykseen, mitd minulla myds itsellani oli. Prosessin aikana
opinkin paljon paitsi sellaista, mihin halusinkin liséatietoa, myods sellaista, jota en valttamatta

ollut osannut etukateen edes ajatella.

Ainakin omiin tarpeisiini ja tavoitteisiini tama tyd vastasi varsin hyvin. Siind mielessa olenkin
tyohoni tyytyvainen, ettd uskon tdman olevan informaatioarvoltaan hyodyllinen juuri sille ryh-
malle, jonka nékdkulmasta pyrin tekema&éankin taman tyon. Jos tyoni haasteita mietitdan, niin
yhtena sellaisena nostettakoon esille ehka hiukan eri tahtiin edennyt oma oppimiseni ja tyon
eteneminen. Johdonmukainen eteneminen oli tydssa sikali haastavaa, ettd oma oppimispro-
sessini kulki tydn tekemisen rinnalla koko ajan, mutta vain hiukan nopeammin. Koen kuitenkin

saaneeni nidottua tyon kohtuullisen johdonmukaiseksi ja asia kerrallaan etenevaksi.
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LITE 1

Haastattelukysymykset

Yleisesti sijoittamisesta:

1.

3.

4.

Yhtena sijoittamisen kulmakivena pidetéaan hajauttamista eri omaisuusluokkiin. Mil-
laisena naet allokaation merkityksen piensijoittajalle?

Millaiset mahdollisuudet naet piensijoittajalla indeksin voittamiseen pitkalla aikava-
lina?

Millaiset mahdollisuudet néet aktiivisesti hoidetuilla rahastoilla indeksin voittami-
seen pitkalla aikavalilla?

Millaisia toimintatapoja ja -periaatteita suosittelisit aloittelevalle piensijoittajalle?

ETF-rahastoista tuotteena:

5.

6.

8.
9.

Millaiselle sijoittajalle ETF-tuotteet sopivat (esimerkiksi sijoitushorisontin ja -strate-
gian osalta)?

Kuinka merkittavana naet synteettisen ETF:n vastapuoliriskin fyysiseen ETF-rahas-
toon verrattuna?

. ETF:t ovat kasvattaneet suosiotaan huimasti viime vuosina. Voiko ETF-markki-

noilla piilla kupla?

Kuinka suuriksi naet ETF-sijoittamisen riskit yleisesti?

ETF-rahastojen kautta pystyy sijoittamaan melkein mihin tahansa. Onko sellaisia
omaisuusluokkia, joihin et suosittelisi sijoittamista ETF-tuotteilla?

10. Millaiset ETF:t mielestasi sopivat sijoitusuraansa aloittelevalle piensijoittajalle?

Onko sellaisia?

11.Mielipiteesi ETF-rahastoista yleisesti?
12. Suosittelisitko ETF-rahastoja aloittelevan piensijoittajan sijoituskohteeksi?

ETF-rahastot suhteessa muihin instrumentteihin:

13.Ovatko ETF-rahastot mielestasi perinteisia aktiivisesti hoidettuja rahastoja parem-

pia sijoituskohteita aloittelevalle piensijoittajalle? Miksi/miksi eivat?

14.Kuinka tarkeana naet ETF:n porssinoteerattavuuden verrattuna perinteiseen indek-

sirahastoon?

15.Kuinka merkittdvana asiana naet osingot uudelleensijoittavien ETF-rahastojen saa-

vuttaman verohyoédyn?

16. Millaisissa tilanteissa ETF:t ovat mielestasi suoria osakeostoja parempi vaihto-

ehto? Onko sellaisia?

17.Millaisissa tilanteissa suorat osakeostot ovat mielestasi ETF:ia parempi vaihto-

ehto? Onko sellaisia?

18.Kuinka paljon ETF-sijoittaminen vaatii tietoa ja ajallista panostusta verrattuna osa-

kepoimintaan?



