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1 Johdanto

Useat vanhemmat saastavat nykyaan lapsilleen. Niista, jotka sadstavat, osa saastaa

saannollisesti ja suunnitelmallisesti ja osa sdaastaa silloin talléin, esimerkiksi vain lap-
sen syntymapaivina. Kaikki sddastaminen on toki fiksua ja hyodyllista, mutta sadastami-
sen suunnittelu on helppoa ja nopeaa ja pienelldkin vaivannaélla on mahdollista saa-

vuttaa saastetyille rahoille jonkinlaista tuottoa.

Lapselle saastamisesta on tehty viime vuosina joitakin tutkimuksia ja opinnaytetoita
(mm. Danske Bank 2014, Manninen 2017, Jaaskeldinen 2015). Esimerkiksi Nordean
joulukuussa 2017 teettaman kyselytutkimuksen mukaan noin kolme neljasta van-
hemmasta sadstaa lapselleen, joka toinen silloin talloin ja joka neljas saanndllisesti.
Kotitalouden tulotasolla on selvasti vaikutusta saanndlliseen sadastamiseen. Suurin
syy saastamattomyydelle on se, ettei saa sadstettya, vaikka haluaisi. Vain 15 prosent-
tia niistd, jotka eivat saasta lapselleen, ei pida lapselle saastamista tarpeellisena. Sel-
vasti yleisin tapa saastaa on tili: noin puolet sadstaa saastétilille ja vajaa kolmasosa
kayttotilille. Rahastoihin sadstaa viidesosa ja porssiosakkeisiin vain 4 prosenttia. Ra-
hastot ja osakkeet ovat selvasti suositumpia sadstétapoja korkeimman tulotason per-

heissa, kuin pienempituloisissa perheissa. (Karkkdinen 2017, 2-6.)

Talousasiantuntija Martin Paasi (2016) on todennut tutun sanonnan mukaisesti, etta
aika on rahaa. Saastamisessa pitkajanteisyys onkin erittdin arvokasta. Erityisesti lap-
selle sdastamisessa korostuu korkoa korolle -ilmio, silld saastdaika on pitka. Ajan mit-
taan tapahtuvat tuottospurtit ja -romahdukset tasaantuvat pitkalla aikavalilla. Kun
osaketuotto on markkinoilla vuodessa keskimaarin noin 6,6 %, saataisiin vastasynty-
neesta lapsesta 13 812,34 euron kertasijoituksella eldkeikaan saavuttaessa mil-
jonaari. Vaikka tama onkin vain laskennallinen esimerkki, on kuitenkin selvaa, etta
korkoa korolle -ilmion takia mitd aiemmin aloitat sdastamisen, sitd helpommin paa-

set tavoitteeseen. (Paasi 2016.)

Taman opinnaytetyon on tarkoitus toimia helppona ja informatiivisena pakettina lap-
selle sdastamisesta kiinnostuneille. Tydssa esitellaan yleisimpiad saastamis- ja sijoitus-
vaihtoehtoja, lasketaan niiden keskimaaraisia tuottoja 18 vuoden kuluttua seka poh-

ditaan niiden hyvid ja huonoja puolia erilaisten saastajien nakékulmasta. Tyon tarkoi-
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tus ei ole tarjota sijoitusvinkkeja eikd suositella tiettyja palveluntarjoajia, vaan tarkoi-
tuksena on esitella ja tutkia erilaisia vaihtoehtoja. Sdastamisen voi aloittaa pienillakin
summilla, silla jos saastaa joka kuukausi 18 vuoden ajan, niita pienia summia kertyy

saastoon yhteensa 216. Kun sddstamiseen vield yhdistaa fiksun sijoittamisen, voi pie-

nista summista kertya lapselle merkittdava padgoma aikuisuuden alkuun.

2 Tutkimusasetelma

Tutkimusasetelmassa kuvataan, kuinka tietty ongelma aiotaan ratkaista. Tutkimus-
asetelma koostuu tutkimusongelmasta, ongelmasta johdetuista tutkimuskysymyk-
sista seka rajauksista. Kun mietitaan, milla kokonaisuudella tutkimusongelma ratkais-
taan, on kyseessa tutkimusote. Tutkimusasetelmaan kuuluu myds tutkimusmenetel-

mien ja luotettavuusmenetelmien maarittaminen. (Kananen 2017, 21.)

2.1 Tutkimusongelma ja tutkimuskysymykset

Tutkimusprosessin kannalta tarkeda on maaritella ja rajata tutkimusongelma, silla se
ohjaa koko prosessia. Tieteellisessa tutkimuksessa on aina oltava jokin ongelma, jota
lahdetddn ratkaisemaan. (Kananen 2017, 56.) Laadullisessa tutkimuksessa tutkimus-
ongelma voi muuttua monta kertaa tutkimusprosessin aikana. Tutkimusongelman si-
jaan laadullista tutkimusta tehdessa kaytetdaan usein termin “tutkimusongelma” si-
jaan tutkimustehtavaa. Tutkimusongelma tai -tehtava toimii ikdan kuin juonena koko
tutkimukselle. (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2007, 121-122.) Tutkimustehtavana
tyossa on tutkia erilaisia tapoja sadstaa lapselle ja [6ytaa niiden hyvat ja huonot puo-

let erilaisissa elamantilanteissa oleville vanhemmille.

Tutkimuskysymys johdetaan tutkimusongelmasta tai tutkimustehtavasta. Tutkimus-
ongelma tai -tehtava ratkaistaan vastaamalla tutkimuskysymykseen. Tutkimuskysy-
myksid voi olla enemmankin kuin yksi, tai kysymyksen lisdna voidaan kayttaa apuky-

symyksia. (Kananen 2017, 60—61.) Tutkimustehtavasta voi johtaa tutkimuskysymyk-



sen: Millaisia lopputuloksia eri sdastotavat antavat 18 vuoden kuluttua? Tasta kysy-
myksesta voi johtaa apukysymyksia: Mita hyvia ja huonoja puolia eri sddstotavoissa

on? Millaiset sadstdtavat sopivat erilaisissa elamantilanteissa oleville vanhemmille?

Aihetta rajataan niin, etta kaikista olemassa olevista saastétavoista tutkittavaksi vali-
taan tilisadstaminen, rahastosaastaminen, osakesaastaminen seka vakuutussaastami-
nen. Sijoittaa voi todella moniin asioihin, mutta johdannossa mainittujen tutkimusten
perusteella ndma nelja sadstotapaa ovat melko yleisia, kun on kyse lapselle sdastami-
sesta. Lisaksi niita tarjoavat useat eri pankit, pankkiiriliikkkeet seka vakuutusyhtiét, jo-

ten vaihtoehtoja l6ytyy paljon.

2.2 Tutkimusote ja tutkimusmenetelma

Kvalitatiivisella eli laadullisella tutkimuksella tarkoitetaan sellaista tutkimusta, jonka
avulla pyritaan loytamaan asioita ilman tilastollisia menetelmia. Laadullisen tutki-
muksen tekija tutkii prosesseja, joita olisi hankala tutkia tilastollisin analyysein. Laa-
dullisella tutkimuksella ei pyritdkdan yleistamaan asioita, vaan kuvaamaan ja tulkitse-
maan niita syvallisemmin ja monipuolisemmin. Yksi selkea ero maarallisen ja laadulli-
sen tutkimuksen valilld on my0s se, ettd maarallisen tutkimuksen alussa asetetaan
hypoteesit ja tavoitteena on testata pitavatkod ne paikkaansa. Laadullisessa tutkimuk-
sessa uusia hypoteeseja syntyy jatkuvasti tutkimuksen kulkiessa eteenpain. (Kananen

2017, 35-36.)

Tassa tutkimuksessa ei kayteta tilastollisia menetelmia, vaan vertaillaan aineistoksi
valittuja sddstamistapoja erilaisten asioiden perusteella (tuotto, kulut, riski, vaati-
vuus). TyOssa ei testata tiettyjen teorioiden ja ennakkokasitysten paikkansapita-
vyyttd, vaan analysoidaan tutkimusaineistoa ilman niita ja mahdollisimman kokonais-

valtaisesti.

TyOssa kaytetdaan tutkimusmenetelmana vertailevaa tutkimusta. Vertaileva tutkimus
on tutkimusstrategia, jossa etsitddn ja kuvataan tutkimukseen valittujen asioiden tai
tapauksien valisia eroja ja yhtalaisyyksia. Vertailtavana voivat olla esimerkiksi erilai-

set prosessit, tapaukset tai yksikot, jotka ovat jollain tavalla yhteismitallisia ja nain ol-



len vertailukelpoisia. Vertaileva tutkimus voi perustua maarallisiin tai laadullisiin ai-
neistoihin, ja tilastollisiin tai laadullisiin analyysimenetelmiin. (Vertaileva tutkimus

2015.)

Alasuutarin (2011, 28) mielesta laadullinen ja maarallinen analyysi voidaan joko erot-
taa toisistaan, tai niitd voi myos soveltaa samassa tutkimuksessa. Samaa mielta on
my0s Melin (2005, 60), jonka mukaan ei ole olemassa mitaan tiettya oikeaa tapaa
tehda vertailevaa tutkimusta. Vertailevassa tutkimuksessa voidaan kayttaa joko kvan-
titatiivista tai kvalitatiivista lahestymistapaa. Kvantitatiivisella tavalla voidaan tuottaa
yleistettavissa olevaa tietoa, kun taas kvalitatiivinen tapa on tarkoitettu tuottamaan
syvallisempaa tietoa. Vertaileva tutkimus voi olla kuitenkin myo6s sekoitus kummasta-
kin tavasta. Silloin ndma tavat taydentavat toisiaan, ja tutkimuksella voidaankin esi-
merkiksi tuottaa selityksia tutkittavaan asiaan. (Melin 2005, 60.) Koska aineistonke-
ruumenetelmana tassa tyossa on dokumentit, painottuu tutkimusote kuitenkin kvali-

tatiivisen eli laadullisen tutkimuksen puolelle.

2.3 Aineistonkeruu- ja analyysimenetelma

Kun suunnitellaan aineistonkeruuta, on olennaista miettia, mita tietoa tarvitaan,
kuinka paljon sita tarvitaan, ja milla menetelmalla sitd kerdtaan. Aineistonkeruume-
netelma tassa tyossa on siis dokumentit. Dokumenttien kayttda aineistona kutsutaan
sekundaariseksi aineistoksi. Dokumentti tarkoittaa esimerkiksi kirjoitetussa tai kuval-
lisessa tai jossain muussa visuaalisessa muodossa tuotettua aineistoa. Olennaista on,
ettd aineistoa ei tuoteta tutkimusta varten, vaan ne ovat tutkimuksen alkaessa jo val-
miiksi olemassa. Dokumenteiksi voidaan laskea esimerkiksi muistiinpanot, séhkdpos-

tit, videot ja danitteet, valokuvat tai verkkosivut. (Kananen 2017, 120-121, 125.)

Kun tutkimuksessa kadytettavia dokumentteja on vain vahan, voi niita kasitellda manu-
aalisesti. Tavoitteena on, etta koko aineisto saadaan yhteismitalliseksi, jotta sita voi-
daan kasitelld kokonaisuutena, yhdella analysointimenetelmalla. (Kananen 2017,
123.) Koska laadullisessa tutkimuksessa yleensa pyritdan analysoimaan aineistoa

mahdollisimman lapikotaisesti, tutkittavien tapauksien maara on yleensa melko



pieni. Siksi laadullisessa tutkimuksessa tarkeinta on maaran sijaan laatu. Aineistonke-
ruussa voidaan kayttaa harkinnanvaraista otantaa, ja silloin tutkijan on tarkeada pys-

tya ensin rakentamaan vahva teoreettinen perusta. Nain ollen tutkijalla on laaja kasi-
tys siitd, mita tutkitaan ja kerattava aineisto osataan valita oikein. (Eskola & Suoranta

2000, 18.)

Tassa tapauksessa kaytettavia dokumentteja ovat pankkien, pankkiiriliikkeiden ja va-
kuutusyhtitdiden verkkosivuilta [6ytyvat tiedot niiden sdadsto- ja sijoitustuotteista. Jo-
kaisesta teoriaosuudessa esiteltavasta saasto- ja sijoitustavasta, eli tilisddstamisests,
rahastosadstamisestd, osakesijoittamisesta sekd vakuutussadstamisesta valitaan yksi
tai useampi tuote. Valittavien tuotteiden lukumaara riippuu siita, kuinka paljon erilai-
sia tuotteita kyseisessa ryhmassa on tarjolla. Esimerkiksi tilisadstamisen vaihtoehdot
vaihtelevat lahinna tuotetta tarjoavien pankkien ja pankkiiriliikkeiden omien ehtojen
rajoissa. Rahastoja taas loytyy lahes jokaiselta tarjoajalta useita, ja ne voivat erota
toisistaan hyvinkin merkittavasti. Siksi tilisadastamisesta tarvitaan vdhemman tuot-
teita tutkittavaksi aineistoksi kuin rahastosadstamisestd. Tarkoituksena ei ole valita
jokaisen tuoteryhman ”parasta” tuotetta, silld sen maaritteleminen on hankalaa tai
jopa mahdotonta ja se vaatisi jokaisen tuotteen analysointia jo aineistonkeruuvai-
heessa. Sen sijaan jokaisen lajin tuotteista valitaan aineistoksi ne, joiden kulut vaikut-
tavat muihin verrattuna edullisilta ja joiden historialliset tuotot ovat olleet melko kor-
keita. Tilisddstamisen tuotteen valinnassa tarkein tekija on tilille maksettavan koron
maara.

Analyysi on mukana lapi koko tutkimuksen, eika etukateen voida maarittaa, kuinka
paljon aineistoa on kerattdva. Aineistoa analysoidaan sitda mukaa kun sitd kerataan,
jolloin aineistonkeruu lopetetaan vasta sitten, kun tutkimusongelmaan on saatu rat-
kaisu. On tarkeaa, ettd aineistonkeruuvaiheessa tutkijalle on selvaa, mita aineistossa
on ja mita héan sielta etsii. Analysoinnin tarkein tyokalu on tutkija itse, silla hanen
kauttaan keratty aineisto muovaantuu kayttokelpoisiksi tutkimustuloksiksi, toisin
kuin maarallisessa tutkimuksessa, jonka analyysin kulmakivena on yleensa esimer-

kiksi kysely. (Kananen 2017, 35-36, 129.)

Aineiston analysointi tehdaan laskemalla, kuinka paljon kyseinen tuote keskimaarin
tuottaisi 18 vuoden aikana. Ajaksi valitaan 18 vuotta sen takia, ettd jos sadastaminen

aloitetaan heti lapsen synnyttya ja lopetetaan lapsen taysi-ikdistyessa, sdastoaika on



talloin 18 vuotta. Saastettdvaksi summaksi valittiin 30 euroa kuukaudessa. Analyy-
sissa otetaan huomioon tuotteen luvattu tuotto tai keskimaardinen tuotto, tuottee-
seen liittyvat kulut, verotus seka inflaatio. Kaikkia naita ei toki voi etukateen tietas,
jolloin on kaytettadva arvioita. Saasto- ja sijoitustuotteita analysoidaan myds niiden
sisaltdman riskin, minimisadastésummien ja vaativuuden perusteella. Ndin voidaan
|6ytaa sopivia vaihtoehtoja esimerkiksi sellaisille sadstdjille, jotka haluavat ottaa ris-
keja saadakseen parempaa tuottoa, tai niille, jotka haluavat koko saastoprosessin

olevan mahdollisimman helppohoitoinen.

2.4 Luotettavuustarkastelu

Tutkimuksessa on tarkeaa arvioida, voidaanko koko tutkimusprosessia pitda luotetta-
vana. Koska laadullisessa tutkimuksessa tutkija on itse tutkimusvalineena niin keskei-
sessa osassa lapi koko prosessin, on tutkijan itsensa luotettavuus iso osa luotettavuu-
den tarkastelua. (Eskola & Suoranta 2000, 210.) Kun tutkimuksen luotettavuuden tar-
kastelussa usein puhutaan reliabiliteetista, laadullisessa tutkimuksessa pidetdan tar-
kedna sita, etta tutkija tiedostaa ja hallitsee aineistonkeruuseen liittyvan vaihtelun.
Yksi tarkeista luotettavuuden osa-alueista on tutkimusraportti. Laadullisen tutkimuk-
sen tekijan on hankalaa tai jopa mahdotonta osoittaa tulkintojensa todenperaisyytta,
mutta tarkalla raportoinnilla tutkija antaa lukijalle tarpeeksi tietoa, jotta tama voi itse
arvioida, onko tutkijan tulkinnat tutkimuskohteesta uskottavia. (Laadullinen tutkimus
prosessina 2018, 83—85.) Siksi luotettavuutta laadullisessa tutkimuksessa parantaa
se, ettd tutkija kuvailee tarkasti kaikki tutkimuksen toteuttamisen vaiheet. Tutkimuk-
sen tulosten tulkitseminen on pystyttava perustelemaan tarkasti. (Hirsjarvi ym. 2007,

227-228.)

Dokumenttien sisaltdon on tutkimusta tehdessa aina suhtauduttava kriittisesti. Kun
dokumentin luotettavuutta arvioidaan, on syyta pohtia useita eri kysymyksia, kuten
kuka dokumentin on tuottanut, miksi se on tuotettu ja kenelle se on tarkoitettu. On
myo0s tarkeaa miettia, mitda dokumentilla on haluttu saavuttaa ja puuttuuko doku-

mentista jotain olennaista. Jos dokumentti on tuotettu totuudenmukaisesti, voivat

valmiit kirjalliset aineistot kuitenkin olla jopa luotettavampia kuin haastattelut, silla



ihmisen muisti ei haastattelutilanteessa tietenkdan ole taydellinen. (Kananen 2017,

121-122.)

3 Saadstaminen ja sijoittaminen

3.1 Sijoittamisen teoriaa

Pitkaaikaisessa sadstamisessa pienistakin summista voi kertya suuri potti. Vaikka
saastaminen ja sijoittaminen ei valttamatta ole niin monimutkaista, on jokaisen aloit-
telijan syyta ensin perehtya hieman sijoitusmaailmassa kaytettdavaan sanastoon ja pe-
rusteorioihin. Kun ne hallitsee, on helpompi perehtya eri sijoitustuotteisiin ja tehda

omia sijoituspaatoksia.

Aivan kaikkea aloittelevan sijoittajan ei tarvitse toki tietdad, mutta muutaman keskei-
sen kasitteen ja tunnusluvun tunteminen voi helpottaa asioiden ymmartamista. In-
flaatio kertoo, kuinka paljon palveluiden ja tavaroiden hintataso on noussut tietyssa
ajassa. Mita korkeampi inflaatio, sitd vdhemman samalla rahasummalla pystyy siis os-
tamaan kuin ennen. Maltillinen inflaatio edistaa talouden kasvua, joten inflaatio pyri-
tdan pitdmaan noin kahdessa prosentissa vuosittain. (Tammi 2018.) Inflaatio pitdisi-
kin ottaa huomioon sijoituksen tuottoja laskettaessa, silld se vahentaa rahan ostovoi-
maa eli todellista arvoa (Thomsett 2007, 71). Euroopan taloutta pystyy sddtelemaan
Euroopan keskuspankki. Keskuspankki lainaa rahaa muille pankeille keskuspankin oh-
jauskorolla, ja nama pankit taas lainaavat rahaa eteenpain ohjauskorkoa korkeam-
malla korolla, muun muassa yrityksille ja yksityisille henkiléille. Ohjauskoron muutta-
minen vaikuttaa siis kaikkiin muihin korkoihin, joten sitda muuttamalla keskuspankki
pystyy vaikuttamaan myds inflaatioon. Alhaiset korot saavat ihmiset ja yritykset otta-
maan lainaa, jolloin kulutus kasvaa ja talous elpyy. Korkeat korot taas hillitsevat ra-
hankayttod, jolloin liiallista talouskasvua saadaan hidastettua. (Tammi 2018.) Pankit
voivat lainata rahaa omilla koroillaan, joita kutsutaan prime-koroiksi. Pankki voi siis
itse maarittaa koron suuruuden. Yksi yleisesti kaytetty korko on euribor-korko, joita

on tarjolla eri mittaisille talletusjaksoille 12 kuukauteen saakka. (Anderson 2001, 58,
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62.) Euribor on korko, jolla euromaiden pankit tarjoutuvat lainaamaan toisilleen ra-
haa ilman vakuuksia tietylle ajanjaksolle. Korosta maaraavaan paneeliin kuuluvat
pankit antavat oman korkonsa jarjestelmaan joka paiva tiettyyn aikaan. Suurimmat ja
pienimmat korot jatetdadan huomiotta ja lopuista lasketaan keskiarvo, joka muodostaa
euribor-koron. Euribor-korkoa voidaan kayttaa esimerkiksi asuntolainojen korkona.

(Frequently asked questions about euribor n.d., 1-2.)

Riskit ovat vahvasti ldsna kaikessa sijoittamisessa. Yleinen sdaanto on, ettd mita suu-
rempi sijoitusinstrumentin tuotto on, sita suurempi on myds siihen liittyva riski.
Tuotto voikin olla odotettua pienempi, tai kaikkea sijoitettua pddomaa ei valttamatta
saadakaan takaisin. Riski voi olla my&s esimerkiksi luottoriski tai korkoriski. Luottoris-
killa tarkoitetaan tilannetta, jossa velallinen ei pysty maksamaan velkaansa takaisin.
Korkoriski taas tarkoittaa korkojen liikkkumista sijoittajan kannalta huonoon suuntaan.
(Anderson & Tuhkanen 2004, 34-37.) Yksi tapa vahentaa riskia on sijoitussalkun ha-
jauttaminen. Kaytannossa tama tarkoittaa sitd, etta ei sijoita koko pddomaa samaan
arvopaperiin. Sanonta ”ala laita kaikkia munia samaan koriin” patee siis myos sijoi-
tusmaailmaan. (Anderson 2001, 88.) Pddoman voi jakaa erilaisiin sijoituskohteisiin,
kuten esimerkiksi osakkeisiin ja korkotuotteisiin, ja ndiden kohteiden sisalla viela use-
ampaan eri arvopaperiin. Tallaista riskin pienentamista hajauttamalla kutsutaan port-
folioteoriaksi. Hajauttamalla voidaan pienentaa yrityskohtaista riskia, mutta vaikka
salkku olisi kuinka hajautettu, jaa jaljelle silti markkinariski, eli osakemarkkinoiden
yleisesta vaihtelusta johtuva riski. (Kallunki, Martikainen & Niemela 2007, 60, 68.) Si-
joittajan on hyva muistaa, ettd vaikka sijoitukset ovat tuottaneet vuosien ajan hyvin,
voi yhden vuoden romahdus markkinoilla pyyhkia kaiken saavutetun pois. Siksi riskia
tulisi arvioida jatkuvasti, ja sen takia myds hajauttaminen on kannattavaa. (Thomsett

2007, 62.)

Volatiliteetti, eli tuottojen keskihajonta, on mittari sille, kuinka paljon sijoituskohteen
tuotto on vaihdellut. Volatiliteetti lasketaan aina tietylta ajanjaksolta, usein yhdelta
vuodelta. Korkea volatiliteetti tarkoittaa suurta vaihtelua, eli korkeampaa riskia, kun
taas pieni volatiliteetti kertoo alhaisesta vaihtelusta. Toinen yleisesti kaytossa oleva
mittari on Sharpen luku. (Tammi 2018.) Sharpen mittarilla voidaan verrata sijoituksen
toteutunutta tuottoa sen sisaltdmaan riskiin ndhden. Mita suurempi Sharpen luku on,

sita parempi sijoituksen tuotto on ollut verrattuna sen sisdltamaan riskiin. (Kallunki



11

ym. 2007, 279.) OP:n osaketutkimusjohtaja Henri Parkkisen mielestd osakesijoittami-
sessa olennaisimpia tunnuslukuja ovat muun muassa osinkotuotto seka P/E-luku. Yh-
tididen maksamat osingot vaihtelevat paljon, osa maksaa tuloksestaan ison osan
omistajilleen, kun toiset taas kdyttavat voitot ennemmin yhtion kasvuun. Osinkotuot-
toprosentti lasketaan kaavalla (osakekohtainen osinko/osakekurssi)x100 . P/E-luku
taas kertoo osakkeen hinnan suhteen osakkeen nettotulokseen. (Tunnusluvut tu-
tuiksi — Perehdy ainakin ndihin ennen sijoituspaatosta n.d.) Rahastoille on lisaksi
myo6s omia luokitusmenetelmia, joista yksi tunnetuimmista on Morningstar-luokitus.
Morningstar luokittelee rahastot niiden sisaltaman riskin seka tuoton perusteella. Ar-
vosanoina toimivat tahdet, joita annetaan yhdesta viiteen, joista yksi on huonoin ja

viisi on paras. (Kallunki ym. 2007, 285.)

Jokaisen olisi hyva aloittaa sijoittaminen tekemalla edes yksinkertainen sijoitussuun-
nitelma. Se onnistuu vastaamalla yksinkertaisiin kysymyksiin, kuten mita halutaan ja
miten, mita tehdaan ja milloin. On syyta selvittaa itselleen omat sijoitustavoitteet, si-
joitusaika, mihin kohteisiin haluaa sijoittaa seka kuinka paljon riskia sietda ja miten
sita aikoo hallita. Sitten mietitdan nykyista elamantilannetta. Mitd omistaa, onko vel-
kaa, kuinka paljon nykyaan ja tulevaisuudessa on tuloja? Kuinka paljon tuloista voi
kayttaa sijoittamiseen? (Anderson & Tuhkanen 2004, 15-17.) Sijoittajan ika, tulot, ris-
kinsietokyky ja elamantilanne ovat kaikki asioita, jotka pitaisi ottaa huomioon, kun
mietitddn, kuinka varoja sijoitetaan. Ei ole olemassa tiettya kaavaa, jonka mukaan va-
roja kannattaisi jakaa erilaisiin kohteisiin, silld sijoittaminen on niin yksil6llista. (Sto-

kes 2004, 231.)

Sijoitustyyleja on monia erilaisia ja niitd voi jaotella eri tavoin. Sijoittaja voi esimer-
kiksi olla aktiivinen tai passiivinen sijoittaja. Aktiivinen sijoittaja seuraa markkinoiden
tapahtumia ja tekee ahkerasti muutoksia omaan salkkuunsa kerddmansa tiedon poh-
jalta. Passiivinen sijoittaja taas ei tee suuria muutoksia salkkuunsa ajan kuluessa ja
markkinoiden muuttuessa, joten passiivisen sijoittajan ei tarvitse olla aina perilla
siitd, mita markkinoilla tapahtuu. Passiivinen sijoittaja pyrkii yleensa pitamaan salk-
kunsa samankaltaisena, kuin mika eri osakkeiden ja muiden omaisuuslajien painotus
on markkinoilla. Passiivinen sijoittaminen on yleensa aktiivista sijoittamista kustan-
nustehokkaampaa, silld salkkuun tehddaan muutoksia harvemmin. (Parviainen &

Jarvinen 2012, 13-14.) Pitkan tédhtdimen sijoittamisessa, etenkin osakesijoittamisessa,



12

joskus sijoittajan tunteet ottavat vallan, ja sijoittaja poikkeaa alkuperdisesta suunni-
telmasta. Ahkerasti markkinoita seuraava saattaa alkaa yrittaa l0ytaa keinoja saada
hurjia tuottoja, kun esimerkiksi jonkin osakkeen kurssi, jonka ostamista on harkinnut
muttei ole ostanut, onkin yhtakkia noussut hurjiin lukemiin. Silloin sijoittaja alkaa ot-
taa isoja riskeja suurien voittojen toivossa, ja saattaa helposti tehda hatikoityja paa-

toksia. (Siegel 2014, 374.)

Sijoitussalkkuaan voi hoitaa itse, tai halutessaan kayttdaa apuna sijoitusneuvontaa tai
antaa koko salkun ulkopuolisen hoidettavaksi. (Anderson 2001, 35.) Sijoitusneuvoja
voi antaa suosituksia esimerkiksi jonkin tuotteen ostamisesta tai myymisestda. Ennen
palvelun tarjoamista sijoitusneuvojalla on velvollisuus selvittaa riittavan tarkasti asi-
akkaan taloudellinen tila, sijoituskokemus seka tavoitteet. Asiakkaalle tulee antaa
riittavan yksityiskohtaista tietoa suositeltavasta tuotteesta ja sen sisaltamista ris-
keista ja suositukset on annettava asiakkaan edun mukaisesti. Sijoitusneuvontapalve-
lua valitessa asiakkaan kannattaa vertailla eri palveluntarjoajia ja niiden hintoja. Osa
tarjoaa neuvontaa vain oman yhtiénsa tarjoamiin rahoitusvalineisiin, kun taas jotkut
tarjoavat laajemmin saatavilla olevia tuotteita. On viisasta selvittaa, saako sijoitus-
neuvoja palkkioita niista tuotteista, joita han tarjoaa, silla neuvot saattavat olla hie-
man puolueellisia. Palveluntarjoajalla tulee aina olla toimilupa. Vaikka kayttaisi apuna
sijoitusneuvontaa, paatokset tekee kuitenkin aina asiakas itse, jolloin han myds kan-
taa paatoksista johtuvat seuraukset. Siksi on neuvoista huolimatta tarkeaa sijoittaa
vain niihin asioihin, jotka varmasti ymmartaa. (Sijoitusneuvonta on yksilollisen suosi-
tuksen antamista 2014.) Salkun voi halutessaan antaa hoidettavaksi omaisuudenhoi-
tajalle. Sopimuksessa voidaan antaa hoitajalle paatosvalta sijoittamisesta joko osit-
tain tai kokonaan. Myo6s omaisuudenhoitajalla tulee olla riittavat tiedot asiakkaas-
taan, jotta han pystyy tekemaan asiakkaan kannalta parhaita ratkaisuja. Hoitaja te-
kee ratkaisuja sen perusteella, mitd sopimuksessa on asiakkaan kanssa maaritelty, ja

siksi tassakin tapauksessa asiakas kantaa riskin itse. (Omaisuudenhoito 2014.)

3.2 Tilisaastaminen

Kayttotili on varmasti lahes kaikille tuttu tapa hoitaa paivittaisia raha-asioita. Monilla

esimerkiksi palkat ja erilaiset etuudet menevat suoraan kayttatilille. Kayttotilin
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kautta maksetaan usein ostokset ja laskut. Pankista ja markkinatilanteesta riippuen
kayttotilille voidaan maksaa korkoa. Koron laskemistapakin voi vaihdella, se voidaan
laskea esimerkiksi sen mukaan, mika on ollut tilin kuluneen kuukauden alin saldo, tai
se voidaan laskea paivittdin tililla olevien varojen mukaan. Kayttotilin avaaminen on
yleensa ilmaista, mutta mahdolliset muut maksut, kuten kuukausimaksut tai erilliset
palvelumaksut, vaihtelevat pankeittain. (Kayttotili ja saastamistili 2015.) Suomessa
talletuspankeissa olevat talletukset on suojattu talletussuojalla 100 000 euroon asti.
Nain asiakas saa tallettamansa varat takaisin, mikali talletuspankki ei kykene maksa-
maan talletuksia takaisin itse. Sijoituspalveluita varten kaytettavien tilien suojasta
vastaa Sijoittajien korvausrahasto. Suomessa toimivien ulkomaisten pankkien sivuliik-
keiden talletussuoja riippuu pankin kotivaltion talletussuojajarjestelmasta. Kaikissa
EU-maissa ja ETA-alueen maissa talletussuojaksi on maaratty 100 000 euroa, mutta

muuten kaytanteissa voi olla eroja. (Talletussuoja 2017.)

Pankit tarjoavat kayttotilien lisdksi saastamiseen ja sijoittamiseen tarkoitettuja tileja.
Saasto- ja sijoitustilit voivat olla jatkuvia tai maaraaikaisia, ja niissa voi olla rajoituksia
esimerkiksi varojen pois noston suhteen. Tileille maksettavan koron maara vaihtelee
toki pankkien ja erilaisten tilien kesken, mutta yleensa koron maaraan vaikuttaa
myo0s talletettavien varojen maaran seka talletusajan pituuden mukaan. Maaraaikais-
tilia avatessa tilille talletettava summa sidotaan sovituksi ajaksi, jonka aikana sita ei
yleensa saa nostaa pois. Joissain sopimuksissa varat on mahdollista nostaa myds kes-
ken sovitun ajan, mutta talléin nostoon liittyy yleensa kustannuksia. Jatkuva saastotili
on avoimempi kuin maaraaikainen. Sinne voi tehda talletuksia milloin tahansa, ja va-

roja on usein helpompi my0s nostaa tililta pois. (Kayttotili ja sdastamistili 2015.)

Finanssiala ry:n kesalla 2017 julkaiseman tutkimuksen (Saastaminen, luotonkaytto ja
maksutavat 2017, 11, 16—17.) mukaan tilisddstaminen on suomalaisten keskuudessa
suosituin sdastomuoto. Jopa 38 prosenttia vastaajista pitda saastojaan tavallisella
kayttotililla, 40 prosenttia sdastaa sadsto- ja sijoitustileille. Sadstamis- ja sijoituskoh-
teiden turvallisuus on aina ollut tarkeaa suomalaisille, ja se on edelleen tarkein kri-
teeri kohteiden valinnassa. Suomalaiset arvostavat myds sijoitusten riskittomyytta

seka vaivattomuutta, vaikka niiden merkitys onkin ldhivuosina hieman laskenut.

Kesakuun 2018 lopussa suomalaisilla kotitalouksilla oli Suomen Pankin tilastojen mu-

kaan talletuksia yhteensa hieman yli 87 miljardia euroa. Keskikorko naille talletuksille
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oli 0,12 %. Maaraaikaisia talletuksia naista oli 6 miljardia euroa. Kesakuussa tehdyille
uusille maaraaikaistalletuksille sai keskimaarin 0,20 % koron. (Mdkkilainoja nostettu

aiempien vuosien tapaan 2018.)

3.3 Rahastosaastaminen

Sijoitusrahastolla, eli lyhyemmin rahastolla, tarkoitetaan sijoituskohdetta, jonka varat
on sijoitettu erilaisiin rahoitusvalineisiin. Tallaisia rahoitusvalineita ovat esimerkiksi
osakkeet, joukkovelkakirjalainat seka korkoinstrumentit. Rahaston varat ovat peraisin
rahastoon saastavilta. Rahastoa hallinnoi rahastoyhtio, ja sillda on oma salkunhoitaja,
joka sijoittaa saastajilta keratyt rahat rahaston saantdjen mukaisesti erilaisiin arvopa-
pereihin. Kaikki rahastoon sadstavat omistavat osan rahastoa, siihen sijoittamansa ra-
hasumman suhteessa. (Sijoitusrahastot n.d.) Rahastoesite ja avaintietoesite kertovat,
mihin rahasto sijoittaa. Niiden perusteella sijoittajan on helppo valita omiin tavoittei-
siinsa sopiva rahasto. Rahasto-osuuksia voi merkita haluamallaan rahasummalla esi-

merkiksi rahastoyhtididen ja pankkien internetsivuilla. (Sijoitusrahasto-opas 2015, 4.)

Rahastot toimivat Finanssivalvonnan vahvistamien saantdjen mukaisesti. Rahaston
saannot maarittavat myos sen, millaisesta rahastosta on kyse ja millainen on rahas-
ton sijoituspolitiikka eli strategialinjaus. Kunkin rahaston saannoista ilmenee muun
muassa, sijoitetaanko varoja osake- vai korkomarkkinoille vaiko molemmille, seka

mille maantieteelliselle alueelle varoja sijoitetaan. Sdannot kertovat myos rahaston
vertailuindeksin, jakaako rahasto tuotto-osuuksia seka kayttaako salkunhoitaja sal-

kunhoidon osana my6s johdannaisia. (Puttonen & Repo 2011, 31.)

Rahaston tuotto maaraytyy sen mukaan, kuinka ne markkinat kehittyvat, joihin ra-
haston varat on sijoitettu. Rahastoja on tarjolla erilaisten sijoittajien tarpeisiin. (Put-
tonen & Repo 2011, 32.) Rahastot tarjoavat seka kasvu- etta tuotto-osuuksia. Kas-
vuosuuksissa rahaston tuotto lisdtdan rahasto-osuuteen, ja sijoittajan saama tuotto
koostuu arvonnoususta, joka realisoituu osuuksista luovuttaessa. Tama on sijoitta-
jalle verotuksen kannalta edullisempi, kun taas tuotto-osuuksissa sijoittajalle makse-
taan tuottoa vuosittain, jolloin tuotosta maksetaan joka kerta myos verot. (Elo 2015,

26.) Sijoitusrahastoja voidaan maaritellad esimerkiksi niiden sijoituspolitiikan mukaan,



15

eli mihin ne varansa sijoittavat (Kallunki ym. 2007, 132). Seuraavaksi esitellaankin

yleisimpia rahastotyyppeja.

Osakerahastot

Nimensa mukaisesti osakerahastoissa varat sijoitetaan padosin osakkeisiin. Osakera-
hastoja voidaan edelleen luokitella tarkemmin, esimerkiksi sen perusteella, minka
alan yhtididen ja minka maantieteellisen alueen osakkeisiin varat sijoitetaan. Myds
sijoituskohteina olevien yhtididen koko on yksi yleisimmista jaottelumenetelmista.
(Sijoitusrahasto-opas 2015, 8.) On myds mahdollista jakaa osakerahastot niiden sijoi-
tustyylin perusteella, jolloin rahasto sijoittaa joko arvo- tai kasvuyrityksiin. Arvoyri-
tyksiin sijoittavien tavoite on ostaa osakkeita halvalla ja myyda ne kalliilla, mika on
kenties se perinteisin tapa osakesijoittamisessa. Kasvuyrityksiin sijoittava taas ostaa
osakkeensa kalliilla, ja hdnen tavoitteenaan on myyda ne viela kalliimmalla. (Putto-

nen & Repo 2011, 67.)

Osakerahastoille valitaan usein vertailuindeksi (benchmark-indeksi) sen mukaan, mil-
laisiin osakkeisiin sen varat sijoitetaan. Rahaston tuottotavoitteena on yleensa voit-
taa tama valittu indeksi. Esimerkiksi OMX Helsinki Cap -tuottoindeksi kuvaa keski-

maaraista kurssikehitysta Suomen osakemarkkinoilla. (Sijoitusrahasto-opas 2015, 8.)

Korkorahastot

Korkorahastojen sijoituskohteita ovat yritysten ja julkisyhteisojen liikkeelle laskemat
joukkovelkakirjalainat. Korkorahastot voidaan jakaa lyhyen koron seka pitkan koron
rahastoihin sen mukaan, kuinka pitkia niiden sijoituskohteina olevien joukkolainojen

laina-ajat ovat. (Kallunki ym. 2007, 133.)

Lyhyen koron rahastojen sijoituskohteita ovat lyhytaikaiset rahamarkkinavalineet,
joilla kdydaan kauppaa rahamarkkinoilla. Naita ovat esimerkiksi pankkien sijoitusto-
distukset, yritysten yritystodistukset, valtion velkasitoumukset seka kuntien kuntato-
distukset. Rahastoja voidaan luokitella sen perusteella, minka eri tahojen liikkeeseen
laskemia sijoituskohteita seka kuinka lyhytaikaisia sijoituskohteita rahasto saa ostaa.
Naiden seikkojen perusteella lyhyen koron rahastot luokitellaan joko rahamarkki-
narahastoksi, kateisrahastoksi tai muuksi lyhyen koron rahastoksi. (Sijoitusrahasto-

opas 2015, 7.)
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Pitkaaikaiset joukkolainat sekd muut korkoinstrumentit ovat pitkdn koron rahastojen
merkittavimpia sijoituskohteita. Pitkaaikaisissa joukkolainoissa laina-aika on yli vuo-
den. Naita lainoja laskevat liikkeeseen esimerkiksi valtiot ja yritykset. Joskus ndkee
myo6s puhuttavan erikseen obligaatiorahastoista ja yrityskorkorahastoista. Molem-
mat ovat pitkan koron rahastoja, mutta nimi kertoo, minkalaisiin pitkaaikaisiin lainoi-
hin rahastot sijoittavat. Obligaatiorahastot sijoittavat valtion ja muiden julkisyhteiso-
jen liikkeeseen laskemiin lainoihin, kun taas yrityskorkorahastot ostavat yritysten lai-
noja. Pitkdn koron rahastoihin sijoittaessa on hyva myds tunnistaa kasite high yield
bonds, jolla tarkoitetaan erityisen riskipitoisia yrityslainoja. (Sijoitusrahasto-opas

2015, 7.)

Yhdistelmarahastot

Kuten nimestakin voi paatelld, yhdistelmarahastot ovat yhdistelmia erilaisista sijoi-
tuskohteista. Tallaiset rahastot sijoittavat osakkeiden lisdksi erilaisiin korkoa tuotta-
viin kohteisiin. Koska osakkeiden ja korkosijoitusten valista painoarvoa voidaan vaih-
della markkinatilanteen muuttuessa, on vaihtelurajat maaritelty tarkasti rahaston
saannoissa. (Puttonen & Repo 2011, 70.) Selkein tapa ilmaista vaihtelurajat on kayt-
taa prosentteja. Silloin sddanndissa voidaan esimerkiksi ilmoittaa, ettd rahaston paa-
omasta osakkeita saa olla enintdadn 75 %. Vaihtelurajat eivat kuitenkaan ole yhdistel-
marahastoille pakollisia, jolloin ne voi jattaa kokonaan maarittelematta. Talldin ra-
hasto voi paattaa sijoituksistaan taysin markkinatilanteen mukaisesti, jolloin se voisi
periaatteessa jopa sijoittaa koko paaomansa pelkkiin osakkeisiin tai pelkkiin korko-

tuotteisiin. (Sijoitusrahasto-opas 2015, 8.)

Indeksirahastot

Indeksirahastot sijoittavat padomansa osakkeisiin. Rahastot eivat kuitenkaan valitse
osakkeitaan itse, kuten tavalliset osakerahastot. Indeksirahastot valitsevat jonkin tie-
tyn indeksin, jonka mukaisesti rahaston sijoitukset tehddan. Esimerkkina voidaan
kayttaa jo aiemmin mainittua OMX Helsinki Cap -tuottoindeksid. Osakkeiden painoar-
vot rahastossa pidetddan samana, kuin mika niiden paino on kyseisessa indeksissa. Ra-
haston ja valitun indeksin tasmaavyys tarkistetaan yleensa muutaman kerran vuo-
dessa, jolloin osakkeita tarvittaessa myydaan ja ostetaan, jotta rahasto saadaan pi-
dettya indeksia vastaavana. Yleisesti indeksirahastot voivat sijoittaa yhteen osakkee-

seen korkeintaan 20 % paaomastaan. (Sijoitusrahasto-opas 2015, 8-9.)



17

Indeksirahastot ovat passiivisia rahastoja. Koska rahaston osto- ja myyntipdatokset
tehddan automaattisesti valitun indeksin mukaisesti, ei indeksirahasto tarvitse rahas-
tonhoitajaa tekemadan naita sijoituspaatoksia. Tasta syysta indeksirahastojen hoitoku-

lut ovat matalia. (Argillander 2017.)

Muut rahastot

Edella mainittujen lisaksi on olemassa myds monia muita rahastoja. ETF-rahasto on
porssinoteerattu indeksiosuusrahasto, eli sen osuuksilla kdydaan siis kauppaa pors-
sissd. Rahaston arvo maaraytyy porssissa osakkeiden tapaan osto- ja myyntitarjous-
ten pohjalta. (Elo 2015, 28.) ETF- rahastoissa usein yhdistyy hajautus ja kustannuste-
hokkuus. ETF-rahastoa valitessa on hyva varmistua takaajapankin vakavaraisuudesta.
Osa ETF-rahastoista omistaa sen arvon perusteena olevat sijoituskohteet, mutta osa
kayttaa erilaisia johdannaissopimuksia, jolloin rahaston sisaltama riski voi olla merkit-

tava. (Parviainen & Jarvinen 2012, 68-70.)

Erikoissijoitusrahastot poikkeavat sijoitusrahastolain mukaisesta riskin hajauttamisen
periaatteesta. Normaalisti sijoitusrahaston tulee sijoittaa vahintaan 16 eri kohtee-
seen, kun taas erikoissijoitusrahastossa kohteiden maaraa ei ole maaritelty. Tallais-
ten rahastojen nimesta on selvasti kaytava ilmi, ettd kyseessa on erikoissijoitusra-
hasto. Lahes kaikki edelld mainitut rahastot voivat siis olla myds erikoissijoitusrahas-
toja. (Rahastojen ominaisuuksia 2014.) Esimerkiksi rahasto-osuusrahastot ovat eri-
koissijoitusrahastoja. Rahasto-osuusrahastot sijoittavat toisiin sijoitusrahastoihin.
Ndin ollen rahaston varat on hajautettu viela enemman kuin useimmissa tavallisissa

rahastoissa, jolloin riski pienenee. (Puttonen & Repo 2011, 71.)

Nykyadan on tarjolla my6s paljon muita rahastoja, jotka voivat sijoittaa periaatteessa
mihin tahansa. Yleisimpia kohteita ovat esimerkiksi kiinteistot, raaka-aineet ja muut
hyodykkeet. Nadiden vaihtoehtoisrahastoiksi kutsuttujen rahastojen toimintaa ei
saannelld, mutta laki kuitenkin maarittelee, kuinka toiminta tulee jarjestaa ja mita
tietoja rahaston tulee antaa seka sijoittajille etta viranomaisille. Jotta Suomessa saa
tarjota vaihtoehtorahastoja ei-ammattimaisille sijoittajille, on rahaston hoitajalla ol-
tava toimilupa. Rahastosta on my0s laadittava avaintietoesite, josta [0ytyy kaikki

olennaiset tiedot rahastosta. (Rahastojen ominaisuuksia 2014.)
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3.4 Osakesijoittaminen

Ostamalla osakkeen omistaa osuuden siita yhtidstd, jonka osakkeesta on kyse. Yrityk-
set laskevat osakkeita liikkeelle, jotta ne pystyvat rahoittamaan toimintaansa ilman
liiallista velkapddaomaa. Osakkeiden kauppapaikkana toimii yleensa porssi, jossa sijoit-
tajat kayvat kauppaa keskendan ja jonne myos uudet liikkeelle lasketut osakkeet tule-
vat myyntiin. Kaupankaynti porssin valitykselld on turvallista, nopeaa seka edullista.
Porssissd on myynnissa lahinna suurimpien ja menestyneimpien yhtididen osakkeita,
silla huonosti menestyvat yhtiot harvoin pysyvat kauaa porssikaupassa mukana.
(Saario 2016, 18.) Suurin osa yrityksista ei ole listautunut porssiin lainkaan. Syita on
monia: yritys ei valttamatta tarvitse uutta osakepadaomaa, tai se ei halua paljastaa
toiminnastaan kaikkia niita tietoja, jotka ovat porssiyhtidille pakollisia julkaistavia.
Osa haluaa myos pystya paattamaan, kuka yrityksen osakkeita omistaa. Porssiyhtion
osakkeita voi ostaa esimerkiksi jokin yrityksen kilpailija, joka ndin ollen pystyisi val-
taamaan yhtion. (Anderson 2001, 131.) Vaikka vain pieni osa yhtidista on listautunut
porssiin, keskitytdadn tassa tyossa osakesijoittamisen osalta Iahinna porssinoteerattui-
hin osakkeisiin. Porssinoteerattuihin osakkeisiin sijoittaminen on piensijoittajille ylei-

nen, helppo ja turvallinen tapa sijoittaa suoraan osakkeisiin.

Osakesijoittamisen pdamaara on luonnollisesti saada sijoituksista tuottoa. Tama
yleensa toteutuu, jos omistetun yhtion liiketoiminta on kasvavaa ja kannattavaa. Kun
yhti6 kasvaa, sen tuottama voitto kasvaa, jolloin myos sijoittajille voidaan jakaa
enemman rahaa. Yhtiot jakavat yleensa osan tekemastdan voitosta kerran vuodessa
osinkona osakkeenomistajilleen. Yhtion menestys ja kasvu johtaa maksettavien osin-
kojen kasvun lisaksi myds osakkeen arvon nousuun, joka onkin osinkojen lisdksi toi-
nen tapa saada tuottoa osakesijoituksilla. (Saario 2016, 18-20.) Osakkeiden reaali-
tuotto, eli inflaation huomioon ottava tuotto, on ollut vuosina 1900-2017 koko maa-

ilmassa keskimaarin 5,2 prosenttia vuodessa. (Dimson, Marsh & Staunton 2018, 37).

Porssiosakkeen arvo muodostuu markkinoilla kysynnan ja tarjonnan mukaan. Milla

hinnalla myyja on valmis myymaan osakkeen, ja kuinka paljon ostaja on valmis mak-
samaan osakkeesta? Jos yhtio vaikuttaa menestyvalta ja kasvavalta, sijoittajat halua-
vat ostaa osaketta itselleen, ja ndin ollen osakkeen arvo nousee. Jos yhtiosta taas tu-

lee vahankin huonoja uutisia, sijoittavat yleensa haluavat osakkeistaan eroon, ja he
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ovat valmiita myymaan osakkeitaan halvemmalla. Tall6in osakkeen arvo laskee. Lyhy-
ella aikavalilla osakkeiden hinnat saattavat vaihdella siis melko heppoisinkin perus-
tein, mutta pitkalla tahtaimellad osakkeen arvon kehitykseen vaikuttaa kuitenkin eni-
ten talouden yleinen kehitys seka yhtion kasvu, joka vaikuttaa osingonmaksun kehi-

tykseen. (Saario 2016, 22.)

Kun tutkii listaa esimerkiksi Helsingin porssiin listautuneiden yritysten osakkeista, voi
huomata, etta joillain yrityksilla on kahdenlaisia osakkeita. Listasta I16ytyy erimerkiksi
Orion Oyj A seka Orion Oyj B. (Companies listed on Nasdaq Helsinki 2018.) Naita voi-
daan kutsua osakesarjoiksi tai osakelajeiksi, ja ne erotetaan toisistaan esimerkiksi ni-
men peraan laitettavin kirjaintunnuksin, kuten Orionin tapauksessa kirjaimin A ja B.
Osakesarjojen valinen ero on osakkeenomistajan oikeuksissa. Osakkeenomistajilla voi
olla taloudellisia oikeuksia yhtioon liittyen, kuten oikeus saada osinkoa, seka joskus
esimerkiksi etuoikeus merkita yhtion uusia liikkeelle laskemia osakkeita. Taloudellis-
ten oikeuksien lisdaksi osakkeenomistajilla on pdatosvaltaa, jota he voivat kdyttaa yh-
tiokokouksissa. Tata oikeutta usein kuitenkin pidetaan vahapatodisempana, silla
useimmilla yksityissijoittajilla danivalta on hyvin pieni danimaaran ollessa riippuvai-
nen omistettujen osakkeiden maarasta. Eri osakesarjojen valisiin eroihin onkin hyva
tutustua tarkasti, tiedot |6ytyvat yleensa esimerkiksi yhtion vuosikertomuksesta. Esi-
merkiksi A-sarjan osakkeille voidaan maksaa suurempaa osinkoa kuin B-sarjan osak-
keille, tai B-sarjan osakkeella saattaa olla kymmenkertainen danioikeus verrattuna A-
sarjan osakkeeseen. Nama erot nakyvat yleensa myds osakkeiden markkinahinnoissa.

(Opi osakkeet 2017, 18.)

Porssiin listautuneet yhtiot luokitellaan markkina-arvojen mukaan kolmen eri luok-
kaan: suuret yhtiot, keskisuuret yhti6t ja pienet yhti6t. Yleensa luokista kaytetaan
kuitenkin englanninkielisia nimityksia Large Cap, Mid Cap ja Small Cap. Large Cap -yh-
tididen markkina-arvo on yli miljardi euroa. Mid Cap -ryhmaan kuuluvilla yhtigilla
markkina arvo on 150 miljoonan ja 1 miljardin euron valissa. Small Cap -yhtididen
markkina-arvo on alle 150 miljoonaa. Naissa ryhmissa yhtiot voidaan jakaa lisaksi toi-
mialansa mukaisesti, joita on yhteensa kymmenen: 6ljy ja kaasu, perusteollisuus, te-
ollisuustuotteet ja -palvelut, kulutustavarat, terveydenhoito, kulutuspalvelut, tietolii-
kennepalvelut, yleishyddylliset palvelut, rahoitus seka teknologia. Luokittelussa kay-

tetdan kansainvalista ICB-luokitusstandardia (Industry Classification Benchmark),
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jonka avulla voidaan tehda toimialojen vilisia vertailuja ympari maailman, ja joka

auttaa sijoittajia ja tutkijoita analyysien tekemisessa. (Opi osakkeet 2017, 19.)

Osakesijoittaja voi olla passiivinen tai aktiivinen. Passiivinen sijoittaja ostaa osakkeita
joko taysin satunnaisesti, tai yrittaa saada salkustaan samankaltaisen kuin markkinat
keskimaarin, eli ostaa osakkeita markkina-arvojen suhteessa. Aktiivisia tyyleja taas on
valtavasti. Voidaan tutkia yrityksen tilinpdaatosta ja yrittaa maarittaa jonkin osakkeen
niin sanottua oikeaa arvoa, tai verrata osakkeita keskendan, tai vaikka etsia osakkeen
hinnan kehityksesta merkkeja, joiden perusteella paattaa, milloin kannatta ostaa tai
myyda. (Puttonen 2009, 67-69.) Kaksi osakesijoittamisessa usein kdytettya strategiaa
ovat arvostrategia seka sen vastakohta kasvustrategia. Arvostrategiaa noudattava si-
joittajan padsaanto on ostaa halvalla ja myyda kalliilla, jolloin etsitddn osakkeita, joi-
den kurssi on jostain syysta alempana kuin yleensa. Kasvustrategian idea on ostaa
sellaisia osakkeita, joiden kurssit ovat jatkuvassa nousussa. Osake ei siis ole ostetta-
essa halpa, mutta koska sen kurssi on aina noussut hyvin, oletetaan sen nousevan

my0s jatkossa. (Kallunki ym. 2007, 201.)

Osakekaupankaynti kdytdnnoéssa

Aloittavan osakesijoittajan on ensiksi avattava arvo-osuustili, jonne osakeomistukset
kirjataan. Tilin voi avata esimerkiksi pankkien ja pankkiiriliikkeiden verkkosivuilla,
jotka toimivat myds arvopaperinvalittdjina. Arvo-osuustilien kulut vaihtelevat palve-
luntarjoajien kesken. Lisaksi tarvitaan pankkitili, jonka kautta osakkeisiin liittyvat
raha-asiat hoituvat. Sijoittaja saa vuosittain tiliotteen, jossa ndakyvat omistukset seka
saadut osingot. Osakekaupoista saatavat kuitit on hyva sailyttaa, silla niista on apua

verotuksen kanssa. (Ndin aloitat osakesijoittamisen 2017.)

Jotta sijoittaja voi alkaa antaa osto- ja myyntitoimeksiantoja valittdjalleen, on ensin
tehtava yleissopimus, jossa kdydaan lapi, mita arvo-osuustilia kaytetaan, kuinka raha-
lilkenne hoidetaan ja kuinka toimeksiantojen tekeminen tapahtuu (Opi osakkeet
2017, 41). Toimeksiantoja voi tehda esimerkiksi kdymalla valittdjan konttorilla, tai in-
ternetissa, joka on yleensa paljon halvempaa. Toimeksiannossa sijoittaja maarittelee,
mita osakkeita han haluaa ostaa tai myyd3, ja kuinka paljon. (Osakeopas 2017, 6.)
Hinta voidaan maaritelld usein eri tavoin, mutta kaksi esimerkiksi Helsingin porssissa
kdytettavaa tapaa ovat markkinahintainen tarjous ja hinnallinen tarjous. Markkina-

hintainen tarjous on hyvin yleinen ja yksinkertainen tapa maarittaa tarjouksen hinta,
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silld siina ei oikeastaan maaritelld hintaa lainkaan. Sen sijaan kauppa tehdaan silla
hetkellad parhaaseen mahdolliseen kurssiin, joka tarkoittaa osakkeita myytdessa kor-
keinta tarjottua ostohintaa ja osakkeita ostettaessa alinta tarjottua myyntihintaa.
Koska hintaa ei ole rajattu, kaupat syntyvat yleensa todella nopeasti, etenkin jos ky-
seiselld osakkeella kaytava kauppa on yleensa vilkasta. Hinnalliseen tarjoukseen si-
joittaja voi maarittaa rajat, joiden toteutuessa kaupat syntyvat. Tama tarkoittaa kay-
tannossa sitd, etta sijoittaja asettaa summan, jota kalliimmalla han ei halua osaketta
ostaa, tai vastaavasti myyntitilanteessa summan, jota halvemmalla han ei halua osa-
ketta myyda. Mikali tarjottu hinta on asetetulla rajalla tai toimeksiantajan kannalta
sitd rajan hintaa parempi syntyvat kaupat. Hinnallinen tarjous on hyva, jos halutaan
myyda osakkeita markkinahintaa korkeammalla hinnalla, tai ostaa markkinahintaa
halvemmalla. Joskus kaupan toteutumista voi kuitenkin joutua odottamaan melko
pitkaan, jos osakkeen markkinahinta ei laske/nouse asetetun tarjouksen tasolle. On
toki myos mahdollista, ettd kauppa jaa toteutumatta osittain tai kokonaan. (Opi

osakkeet 2017, 41-42.)

Osto- ja myyntitarjoukset porssin jarjestelmiin syottavat arvopaperinvalittajat eli
meklarit. Myos internetissa annetut toimeksiannot siirtyvat porssiin meklarien
kautta. (Osakeopas 2017, 7.) Jarjestelmassa tarjoukset jarjestyvat automaattisesti
hinnan ja tarjouksen saapumisajan mukaiseen etuoikeusjarjestykseen, osto- ja myyn-
titarjoukset erikseen. Nama tiedot ovat kaikille nakyvilla. Kun jarjestyksessa ensim-
maisissad osto- ja myyntitarjouksissa on samat hinnat, kauppa toteutuu. (Opi osakkeet

2017, 41.)

Osakekauppaa voi helposti kdyda myos itse internetissa porssivalittdjan verkkopalve-
lun kautta. Tall6in toimeksiantona toimii sdhkdinen lomake, johon kirjataan samat
tiedot kuin muunkinlaisissa toimeksiannoissa. Sijoittaja pystyy itse katsomaan sen
hetkiset (yleensa joidenkin minuuttien viiveelld ndkyvat) parhaat osto- ja myyntitar-
joukset, ja paattamaan niiden perusteella hinnan omaan tarjoukseensa. Kauppojen
syntyessa rahat lahtevat ostajan tililta kaksi pdivaa kaupan jalkeen ja siirtyvat samaan

aikaan myyjan tilille. Tassa valissa kauppa selvitetdaan. (Saario 2016, 28—-29.)
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3.5 Vakuutussaastaminen

Saasto- ja sijoitusvakuutukset ovat asiakkaan ja henkivakuutusyhtion valisia, pitkaai-
kaiseen saastamiseen ja sijoittamiseen tarkoitettuja sopimuksia. Niissa asiakas mak-
saa yhtioon vakuutusmaksuja sopimuksen ehtojen mukaisesti. Vakuutusyhtio sailyt-
taa asiakkaalta saatavat maksut, ja palauttaa ne sopimukseen merkittyna paivana,
niille kertyneiden tuottojen kera. S3asto- ja sijoitusvakuutukset eroavat toisistaan la-
hinna asiakkaan maksamien maksujen perusteella. Sdastovakuutuksella tarkoitetaan
yleensa sellaista henkivakuutusta, johon saastetaan useina erina, esimerkiksi kuukau-
sittain. Sijoitusvakuutuksiksi taas kutsutaan henkivakuutuksia, joihin asiakas maksaa
yleensa vain yhden suuren kertamaksun tai muutaman suuremman maksun. Molem-
missa vakuutuksissa sopimukseen nimetdan vakuutettu henkild, jolle sddstetyt rahat
ja kertyneet tuotot maksetaan sopimukseen merkittyna pdivana. Rahat maksetaan
vain, jos vakuutettu on sina hetkena elossa, muussa tapauksessa vakuutusyhtio pitaa
rahat. Siksi vakuutuksiin yleensa liitetaankin henkivakuutus, joka korvaa saastettya
summaa vastaavan korvauksen siina tapauksessa, etta vakuutettu henkilo kuolee en-
nen sopimuksen paattymispdivaa. Henkivakuutuskorvauksen saa vakuutuksenottajan

maardaama edunsaaja. (Sadsto- ja sijoitusvakuutusten ominaisuuksia 2013.)

Vakuutusten tuotto riippuu siitd, onko valittu laskuperustekorkoinen vai sijoitussi-
donnainen vakuutus, vai ndiden kahden yhdistelma. Laskuperustekorkoisessa eli kor-
kosidonnaisessa vakuutuksessa vakuutusmaksuista kertynyt padoma sijoitetaan va-
kuutusyhtion toimesta. Asiakkaan tdstd saama tuotto muodostuu yleensa sovitusta
korosta ja asiakashyvityksesta. Sovittu korko voi olla sidottu esimerkiksi johonkin vii-
tekorkoon, tai se voi olla kiinted. Asiakashyvityksista vakuutusyhtiot paattavat itse
vuosittain. Sijoitussidonnaisissa vakuutuksissa asiakas saa itse valita, mihin vakuutus-
maksut sijoitetaan, ja kohteita voi vaihtaa kesken sopimuksen. Kohteita ovat yleensa
esimerkiksi sijoitusrahasto-osuudet. Tuotto muodostuu valittujen sijoituskohteiden
arvon kehityksesta. Asiakas saa tuottoa, jos kohteiden arvo nousee, mutta myos ar-

von lasku on mahdollista. (Saasto- ja sijoitusvakuutukset 2012.)

Vakuutusyhtiot tarjoavat sdadsto- ja sijoitusvakuutusten lisaksi myos kapitalisaatioso-

pimuksia. Kapitalisaatiosopimus eroaa sadsto- ja sijoitusvakuutuksista siina, etta kapi-
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talisaatiosopimuksessa ei vakuuteta ketdan. Kapitalisaatiosopimus paattyy aina en-
nalta maarattyna paivana, ja sopimuksen tuotto maaraytyy samalla tavalla kuin
saasto- ja sijoitusvakuutuksissa. Sopimukset ovat siis myos joko sijoitussidonnaisia tai

korkosidonnaisia. (Kapitalisaatiosopimukset 2012.)

3.6 Verotus

Kuten muitakin tuloja, myds sijoittamisesta saatua tuloa verotetaan. Kun lasketaan
mahdollisia sijoituksesta saatuja tuloja, kannattaa muistaa ottaa huomioon, etta en-
nen lopullista tuloa, on tuotosta maksettava verot. Sijoittajan on tarkeaa tutustua si-
joitustoiminnan verotukseen, jotta han osaa valita itselleen sopivista sijoitusvaihto-
ehdoista verotuksen kannalta kevyimmat ratkaisut, silla joskus tuotoista haviaakin yl-
lattavan paljon, jos ei ole ottanut huomioon verojen maksua. Joissain tapauksissa ve-
rot voidaan peria jopa jo ennen kuin sijoittaja on saanut ne tulot tililleen, joista vero
on maksettava. Kannattaa kuitenkin pitaa myos mielessa, etta toimintatapoja ei kui-
tenkaan kannata valita aivan tdysin sen mukaan, kuinka pystyy valttdamaan eniten ve-
roja. Silloin toiminta lipsahtaa helposti jo rangaistavan veronkierron puolelle. (Kor-

pela 2012, 11.)

Sijoitustoiminnassa tulot muodostuvat juoksevista tuotoista seka sijoituksen arvon-
noususta. Juoksevia tuottoja ovat esimerkiksi korkotulot seka osakkeenomistajalle
maksettavat osingot. Juoksevista tuotoista ja arvonnoususta saatavia tuottoja verote-
taan eri sdantdjen mukaisesti. Verotus tapahtuu kalenterivuosittain, ja sijoituksista
saatu tulo merkitdan yleensa sen vuoden tuloksi, jolloin sijoittaja on sen saanut. (Kor-

pela 2012, 11-12.)

Padomavero ja ldhdevero

Padomatuloa on sellainen tulo, jota varallisuus on kerryttanyt. Lahes kaikki sijoittami-
sesta kertyvat tulot ovat siis padomatuloa, kuten osinkotulot, luovutusvoitot, osa kor-
kotuloista, vuokratulot sekd henkivakuutuksen tuotto. Padomatuloa verotetaan kah-
della eli veroprosentilla: 30 000 euroon saakka veroprosentti on 30 %, yli 30 000 eu-

rosta veroa maksetaan 34 %. (Pddomatulot 2017.) Seuraavaksi kasitelldan erilaisten
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sijoittamisesta syntyvien tuottojen verotusta, seka tuloista tehtdvid mahdollisia va-

hennyksia.

Korkotulot voivat olla joko padaomatuloina verotettavia tai lahdeveron alaisia tuot-
toja. Kotimaisille talletustileille maksettavat korot ovat lahdeveron alaisia tuloja, jo-
ten niita ei lasketa padomatuloksi lainkaan. Muita lahdeverollisia korkotuloja ovat
joukko-, vaihtovelkakirja- ja optiolainojen korot. Myds indeksilainojen indeksihyvityk-
set ovat lahdeverollisia. Lahdeveron alaisia korkotuloja ei ilmoiteta veroilmoituk-
sessa, eika niista voi vahentaa kuluja kuten paaomatuloista. Nain ollen |lahdevero on
lopullinen vero. Koron maksaja vahentaa lahdeveron koron maksun yhteydessa. Osa
joukkolainojen ja indeksilainojen tuotoista on kuitenkin lahdeveron sijaan padaomave-
rollisia. Padomaverollisia korkotuloja ovat joukkolainojen kaupan yhteydessa saadut
korkohyvitykset eli jalkimarkkinahyvitykset. Indeksilainoissa verotus maaraytyy
myyntipdivan perusteella. Ennen erapaivaa myydysta lainasta sijoittajalle syntyy luo-
vutusvoittoa tai luovutustappiota. Luovutusvoitto on verotettavaa padgomatuloa, tap-
pio voidaan vdahentda muista padomatuloista. (Sijoittajan vero-opas 2018, 12—-14.)

Luovutusvoitosta tarkemmin myéhemmin tdssa kappaleessa.

Sijoitusrahastoista saatavat tuotot ovat veronalaista pddomatuloa, ja vero pidatetdan
jo tuottojen maksun yhteydessa. Tuotto-osuuksille tuottoa maksetaan vuosittain, jo-
ten niitd verotetaan myods joka vuosi. Kasvuosuuksista saatava tuotto verotetaan
vasta silloin, kun rahasto-osuus myydaan, ja siitd saadaan myyntivoittoa. (Kivioja, Nii-
ranen & Kontkanen 2007, 102-103.) My0s sddsto- ja sijoitusvakuutuksista saatava
tuotto on veronalaista tuloa. Niiden verotettavaa tuottoa ovat vakuutuksesta mak-
settavat vakuutuskorvaukset, jotka maksetaan vakuutuksen paattyessa. Jos vakuu-
tusaikana vaihtaa sijoituskohdetta, mahdollista myyntivoittoa ei veroteta. Vasta lo-
pullinen arvonnousu verotetaan vakuutussopimuksen paattyessa. Vakuutuskorvauk-
sen tuotto on pddomaveron alaista tuloa. Jos vakuutussopimuksessa on edunsaaja-
maaraykselld sovittu, ettd korvaus maksetaan vakuutuksenottajan ldhiomaiselle, siita
summasta joka sopimukseen on saastetty, maksetaan lahjavero normaalin lahjavero-
kdytannon mukaisesti ja saadusta tuotosta maksetaan padomavero. (Sijoittajan vero-

opas 2018, 15.) Lahjaverosta tarkemmin seuraavassa kappaleessa.

Porssiyhtiostd saatavista osinkotuloista 15 prosenttia on osakkeenomistajalle verova-

paata. Jaljelle jadva 85 prosenttia on veronalaista pddomatuloa, jota verotetaan
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edelld mainitun kdytdnnon mukaisesti. Kun porssiyhtio maksaa sijoittajalle osinkoa,
pidatetdan osinkotulosta ennakkovero. Verovuoden aikana yhteensa syntyneita paa-
omatuloja laskettaessa osinkotuloista huomioidaan vain veronalainen osuus, eli 85
prosenttia. Porssissd noteeraamattomasta yhtiosta saatavia tuloja verotetaan eri ta-
valla. (Sijoittajan vero-opas 2018, 9.) Sita emme kuitenkaan kasittele, silla kuten lu-
vussa 2.3 kerrotaan, tassa tyossa keskitytdan osakesijoittamisen osalta porssinotee-

rattuihin osakkeisiin.

Luovutusvoitolla tarkoitetaan verotuksen yhteydessa sijoituskohteen myynnista saa-
tua voittoa, ja sitad verotetaan siis padomatulona. Luovutusvoittoa voi syntya esimer-
kiksi osakkeiden tai rahasto-osuuksien myynnista. Luovutusvoitto lasketaan vahenta-
malla myyntihinnasta hankintamenot eli maksettu kauppahinta seka muut ostosta
aiheutuneet kulut (joita ei ole vield vahennetty verotuksessa), seka luovutusvoiton
hankkimisesta syntyneet kulut. Lunastusvoiton hankkimiskuluja voi syntya esimer-
kiksi myyntitoimeksiannoista tai rahasto-osuuden lunastamisesta. Jos menojen
maara ei ole tarkalleen tiedossa, voidaan niiden sijaan kayttdaa hankintameno-oletta-
maa. Silloin luovutusvoiton hankkimisesta aiheutuneita menoja ei voida erikseen va-
hentda. Hankintameno-olettaman suuruus riippuu siitd, kuinka kauan myytava omai-
suus on omistettu. Yli 10 vuotta omistetun omaisuuden hankintameno-olettama on
40 prosenttia sen luovutushinnasta, ja alle 10 vuotta omistetulla omaisuudella han-
kintameno-olettama on 20 prosenttia. Luovutusvoitosta maksetaan veroa vain, jos
sijoitusten myyntihinnat kalenterivuoden aikana ovat yli 1 000 euroa. Alle 1 000 eu-
ron verovuosittaisista myynneista syntyneita luovutusvoittoja ei siis veroteta. Vaikka
pienia luovutuksia ei veroteta, on ne kuitenkin merkittdava veroilmoitukseen. (Korpela

2012, 28-29, 46, 49.)

Padaomatulon hankkimisesta ja sailyttamisesta syntyneita kuluja voi vahentaa paa-
omatuloista. Esimerkiksi arvopapereiden tai muun vastaavan omaisuuden sadilyttami-
sestd ja hoidosta syntyvista kuluista vahennetdan 50 euron omavastuu, mutta sen
ylittava osuus on vahennyskelpoinen. Jos sijoitustoimintaan liittyen on syntynyt tu-
lonhankkimiskuluja esimerkiksi puhelimen ja tietokoneen kaytosta tai sijoitustoimin-
taa tukevan kirjallisuuden hankkimisesta, voidaan nekin vahentda padomatuloista.

(Padomatuloista tehtavat vahennykset 2017.)
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Mya0s sijoitustoiminnan seurauksena syntyneitd tappioita voi vahentaa padomatu-
loista. Vuonna 2016 tuli voimaan muutos koskien omaisuuden myynnista tai muusta
luovutuksesta syntyneiden tappioiden vahentamista. Kyseisia tappioita vahennetaan
nykyadan kaikista padomatuloista, kun ennen muutosta tappiot vahennettiin pelkista
myyntivoitoista. Kovin pienia myyntitappioita ei kuitenkaan voi vahentaa, silla vahen-
nyksen saa tehda vain, jos verovuoden aikana luovutetun omaisuuden hankintame-
not ovat olleet yhteensa yli 1 000 euroa. Jos on oikeutettu tekemaan myyntitappiosta
syntyneita vahennyksia padomatuloista, mutta padaomatuloja ei ole ollut verovuoden
aikana lainkaan tai niita on ollut vahemman kuin vahennyskelpoisia myyntitappioita,
vahennys siirretadn seuraaville viidelle vuodelle. (Padomatuloista tehtavat vahennyk-
set 2017.) Saasto- ja sijoitusvakuutuksista syntyvat tappiot eivat ole vahennyskelpoi-

sia (Sijoittajan vero-opas 2018, 15).

Jos pddaomatuloja on verovuoden aikana ollut vihemman kuin kaikkia pddomatu-
loista tehtdvia vahennyksia yhteensa, on tuloksena alijaama. Siina tapauksessa va-
hennyksia voi tehda ansiotulojen veroista, jolloin kyseessa on alijaamahyvitys. (Paa-
omatuloista tehtavat vahennykset 2017.) Ansiotulojen veroista voi vahentaa 30% ali-
jaamasta, mutta alijaamahyvityksen enimmaismaaraa on kuitenkin rajoitettu (Sijoit-
tajan vero-opas 2018, 9). Mikali ansiotuloista syntyneet verot eivat riita alijaamahy-
vityksen tekemiseen, vahvistetaan verotuksessa paaomatulolajin tappio. Tappio va-
hennetdan seuraavien 10 vuoden aikana syntyvista padomatuloista sitd mukaa, kun

tuloja syntyy. (Pddomatuloista tehtavat vahennykset 2017.)

Lahjaverotus

Lahjaveroa maksetaan silloin, kun annetaan toiselle henkildlle omaisuutta lahjana.
Lahjaksi lasketaan kaikenlainen varallisuus, kuten raha, irtaimisto, autot seka osak-
keet. Lahjoja saa antaa samalle henkil6lle kolmen vuoden aikana verovapaasti yh-
teensd alle 5 000 euron edesta. Jos lahjojen summa samalta henkildlta téna aikana
on 5 000 euroa tai sen yli, lahjan saaja maksaa siita lahjaveroa. (Lahja 2017.) Lahjave-
ron suuruuteen vaikuttaa lahjan antajan ja lahjan saajan valinen mahdollinen sukulai-
suussuhde. Lahjaverotuksessa kaytetdaan kahta eri veroluokkaa. Ensimmaisessa vero-
luokassa ovat lahjanantajan ldhisukulaiset. Naita ovat aviopuoliso tai rekisterdidyn

parisuhteen osapuoli seka avopuoliso, jonka kanssa lahjanantajalla on tai on ollut
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lapsi, tai jonka kanssa han on ollut avioliitossa. Myos lahjanantajan suoraan alene-
vassa tai ylenevassa polvessa olevat perilliset, ja lahjanantajan aviopuolison pelkat
alenevassa polvessa olevat perilliset kuuluvat ensimmaiseen veroluokkaan. Toiseen
veroluokkaan kuuluvat kaikki muut kuin ensimmaisen luokan henkil6t. Alla olevassa
taulukossa nakyvat lahjaveron maarat erikseen ensimmaisessa ja toisessa veroluo-

kassa. (Lahjaveron maara 2017.)

Taulukko 1. Lahjaverotus 1. ja 2. veroluokassa (Lahjaveron maara 2017, muokattu)

Lahjaverotus Vero alarajan kohdalla YIin'\mlzr;i\F/)ar';\sc;::;den
Lahjan arvo 1. luokka 2. luokka 1. luokka 2. luokka
5000 - 25 000 € 100 € 100 € 8 % 19 %
25 000 - 55 000 € 1700 € 3900 € 10 % 25 %
55 000 - 200 000 € 4700 € 11 400 € 12 % 29 %
200 000 - 1 000 000 € 22 100 € 53 450 € 15 % 31 %
1 000 000 € - 142 000 €| 301450¢€ 17 % 33%

Veroilmoitus

Kaikki Suomessa asuvat verovelvolliset ovat velvollisia ilmoittamaan tulonsa vuosit-
tain veroilmoituksella. Verovelvollisille [ahetetdaan vuosittain esitaytetty veroilmoitus.
Esitaytetty ilmoitus tarvitsee palauttaa vain, jos sita taytyy korjata tai siihen taytyy li-
sata tuloja, oikein esitaytetty lomake ei vaadi toimenpiteitda. Suomessa verovelvolli-
silla on velvollisuus ilmoittaa kaikki verovuoden aikana saadut tulot. (Korpela 2012,
215.) Esitaytettyyn veroilmoitukseen on valmiiksi kirjattu tulot seka voitot ja tappiot
esimerkiksi osakkeiden myynneistd, mutta osa tiedoista voi puuttua tai olla virheelli-
sia. Siksi veroilmoitus on aina tarkistettava ja tarvittaessa korjattava. Tarkat ohjeet
esitdytetyn veroilmoituksen tarkistamiseen ja korjaamiseen loytyvat Verohallinnon
verkkosivuilta. (Esitdytetyn veroilmoituksen tarkistaminen ja korjaaminen, yksityis-

kohtainen tayttéohje 2017.)
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4 Tutkimuksen toteutus

Tutkimusaineiston kerdaminen aloitettiin tutustumalla pankkien, pankkiiriliikkeiden
ja vakuutusyhtididen verkkosivuihin. Pankkien etsiminen aloitettiin hakemalla
Googlesta hakusanalla “suomen suurimmat pankit”, josta l0ytyi Finanssiala ry:n jul-
kaisema pankkien tuloskatsaus (Pankkivuosi 2016, 2017). Tuloskatsauksesta |0ytyi
vuoden 2016 suurimmat luotonantajat Suomessa, ja naista valittiin tarkasteltavaksi
kuusi suurinta: OP Ryhma, Nordea, Danske Bank, Handelsbanken, Sdastopankki seka
Aktia. Pankkiiriliikkeita etsittiin myos Googlesta ja niista valittiin kaksi ensimmaista
tulosta: Alexandria Pankkiiriliike seka United Bankers. Lisdksi haluttiin ottaa mukaan
ruotsalainen pankki, Nordnet, joka toimii myds Suomessa. Vakuutusyhtioita I6ytyi
Googlesta useita, joista valittiin Fennia, OP Vakuutus, LdhiTapiola ja Mandatum Life,
sillda muut loydetyt yhtiot eivat tarjonneet sadstamisen ja sijoittamisen palveluita. En-
sin lahdettiin tutkimaan valittujen pankkien ja pankkiiriliikkeiden verkkosivuja. Ta-
voitteena ei ollut |10ytaa parasta tai halvinta vaihtoehtoa, koska sellaisten 16ytdminen
olisi vaatinut jokaikisen tuotteen analysointia jo tassa vaiheessa. Tavoitteena olikin
sen sijaan |0ytaa tuotteita, jotka vaikuttivat ensikatsauksen perusteella hyvilta, tar-
kempi analyysi kun tehdadan vasta valituista tuotteista. Kaikki tuotteisiin liittyvat tie-
dot ovat perdisin kyseisten yhtididen verkkosivuilta. Kaytetyt lahteet |6ytyvat liit-

teesta 1.

Ensimmaisena etsittiin pankkien ja pankkiiriliikkeiden verkkosivuilta tietoja niiden
tarjoamista tilisadstamisen palveluista. Verkkosivuja selatessa tutkittiin, minkalaisia
tileja on tarjolla: onko tililla maaraaikaa, voiko tilille sdastaa jatkuvasti, onko tililla tal-
letusrajaa, maksetaanko tilille korkoa? Sellaisia tileja, joiden tiedoista I6ytyi makset-
tavan koron maara ja korko oli yli 0,0 %, ja joihin voi tallettaa useita vuosia ja jatku-
vasti, l0ytyi OP:Ita, Danske Bankilta seka Aktialta. Korkeinta korkoa ndistd maksaa
Danske Bankin Kultapossutili, joten se valittiin tarkempaan analyysiin. Tiedonkeruun
ja tulevan analyysin helpottamiseksi pdatettiin tehda jokaisesta valitusta tuotteesta
taulukko, jossa nakyy tuotteen perustietoja. Tilisadstamisen osalta yhden tuotteen
valitseminen koettiin riittavaksi, silla kaikkien I6ydettyjen tuotteiden viliset erot ovat

melko pienia. Alla Kultapossutilin perustietoja (taulukko 2).
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Taulukko 2. Danske Kultapossutili

Kultapossutili (Danske Bank)

Mahdollinen tuotto Kulut Riskit Muuta

Korkotulojen

0,2 % peruskorko + 0,2 % . . .
°P ? lahdevero 30 %. My6s muut kuin lapsen

bonuskorko jos . . . Palveluntarjoajan . .
o 2 ilmaista nostoa tai O vanhemmat voivat tehda
kuukausisaasto vah. 30 N luottoriski .
siirtoa / kk, muut 2 € talletuksia tilille
euroa
kappale

Seuraavaksi otettiin tutkittavaksi kaikki valitut yhti6t, ja etsittiin tietoja niiden tarjoa-
mista rahastotuotteista. Koska tarkoituksena on laskea tuottoja niin, ettd sdastetaan
saannollisesti 30 euroa kuukaudessa 18 vuoden ajan, etsittiin padosin sellaisia rahas-
toja, jotka tayttavat nama saanndllisen sadstamisen kriteerit. Tarjolla olevista rahas-
toista vertailtiin kuluja, vuosituottoja seka riskeja. Tarkempaan analyysiin valittavilta
rahastoilta tulee 16ytya tietoja aiemmasta arvonkehityksesta vahintaan kolmen vuo-
den ajalta, koska mahdolliset tulevat tuotot lasketaan viimeisen kolmen vuoden ar-
vonkehityksen perusteella. Yhden aiemman vuoden kehityksen perusteella laskemi-
nen ei anna lainkaan luotettavaa kuvaa tuotteen mahdollisesta tulevasta kehityk-
sestd. Kolme vuottakin on melko suppea aikavali, mutta koska rahastoja tulee jatku-
vasti uusia, haluttiin pitada mahdollisena myds uudempien rahastojen valinta, silla
monilla rahastoilla ei valttamatta ole vield ehtinyt kertya informaatiota esimerkiksi
kymmenen vuoden ajalta. Siksi rahastojen kohdalla tuotto lasketaan viimeisen kol-
men vuoden keskimadaraisen tuoton perusteella, vaikka historiallinen tuottohan ei
toki millaan tavalla ole tae tulevasta tuotosta. Rahastoja valitaan kolme erilaista: yksi
matalan riskitason rahasto, yksi korkean riskitason rahaston seka yksi ndiden valilta.
Rahastoja valitaan useampi siksi, etta niiden tuotot vaihtelevat valtavasti. Siksi halu-
taan tutkia, kuinka paljon esimerkiksi matalariskisen seka korkeariskisen rahaston
tuotot voivat pitkalla aikavalilla toisistaan erota. On toki hyva pitda mielessa, etta
etenkin korkean riskin rahastojen tuotot vaihtelevat paljon, ja korkean tuoton mah-

dollisuuden kdantépuolena on aina mahdollisuus suuriin tappioihin.
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Nordnet tarjoaa asiakkailleen taysin kulutonta indeksirahastoa. Koska kulut syovat

pitkdn aikavalin sddastdamisessa tuotosta suuren osan, on taysin kuluton tuote mielen-

kiintoinen vaihtoehto. Superrahasto Suomi (taulukko 3) seuraa Helsingin porssin 25

vaihdetuimman osakkeen kehitystd, eli OMXH25-indeksia. Rahasto kuuluu asteikolla

1-7 riskiluokkaan 6, eli sisdltaa korkean riskin. Rahasto on perustettu vuonna 2014,

joten tietoja aiemmasta tuottokehityksesta 16ytyy vain vuosilta 2015-2017. Naiden

kolmen vuoden tuottokehitys on ollut keskimaarin 13,9 % (2015=16,6 %, 2016=14,5

% ja 2017=10,6 %).

Taulukko 3. Nordnet Superrahasto Suomi

Nordnet Superrahasto Suomi (Nordnet)

Mahdollinen tuotto Kulut Riskit Muuta
Historialli tuott Rahaston kulut O €,
(His o'rla tnen tuotto ahaston u.u Seuraa OMXH25-indeksi3,
vuosilta 2015-2017) osake- ja Lo . . . B
Riskiluokka 6 |6ytyy vaihtoehtoja myos

keskimaarin 13,9 %
vuodessa

rahastosalkun
avaaminen 0 €

muista Pohjoismaista

Riskiasteikon keskivaiheilta 6ytyi LéhiTapiola Maailma 50 -yhdistelméarahasto (tau-

lukko 4). Rahaston riskiluokka on 4, ja sen kulut ovat monia muita I6ydettyja rahas-

toja edullisemmat, etenkin kun merkintapalkkiota ei peritda. Rahastoon on mahdol-

lista sdastaa kuukausittain, jolloin minimisumma on 30 euroa. Rahaston tuotto kol-

men viime vuoden ajalta on ollut keskimaarin 5,79 % vuosittain.




Taulukko 4. LahiTapiola Maailma 50
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LahiTapiola Maailma 50 (LdhiTapiola)

Mahdollinen tuotto

Kulut

Riskit

Muuta

(Historiallinen tuotto
viimeisen 3 vuoden
ajalta) keskimaarin 5,79
% vuodessa

Hallinnointi ja sailytys
0,55 % vuodessa,
merkintad ja lunastus
0%, juoksevat kulut
yht. 0,93 %

Riskiluokka 4

Minimisumma 30 € / kk

Matalan riskin rahastoja etsiessa huomattiin, ettd monen rahaston tuotto viimeiselta

kolmelta vuodelta oli negatiivinen. Tutkittavaksi haluttiin kuitenkin 16ytaa rahasto,

jonka tuotto on ollut edes hieman nollan ylapuolella, silla pitka sijoitusaika vahentaa

tappioiden riskia. Tutkittavaksi valittiin Aktialta riskiluokan 1 rahasto, Aktia Likvida+

(taulukko 5), jonka tuotto kolmelta viime vuodelta on ollut keskimaarin noin 0,47 %.

Kuukausisadstaminen rahastoon on mahdollista jo 20 eurolla.

Taulukko 5. Aktia Likvida+

Aktia Likvida+ lyhyen koron rahasto (Aktia)

Mahdollinen tuotto Kulut Riskit Muuta
(Historiallinen tuotto 3 .
viime vuoden ajalta) Merkintd ja lunastus kuukausisdasto min. 20€
) 0 %, juoksevat kulut Riskiluokka 1 ’

keskimaarin 0,47 %
vuodessa

0,50 %

/ kk

Osakesdastamisen palveluita tutkittaessa huomio kiinnittyi padasiassa palveluntarjo-

ajien perimiin maksuihin, kuten arvo-osuustilin maksuihin seka kaupankayntipalkkioi-
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hin. Monilla palveluntarjoajilla huomattiin kulujen olevan niin suuria, etta suurpiirtei-
sella paassalaskulla laskettuna 30 euron kuukausisaastosta kulut veisivat merkittavan
osan. Analyysiin valittiin Nordnetin tarjoamat osakesijoituspalvelut (taulukko 6), silla
Nordnet ei peri arvopapereista sailytysmaksuja, ja valityspalkkioiden Idhtohinta vai-
kutti edulliselta moniin muihin yhti6ihin verrattuna. Luvussa 3.3 kerrotaan, ettd maa-
ilmanlaajuisesti osakkeiden reaalituotto on ollut vuosina 1900-2017 keskimaarin 5,2
prosenttia vuodessa. Koska osaketuottojen suuruus vaihtelee eri ajanjaksojen ja
maantieteellisten alueiden kesken, paatettiin valita laskelmaan tuotoksi kyseinen re-

aalituotto.

Taulukko 6. Osakesijoittaminen Nordnetilla

Osakesijoittamisen palvelut (Nordnet)

Mahdollinen tuotto Kulut Riskit Muuta

Osakkeiden reaalituotto

vuosilta 1900-2017 ollut
keskimaarin 5,2%

Listattujen osakkeiden
sailytys O €,
valityspalkkiot alk. 3 €

Osakesijoittamisen
riskit

Reaaliaikaiset kurssit 4
Pohjoismaahan, yht, 7
kaupankayntimarkkinaa

vuodessa

Vakuutussadstamisen tuotteissa huomattiin saannollisen kuukausisaastamisen mini-
misumman olevan usein vahintdaan 50 euroa kuukaudessa. Joissain tuotteissa minimi-
summaa ei ole kerrottu lainkaan, joten koska summa saattaa olla suurempi kuin 30
euroa, ei sellaista tuotetta voitu valita. Minimisumma olisi varmasti selvinnyt otta-
malla yhteytta kyseisiin yhtidihin, mutta sita ei koettu tarpeelliseksi, silld tuotteita oli
tarjolla useita. Pienin I6ydetty minimisumma oli Aktian tarjoamassa Aktia Saastéva-
kuutuksessa (taulukko 7), jonka minimisumma on 40 euroa per kuukausi. Tuote valit-
tiin siksi, ettd sen minimisumma on lahimpana tutkimukseen valittua 30 euron kuu-

kausisadastosummaa.



Taulukko 7. Aktia Sdastovakuutus
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Aktia Saastovakuutus (Aktia)

Mahdollinen tuotto

Kulut

Riskit

Muuta

Riippuu
sijoituskohteiden
arvonkehityksesta

Juoksevat kulut
0,85 % vuodessa

Riippuu valituista
sijoituskohteista

Minimisaastdsumma 40 €
/ kk, sisaltaa
henkivakuutuksen.
Vakuutukseen maksetun
padaoman nosto ja
rahastojen vaihto
verotonta, sopimuksen
paadttyessa saatu tuotto

verotettavaa

Koska alkuperdisena suunnitelmana oli kdyttaa kuukausittaisena sadastdsummana
analyysissa 30 euroa, on se muutettava nyt 40 euroon, jotta analysoitavia tuotteita
voidaan pitaa yhteismitallisina. Lisdksi saman sdadstosumman kayttaminen kaikkien
tuotteiden kohdalla helpottaa tulosten tulkintaa. Kun kaikki tuotteet oli valittu, aloi-
tettiin niiden tarkempi analysointi. Tarkoituksena oli siis laskea, kuinka paljon ndihin
eri tuotteisiin 40 euroa kuukausittain 18 vuoden ajan sijoittamalla, olisi mahdollista
historiallisten tuottojen perusteella saada tuottoa. Laskelmissa kaytetaan reaalituot-
toa, eli inflaation huomioon ottavaa tuottoa. Lisaksi tarkoitus oli analysoida, mita hy-
via ja huonoja puolia mikdkin vaihtoehto sisaltaisi erilaisten sadstajien ja sijoittajien

kannalta.

5 Tutkimustulokset

Danske Kultapossutili

Danske Bankin Danske Kultapossutili on lapselle sdastamiseen tarkoitettu pankkitili,
joka avataan lapsen nimiin. 40 euron kuukausisaastosummalla tilille saisi yhteensa
0,4 % koron vuosittain. Korosta pankki vahentda ennen koron maksua ldahdeveron,

jonka suuruus on 30 %.
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Tuoton laskemisessa kaytettiin apuna Excel-taulukkolaskentaohjelmaa. Sijoitusten
maara jokaisena vuonna on 480 euroa (12 x 40€). Tuotteen tiedoista ei [0ytynyt tie-
toa, milla perusteella vuosittainen korko Kultapossutilille maksetaan, joten oletetaan,
ettd korko maksetaan tilin alimmalle saldolle kyseisen vuoden aikana. Koska korko
maksetaan vain kerran vuodessa tilin alimmalle saldolle, ei laskennassa koeta tar-
peelliseksi kdayttaa kuukausia, vaikka varoja talletetaankin kuukausittain. Korkotuoton
laskentakaava merkitdaan taulukkoon (taulukko 8) =(0,004*D2)*0,7 , jossa ensimmai-
nen luku on tilille vuosittain maksettava korko ja D2 tarkoittaa padomasarakkeen en-
simmaista rivia. Naiden tulos kerrotaan 0,7:113, silla korosta peritaan Iahdevero, 30 %,
ennen kuin korko maksetaan tilille. Padoman laskentakaava merkitdaan pluslaskuna
D2+C3+B3, jossa D2 on pdadomasarakkeen ensimmainen rivi, C3 korkotuottosarak-
keen toinen rivi ja B3 sijoitus vuodessa -sarakkeen toinen rivi. Nain lasketaan siis en-
simmaisen rivin tulokset. Kaavat kopioidaan taulukossa sarakkeittain jokaiselle riville,
jolloin korkotuotto ja padoma lasketaan aina edellisten lukujen perusteella. Nain ol-
len pddomaa olisi 18 vuoden jalkeen kertynyt yhteensa 8 848,74 euroa, kun tilille on
sijoitettu yhteensa 8 640 euroa (18 x 480€). Tuottoa sijoitukselle kertyisi siis 18 vuo-
dessa 208,74 euroa. Koska etenkin pitkalla aikavalilla inflaation vaikutus pienentaa
sijoituksen arvoa, lisattiin viimeiseksi sarake, jossa lasketaan vuosittain pddoman
maara inflaation vaikutus huomioon ottaen. Inflaation suuruudeksi valittiin 2 %, silla
kuten luvun 3 alussa mainitaan, inflaatio pyritdan pitamaan kahdessa prosentissa. Sa-
rakkeen tulos lasketaan kertomalla pddomasarakkeen luku luvulla 0,98. N&in ollen
kertynyt pddoma olisi 8 671,76 euroa, josta tuottoa olisi 31,76 euroa. Ldhdevero on
jo peritty koron maksun yhteydessa, ja lahjaveroa ei perita, koska sadstetyt summat
eivat missdan vaiheessa ylita lahjaveron perinnan kriteereja, jotka kasiteltiin luvussa

3.6.
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Taulukko 8. Kultapossutilin tuotto

.. Padaoma 2 % vuotuinen
Sijoitus vuodessa| Korkotuotto .. . . .
Vuodet Padoma (€) inflaatio huomioon
(€) (€) ottaen (€)

0 0] 0 0 0,00

1 480 0,00 480,00 470,40
2 480 1,34 961,34 942,12
3 480 2,69 1444,04 1415,16
4 480 4,04 1928,08 1889,52
5 480 5,40 2413,48 2365,21
6 480 6,76 2900,24 2842,23
7 480 8,12 3388,36 3320,59
8 480 9,49 3877,84 3800,29
9 480 10,86 4368,70 4281,33
10 480 12,23 4860,93 4763,72
11 480 13,61 5354,54 5247,45
12 480 14,99 5849,54 5732,55
13 480 16,38 6345,92 6219,00
14 480 17,77 6843,68 6706,81
15 480 19,16 7342,85 7195,99
16 480 20,56 7843,41 7686,54
17 480 21,96 8345,37 8178,46
18 480 23,37 8848,74 8671,76

Koska sadstotilin ainoa riski on palveluntarjoajan luottoriski, voi se olla hyva valinta
sellaisille, jotka eivat halua ottaa yhtaan riskeja, silla talletussuoja suojaa varoja
yleensa 100 000 euroon saakka pankin kotivaltiosta riippuen. Lisaksi sadstétili on
helppo tapa sdastaa, silla se vaatii vain tilin avaamisen. Kuukausittaisen sadastosum-
man voi laittaa siirtymaan tilille automaattisesti, joten sadastaminen ei tilin avaamisen
jalkeen valttamatta tarvitse toimenpiteita lainkaan. My6s muiden kuin lasten van-
hempien on helppo siirtda esimerkiksi syntymapaivalahjaksi rahaa suoraan lapsen
omalle tilille. Tilisddstaminen sopii niille, jotka eivat halua tai pysty saastamaan suuria
summia, silla tilille tallettamisessa ei yleensa ole minimisummaa. Joissain tapauk-
sissa, kuten Kultapossutilissa, suurempien summien tallettamisesta kuitenkin palki-

taan suuremman koron muodossa. Kuten taulukosta 3 nakyy, saastotilin tuotto on
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talla hetkelld kuitenkin hyvin matala, ja jotkut pankit eivat tarjoa tileille korkoa lain-
kaan. Siksi sadstotili ei sovellu sellaisille saastajille, jotka tavoittelevat sadstetyille va-

roille tuottoa.

Nordnet Superrahasto Suomi

Nordnet Superrahasto on kuluton indeksirahasto. Nordnetilla my6s osake- ja rahas-

tosalkun avaaminen on maksutonta, eli kuluja ei siis synny mistaan. Rahaston arvon-
kehitys on ollut kolmen viime vuoden aikana keskimaarin 13,9 prosenttia, ja rahasto
kuuluu toiseksi korkeimpaan riskiluokkaan. Rahasto ei normaalisti jaa osinkoa, eli ra-
haston tuotto tulee osuuksien arvonkehityksestd, joka realisoituu vasta kun rahasto-

osuuksia myydaan. Sdanndllinen saastaminen onnistuu jo 15 eurolla kuukaudessa.

Mahdollisen tulevan tuoton laskemisessa kaytettiin apuna samaa Excel-taulukkoa
kuin tilisdastamisen kohdalla, mutta hieman muokattuna. Vuosien sijaan kaytettiin
kuukausia, jotta tulos olisi tarkempi, silla joka kuukausi sijoitetut rahat alkavat tuotta-
maan heti, eivatka vasta vuoden lopussa. Koska tuotto on ilmoitettu vuosittaisena
tuottona, taytyy laskukaavaa varten vuosituotto 13,9 prosenttia jakaa kuukausien
kesken tasan. Kuukausituotoksi saadaan nain noin 1,1583 prosenttia, jolloin tuotto
lasketaan kertomalla padoma luvulla 0,011583. Muuten laskukaavat pysyivat siis sa-
moina. Koska rahastoon ei liity mitdaan kuluja, ei niita tarvitse tassa laskelmassa ottaa
huomioon. Koska vuosien sijaan taulukossa kaytettiin kuukausia, joita on 18 vuo-
dessa yhteensa 216, taulukosta tuli hyvin pitka. Koska taulukko veisi tilaa monta si-
vua, tiivistettiin taulukon tulokset samanlaiseen taulukkoon (taulukko 9) kuin tilisaas-
tamisessa kaytettiin. Tuottosarakkeeseen merkittiin aina 12 edellisen kuukauden

tuottojen summa. Alkuperainen taulukkolaskelma I6ytyy liitteesta 2.
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. Paaoma 2 % vuotuinen
Vuodet Sijoitus vuodessa Tuotto (€) Padoma (€) inflaatio huomioon

(€) ottaen (€)
0 0 0 0 0,00
1 480 31,79 511,79 501,55
2 480 107,64 1099,43 1077,44
3 480 194,74 1774,17 1738,69
4 480 294,74 2548,91 2497,93
5 480 409,56 3438,47 3369,70
6 480 541,39 4459,86 4370,66
7 480 692,77 5632,63 5519,98
8 480 866,58 6979,21 6839,63
9 480 1066,16 8525,37 8354,86
10 480 1295,31 10300,68 10094,67
11 480 1558,42 12339,10 12092,32
12 480 1860,53 14679,63 14386,04
13 480 2207,41 17367,04 17019,70
14 480 2605,70 20452,74 20043,69
15 480 3063,02 23995,76 23515,84
16 480 3588,12 28063,88 27502,60
17 480 4191,04 32734,92 32080,22
18 480 4883,31 38098,23 37336,27

Jos rahasto tuottaisi 18 vuoden ajan 13,9 prosenttia vuodessa, kertyisi padomaa yh-

teensa 38 098,23 euroa, inflaatio huomioon ottaen 37 336,27 euroa. Jos rahasto-

osuudet myytadisiin, eli lunastettaisiin, niista saatavista myyntivoitoista maksettaisiin

pdadomaveroa. Lahjaveroa ei peritd, kun tili on avattu lapsen nimiin, ja kun sdas-

tosummat yhdelta henkil6lta ovat alle 5 000 euroa kolmessa vuodessa. Kuten aiem-

min on kdyty lapi, myyntivoittoa on myyntihinnan ja sijoitetun padaoman erotus.

Tassa tapauksessa myyntivoittoa olisi 37 336,27 € - 8 640 € = 28 696,27 €. Pddomave-

roprosentin ollessa alle 30 000 euron tuloista 30 %, tuosta myyntivoitosta maksettai-

siin veroa 8 608,88 euroa (0,3 x 28 696,27 €). Lopullinen tuotto olisi siis 20 087,39 eu-

roa (0,7 x 28 696,27 €), ja lapselle olisi kertynyt pddomaa yhteensa 28 727,39 euroa

(8 640 € + 20 087,39 £€).
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Rahaston korkean riskiluokan takia se ei sovi sdastotavaksi sellaisille, joiden riskin-
sietokyky on alhainen. 13,9 prosenttia on erittdin korkea vuosituotto, ja rahaston tu-
levia tuottoja on mahdoton kenenkaan ennustaa. Superrahasto onkin sopiva niille,
jotka tavoittelevat korkeaa tuottoa ja ovat valmiita ottamaan riskeja tuoton saa-
miseksi. Rahastoon saastaminen on melko helppoa, silla sadastésumman voi laittaa
menemaan rahastotilille automaattisesti, ja sielta edelleen valittuun rahastoon. Saas-
tamisen vaatimat toimenpiteet ovat siis vain rahastotilin avaaminen lapselle ja kuu-
kausisdadastosopimuksen tekeminen seka tavallisen pankkitilin avaaminen, joka maari-
tetdan rahastotilin vastatiliksi. Kun nama asiat on hoidettu, ei sijoituksiin tarvitse kos-
kea seuraavaan 18 vuoteen, jos ei halua. Koska minimisumma kuukausisaastajalle ra-
hastossa on 15 euroa kuukaudessa, sadstamisen voi aloittaa jo melko pienillakin sum-

milla.

LahiTapiola Maailma 50

Maailma 50 on riskiasteikon keskivaiheilla oleva yhdistelmarahasto. Kesdakuussa 2018
rahaston jakauma on ollut noin 56 % korkosijoituksiin ja 44 % osakkeisiin. Rahasto ei
peri merkintdpalkkioita, mutta sailytyksesta ja rahaston hoitamisesta syntyy juokse-
via kuluja. Juoksevat kulut on jo vahennetty rahaston historiallisista tuotoista, joten
niita ei tarvitse ottaa laskelmissa huomioon. Minimikuukausisaastésumma on 30 eu-

roa kuukaudessa.

Laskelma tuleville mahdollisille tuotoille (taulukko 10) on tehty muuten taysin sa-
malla tavalla kuin Superrahastolle edelld, mutta kuukausituoton laskukaavassa on
kaytetty kertoimena lukua 0,004825 (vuosituotto 5,79 % / 12). Rahastoon ei liity ku-
luja, jotka tdssa vaiheessa pitdisi ottaa laskelmissa huomioon. Taulukko on edellisen
tapaan tiivistetty kuukausien sijasta vuosiin, ja tuottosarakkeen luvut ovat aina 12

kuukauden tuottojen summia.
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Taulukko 10. LdhiTapiola Maailma 50 tuotto

. Paaoma 2 % vuotuinen
Vuodet ST e 050 Tuotto (€) Padoma (€) inflaatio huomioon

(€) ottaen (€)
0 0 0 0 0,00
1 480 12,95 492,95 483,09
2 480 42,26 1015,21 994,91
3 480 73,31 1568,52 1537,15
4 480 106,21 2154,73 2111,64
5 480 141,07 2775,80 2720,28
6 480 178,00 3433,80 3365,12
7 480 217,12 4130,92 4048,30
8 480 258,58 4869,50 4772,11
9 480 302,49 5651,99 5538,95
10 480 349,02 6481,01 6351,39
11 480 398,32 7359,33 7212,14
12 480 450,54 8289,87 8124,07
13 480 505,87 9275,74 9090,23
14 480 564,49 10320,23 10113,83
15 480 626,60 11426,83 11198,29
16 480 692,40 12599,23 12347,25
17 480 762,11 13841,34 13564,51
18 480 835,97 15157,31 14854,16

Sijoittamalla 40 euroa kuukaudessa 5,79 prosentin vuosituotolla 18 vuoden ajan, olisi
inflaation vaikutus huomioon ottaen pddaomaa kertynyt lapselle 14 854,16 euroa,
josta sadstésumman osuus on yhteensa 8 640 euroa. Rahasto-osuudet lunastettaessa
myyntivoittoa syntyisi siis 6 214,16 euroa. Tasta peritddan paaomaveroa 30 prosent-
tia, jolloin voitosta jaa kateen 4 349,91 euroa. Yhteensa lapsi saisi siis itselleen saads-
tetyn pdadoman ja myyntivoitosta verotuksen jalkeen jadavan osan summan, joka on

yhteensa 12 989,91 euroa.

Vertailun vuoksi haluttiin laskea myos samalla vuosituotolla toinen laskelma, jossa
merkintdpalkkio olisi 1 %, kuten joissain rahastoissa on. Talléin samaa laskentatauluk-
koa kayttamalla tuoton laskukaava olisi siis sama kuin edelld, mutta talletettava
summa olisikin 40 € x 0,99, silla jokaisesta talletuksesta vahennettaisiin yksi prosentti
talletuksen maarasta. Talloin, inflaatio huomioon otettuna, kertynyt paddoma ennen
verojen maksua olisi 14 705,62 euroa, eli 148,54 euroa vahemman, kuin ilman mer-

kintdpalkkiota.
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Aktia Likvida+

Aktia Likvida+ on lyhyen koron rahasto, joka sijoittaa varansa seka rahamarkkinatuot-
teisiin etta joukkovelkakirjamarkkinoille pitden korkoriskin kuitenkin matalana. Ra-
hasto tarjoaa B- ja D-osuuksia, mutta sdannollisessa saastamisessa voi merkita vain
B-osuuksia. Kuukausisadaston minimisumma on 20 euroa. Osuuksien merkinta ja lu-
nastus ovat maksuttomia, mutta juoksevia kuluja peritaan B-osuuksista 0,50 prosent-
tia vuodessa. Rahaston tuotto on ollut kolmen viime vuoden ajalta keskimaarin 0,47
prosenttia vuodessa. Koska juoksevat kulut on jo vahennetty ilmoitetuista vuosi-
tuotoista ja merkintapalkkioita ei perita, laskelmassa (taulukko 11) ei tarvitse ottaa
mitaan kuluja huomioon. Jos tuotto on vuodessa keskimaarin 0,47 prosenttia, kayte-

taan kuukausituoton laskemisessa lukua 0,00039 (0,0047/12).

Taulukko 11. Aktia Likvida+ tuotto

. Paaoma 2 % vuotuinen
Vuodet SIS T Tuotto (€) Padoma (€) inflaatio huomioon

(€) ottaen (€)
0] 0 0 0 0,00
1 480 1,03 481,03 471,41
2 480 3,29 964,32 945,03
3 480 5,55 1449,87 1420,87
4 480 7,83 1937,70 1898,95
5 480 10,12 2427,82 2379,26
6 480 12,42 2920,24 2861,84
7 480 14,73 3414,97 3346,67
8 480 17,05 3912,02 3833,78
9 480 19,38 4411,40 4323,17
10 480 21,72 4913,12 4814,86
11 480 24,07 5417,19 5308,85
12 480 26,44 5923,63 5805,16
13 480 28,81 6432,44 6303,79
14 480 31,20 6943,64 6804,77
15 480 33,60 7457,24 7308,10
16 480 36,01 7973,25 7813,79
17 480 38,43 8491,68 8321,85
18 480 40,86 9012,54 8832,29
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Laskelman perusteella, 0,47 prosentin vuosituotolla ja inflaatio huomioon ottaen,
pdadomaa kertyisi 18 vuodessa yhteensa 8 832,29 euroa. Kun tastda summasta saaste-
tyn padaoman osuus on 8 640 euroa, syntyisi osuuksien lunastuksesta 192,29 euron
myyntivoitto. Pddomaveron maksamisen jalkeen voittoa jaisi kateen noin 134,60 eu-

roa, eli padomaa olisi kertynyt lapselle lopulta 8 774,60 euroa.

Lyhyen koron rahasto sopii sellaiselle saastajalle, joka ei halua ottaa suuria riskeja.
Rahastoon liittyvia riskeja ovat korkoriski seka luottoriski. Korkeaa tuottoa lyhyen ko-
ron rahastolla ei kannata tavoitella, mutta mahdollisuus on hieman korkeampaan
tuottoon, kuin mita pankkitilille saa. Kuten muutkin rahastot, on lyhyen koron rahas-
tokin sijoittajalle siind mielessa helppo sijoitus, etta sijoittaminen ei vaadi jatkuvia
toimenpiteitd, eikd markkinoiden tiivista seuraamista, silla salkunhoitaja huolehtii ra-
hastosta. Minimisdadastésumman ollessa kuukausisaastajalle 20 euroa, paasee rahas-
toon mukaan melko pienillakin summilla, jolloin sdastdja voi esimerkiksi ohjata osan
sddstoistdan korkeamman riskin tuotteeseen, ja osan pienempiriskiseen lyhyen koron

rahastoon.

Osakesdastaminen Nordnet

Osakesaastamisen laskelmassa kdytetaan siis tuottona 5,2 prosenttia, mika on ollut
keskimaarin osakkeiden reaalituotto maailman laajuisesti vuosilta 1900-2017. Reaali-
tuotossa on jo otettu inflaation vaikutus huomioon, joten inflaatiolaskelman voi tasta
laskelmasta jattaa pois. Valityspalkkioissa Nordnetilld on eri tasoja sen mukaan,
kuinka aktiivisesti sijoittaja on kaynyt kauppaa edellisen kuukauden aikana. Jos olete-
taan, ettd ostetaan 40 eurolla kuukaudessa yhta osaketta, jokaisena kuukautena teh-
daan yksi kauppa, ja ndin ollen kaupankayntipalkkiona kaytetaan tason 3 palkkiota.
Suomalaisissa osakkeissa kyseisen tason kaupankayntipalkkio on 0,15 prosenttia,
mutta vahintaan 7 euroa. 0,15 prosenttia 40 eurosta olisi vain 0,06 euroa, joten kay-
tetdan aina minimisummaa, eli 7 euroa. Muiden Pohjoismaiden osakkeissa minimi-

palkkio on 10 euroa, ja esimerkiksi Pohjois-Amerikan kaupoissa vahintaan 15 euroa.

Laskelmassa oletetaan yksinkertaistamisen vuoksi, ettd kauppaa kdaydaan vain koti-
maisilla osakkeilla, joten kuluja jokaisesta kaupasta syntyy 7 euroa. Valityspalkkio pe-
ritddan toteutuneen kaupan jalkeisena paivana, ja se vahennetaan osakesalkun sal-

dosta. Laskelmassa kaytetdan samaa Excel-taulukkoa, kuin edellad rahastojen tuottoja



42

laskettaessa, eli tuotto lasketaan kuukausittain. Taulukko tiivistetdan kuitenkin vuosi-
muotoon edella kasiteltyjen rahastojen tapaan (taulukko 12). Tuoton laskukaavan
kertoimena kaytetdan lukua 0,004333, joka on vuosituottoprosentti jaettuna 12 kuu-

kaudelle. Padomasta vahennetdan aina 7 euroa valityspalkkiota.

Taulukko 12. Osakesaastamisen tuotto

Vuodet SlJOltus(\g;odessa Tuotto (€) Padoma (€)

0 0 0 0

1 480 9,57 405,57
2 480 31,17 832,74
3 480 53,92 1282,66
4 480 77,88 1756,54
5 480 103,12 2255,66
6 480 129,70 2781,36
7 480 157,69 3335,05
8 480 187,18 3918,23
9 480 218,23 4532,46
10 480 250,94 5179,40
11 480 285,40 5860,80
12 480 321,68 6578,48
13 480 359,90 7334,38
14 480 400,15 8130,53
15 480 442,55 8969,08
16 480 487,21 9852,29
17 480 534,24 10782,53
18 480 583,78 11762,31

Osakesalkun arvo olisi 18 vuoden kuluttua 11 762,31 euroa, jonka myyntivoitoista,

3 122,31 eurosta, maksettaisiin pddomaveroa 30 %, eli 936,69 euroa. Lapselle jdisi ra-
haa siis yhteensa 10 825,62 euroa. Kuten taulukosta ndhdaan, osakekaupankaynnissa
kuukausisdaastamisen kulut ovat pienen summan kuukausisaastajalla niin suuret, etta
ensimmaisen seitseman vuoden ajan padoma on pienempi, kuin yhteensa sijoitettu
summa. Seitseman vuoden aikana rahaa on sijoitettu yhteensa 3 360 euroa, mutta
kertynyt pddoma seitsemantena vuonna on vain noin 3 335 euroa, koska valityspalk-

kiot ovat vieneet padomasta ison siivun. Kahdeksantena vuonna kertynyt paaoma on
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jo ylittanyt sijoitetun summan suuruuden, silla silloin sijoitettu pddoma on ollut yh-
teensa 3 840 euroa, ja kertynyt padoma yhteensa noin 3 918 euroa. Kaupankaynti-

kustannukset ovat siis 40 euroa kuukaudessa sijoittavalle kovin korkeat.

Koska tallainen menettely ei vaikuta sijoittajan kannalta kovin kustannustehokkaalta,
haluttiin kokeilla minkalainen tilanne olisi, jos 12 kuukauden aikana saastetyt rahat
kerattdisiin aina ensin tilille odottamaan, ja osakkeita ostetaankin vain kerran vuo-
dessa. Jos kauppaa kay niin harvoin, muuttuvat Nordnetilla myos kaupankayntikus-
tannukset. Tasolla 4 kotimaan kaupankaynnin kulut ovat 0,20 prosenttia, tai vahin-
tdan 9 euroa. 480 euroa kerralla sijoittamalla kdytetdaan 9 euron minimisummaa.
Tuoton laskemisessa (taulukko 13) kdytetdaan samaa taulukkoa, kuin tilisdastami-
sessa. Tuotto lasketaan kertomalla padgoma luvulla 0,052. Vilityspalkkio, 9 euroa, va-

hennetdan aina padaomasta.

Taulukko 13. Osakesdastamisen tuotto, jos kauppaa kdydaan vain kerran vuodessa

Vuodet SlJOltus(\glodessa Tuotto (€) Padoma (€)
0 0 0 0
1 480 0,00 471,00
2 480 15,49 957,49
3 480 40,79 1469,28
4 480 67,40 2007,68
5 480 95,40 2574,08
6 480 124,85 3169,94
7 480 155,84 3796,77
8 480 188,43 4456,21
9 480 222,72 5149,93
10 480 258,80 5879,72
11 480 296,75 6647,47
12 480 336,67 7455,14
13 480 378,67 8304,81
14 480 422,85 9198,66
15 480 469,33 10138,99
16 480 518,23 11128,21
17 480 569,67 12168,88
18 480 623,78 13263,66
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Kuten taulukosta kay ilmi, osakkeiden ostaminen joka kuukauden sijaan kerran vuo-
dessa saattaisi olla pienia summia saastavalle parempi vaihtoehto. Kertynyt padgoma
ylittaa saastetyn summan maaran aiemmin kuin edellisessa laskelmassa. Kerran vuo-
dessa osakkeita ostamalla sijoittaminen olisi kannattavaa jo kolmantena vuonna, kun
saastésumma on yhteensa 1 440 euroa, ja kertynyt padaoma noin 1 469 euroa. Lo-
pussa padaomaa olisi kertynyt 1 501,35 euroa enemman kuin joka kuukausi osakkeita
ostamalla. Jos kertynyt osakepdadaoma myytaisiin, myyntivoittoa syntyisi 4 623,66 eu-
roa, josta pddomaveron jalkeen jaisi kateen 3 236,56 euroa. Yhteensa lapsi saisi lo-

pulta itselleen siis 11 876,56 euroa.

Osakesaastamiseen liittyy aina melko suuri riski. Markkinatilanteen vaihtelu ja yrityk-
sen oma tilanne vaikuttavat osakkeen kurssin kehitykseen. Koska osakemarkkinoiden
kehitys on pitkalla tahtaimella kuitenkin ollut positiivinen, pitka sijoitusaika vahentaa
riskia jonkin verran. Lisaksi sdannollisesti saastamalla salkku hajautuu ajallisesti ihan
itsestdaan. Riskia voi vahentaa myds sijoittamalla eri yhtididen osakkeisiin yhden yh-
tion sijasta. Kokonaan riskia ei kuitenkaan voi osakesijoittamisesta poistaa, joten osa-
kesadstamista harkitsevan on syyta miettia, saako han hajautettua riskin itselleen
tarpeeksi pieneksi. Osakesadastdjankaan ei ole pakko seurata markkinoita ahkerasti,
mutta etenkin ostopaatoksia tehdessa helpottaa, jos tietda mita talouden saralla ta-
pahtuu, ja mitka ovat eri yhtididen tulosnakymat. Lisaksi ostotoimeksiannot taytyy
tehda joka kuukausi, tai joka vuosi, kumman tavan sdastdja sitten haluaakaan valita.
Minimisummaa osakesijoittamiselle ei ole, mutta toki kovin pienilld summilla osak-
keiden ostaminen ei ole kannattavaa valityspalkkioiden vuoksi. Osakesdastamisen
palveluntarjoajan valinnassa kannattaa tutkailla tarjontaa myds muiden ominaisuuk-
sien kuin hintojen kannalta, silla verkkosivuja selaillessani huomasin palveluissa ole-

van muiltakin osin paljon eroja.

Aktia Saastovakuutus

Aktia Saastovakuutukseen saa itse valita sijoituskohteeksi haluamiaan rahastoja. Va-
kuutuksen tuotto on sijoitussidonnainen, eli tuotto maaraytyy valittujen kohteiden
tuoton ja arvonkehityksen mukaan. Sijoituskohteita voi vaihtaa sopimuksen sisalla il-
man, etta niista peritdan kuluja tai veroa. Tarjolla on sekd Aktian omia rahastoja, ettd

muutaman muun rahastoyhtion rahastoja. Laskelman yksinkertaistamiseksi valitsin
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vai yhden rahaston ja kohteeksi valikoitui riskiluokan 4 yhdistelmarahasto, Aktia Se-

cura. Vuosittainen tuotto kyseiselle rahastolle on kolmen viime vuoden aikana ollut

keskimaarin 4,44 prosenttia, joten kaytan sita lukua saastovakuutuksen tuottoa las-

kiessa. Laskelmassa kdytetaan edelleen samaa taulukkoa, kuin rahastojen seka osa-

kesadstamisen tuottolaskelmissa, eli tuotto lasketaan kuukausittain. Niinpa tuoton

laskemisessa kaytetaan lukua 0,0037 (4,44 % / 12). Taulukon tulokset tiivistetdan

my0s edellisten tapaan vuosimuotoon (taulukko 14).

Taulukko 14. Aktia Sdastovakuutuksen tuotto

SeRE e EeeE Padaoma 2 % vuotuinen
Vuodet €) Tuotto (€) Padoma (€) inflaatio huomioon
ottaen (€)
0 0] 0 0 0,00
1 480 9,89 489,89 480,09
2 480 32,09 1001,98 981,94
3 480 55,29 1537,27 1506,52
4 480 79,55 2096,82 2054,88
5 480 104,91 2681,73 2628,10
6 480 131,41 3293,14 3227,28
7 480 159,12 3932,26 3853,61
8 480 188,08 4600,34 4508,33
9 480 218,35 5298,69 5192,72
10 480 250,00 6028,69 5908,12
11 480 283,08 6791,77 6655,93
12 480 317,66 7589,43 7437,64
13 480 353,80 8423,23 8254,77
14 480 391,59 9294,82 9108,92
15 480 431,08 10205,90 10001,78
16 480 472,37 11158,27 10935,10
17 480 515,52 12153,79 11910,71
18 480 560,64 13194,43 12930,54

Laskelma osoittaa, ettd 18 vuoden jalkeen pdadomaa olisi kertynyt inflaation vaikutus

huomioon ottaen 12 930,54 euroa. Jos varat siirtyisivat sopimuksen mukaan lapsen

tilille, olisi tasta summasta lahjaveron alaista sadstetty pddoma ja padomaveron

alaista saatu tuotto. Saastettyd pddomaa summasta on 8 640 euroa ja saatua tuottoa

4 290,54 euroa. Jos vakuutuksenottaja ei ole antanut lapselleen edellisen kolmen
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vuoden aikana verotettavia lahjoja, on sdastetystda summasta kdytannossa 5 000 eu-
roa verovapaata, ja veroa maksetaan siis vain 3 640 eurosta. Lahjaverokdaytannon
mukaisesti (taulukko 1) 8 640 eurosta veroa maksettaisiin yhteensa 391,20 euroa.
Tuotosta, eli 4 290,54 eurosta, peritddn padomaveroa 30 prosenttia eli 1 287,16 eu-

roa. Verojen maksun jalkeen lapsi saisi tililleen siis yhteensa 11 252,18 euroa.

Vakuutussaastamisen etu normaaliin rahastosadstamiseen verrattuna on se, etta si-
joituskohteina olevia rahastoja voi vaihdella ilman kuluja. Normaalisti rahastoa vaih-
dettaessa mahdollinen saatu myyntivoitto olisi verotettavaa, mutta vakuutussaasto-
sopimuksen sisalla tehdyista vaihdoista ei peritd veroa. Saastettya padomaa kuiten-
kin verotetaan lahjaverolla, kun taas muissa sadstotavoissa saastetty padoma on ve-
rovapaata. Tama selittyy silla, ettd muissa tavoissa sdastosummat siirretdan suoraan
lapsen nimissa olevalle tilille, jolloin kolmen vuoden aikana lapsen saamien lahjojen
arvo jaa alle 5 000 euron. Vakuutussaastamisessa lapsi saa kaikki saastetyt varat ker-
ralla silloin, kun sopimus paattyy, jolloin lahjan summaksi tulee yli 5 000 euroa. Sijoi-
tuskohteet vakuutuksen sisalla voi valita itse sen mukaan, kuinka paljon on valmis ot-
tamaan riskia, tai voi valita laskuperustekorkoisen vakuutuksen, jolloin sijoituskohtei-
den valinnasta vastaa vakuutusyhtio ja vakuutuksen tuotto ei ole sidoksissa sijoitus-
kohteiden tuottoon. Etenkin laskuperustekorkoinen sopimus valittaessa, asian voi to-
della unohtaa 18 vuodeksi, silla markkinoiden seuraamisesta ei oikeastaan olisikaan
hyotya. Sijoitussidonnaisen vakuutuksen valitseva taas voi halutessaan hyddyntaa ve-
rotonta rahastojen vaihtelua, ja vaihtaa sijoituskohteita useinkin, mutta silloin mark-
kinoiden seuraaminen voi olla jarkevaa. Minimisadastdsummien ollessa useilla palve-
luntarjoajilla 50 euroa, ei vakuutussaastamista voi valttamatta aloittaa ihan niin pie-

nilla summilla kuin esimerkiksi rahastosaastamisen.

6 Johtopaatokset

Tutkimuksen tavoitteena oli tutkia erilaisia tapoja sdaastaa lapselle ja 16ytaa niiden hy-
vat ja huonot puolet erilaisissa elamantilanteissa oleville vanhemmille, laskemalla
mahdollisia tulevia tuottoja, sekd analysoimalla eri tuotteiden ominaisuuksia. Apuna

kdytettiin seuraavia tutkimuskysymyksia:
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e Millaisia lopputuloksia eri sdastotavat antavat 18 vuoden kuluttua?
e Mita hyvid ja huonoja puolia eri sddstotavoissa on?

o Millaiset saastotavat sopivat erilaisissa elamantilanteissa oleville vanhem-
mille?

Saastotavat antoivat hyvinkin paljon toisistaan eroavia lopputuloksia 18 vuoden sdas-
toajan lopuksi. Tutkimuksessa kadytetyt tuotot valittiin olemassa olevien tuotteiden
historiallisista tuotoista. Tilisadastamisen tuotoksi valittiin 0,4 prosenttia. Rahastosaas-
tamisen osalta valittiin kolme eri tuottoa eri riskiluokkien rahastoille, ja tuotoiksi vali-
koitui 0,47 prosenttia, 5,2 prosenttia seka 13,9 prosenttia. Vakuutussaastamisen
tuottona kaytettiin 4,4 prosenttia. Osakesaastamisen tuotoksi valittiin keskimaarai-
nen reaalituotto vuosilta 1900-2017, eli 5,2 prosenttia. Pienin tuotto analysoitavista
tuotteista oli siis tilisddstamiselld, ja suurin korkeariskiselld rahastolla. Minimisum-
mien osalta tutkituista palveluista vakuutussaastamisen summat olivat korkeimpia.
Alin |6ydetty minimisumma oli 40 euroa, useimmissa tuotteissa summa oli 50 euroa.
Tilisdastamisessa ja osakesddstamisessa rajoja ei ollut, mutta osakesdastamisessa on
otettava huomioon valityspalkkiot, silla jos valityspalkkio on 7 euroa, ei sijoittaminen
8 eurolla ole kovin kannattavaa. Rahastojen kuukausisadstosopimuksissa sadstami-
nen onnistui alimmillaan 15 eurolla. Tuotteiden kuluista merkittavimpana nousi esiin
osakesadstamisen kulut, joissa valitun palveluntarjoajan valityspalkkion minimi-

summa oli 7 euroa. Tilisdastamisessa kuluja taas ei ollut lainkaan.

Tilisaastamisen 0,4 prosentin korolla ja korkeariskisen rahaston 13,9 prosentin vuo-
tuisella tuotolla on lopputuloksissa huima ero. Korkean riskin rahastoon saastamalla
lapsi saisi 18-vuotiaana osuuksien myynnista verojen jalkeen 28 727,39 euroa, mika
on jopa 20 055,63 euroa suurempi summa, kuin tilisddastamalla kertyva 8 671,76 eu-
roa. Alimman riskitason korkorahastoon sijoittamalla tuotot olisivat melko ldhella ti-
lisdastamisen tuottoja. Pieniriskisen rahaston 0,47 prosentin korolla osuudet myyty-
aan lapsen tililld olisi hieman yli 100 euroa enemman kuin sadstotilille sdastamalla,
yhteensa 8 774,60 euroa. Vakuutussaastamisen lopullista tuottoa vahensi hieman
saastosumman lahjaverotus, ja loppujen lopuksi lapsen tililleen saama summa olisi
11 252,18 euroa. Osakesdastamisesta tehtiin kaksi laskelmaa, joista toisessa osak-

keita ostetaan joka kuukausi, ja toisessa varoja kerrytetaan tilille aina vuoden ajan,
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jolloin osakkeita ostetaan vain kerran vuodessa. Kuukausittaisella osakekaupalla lapsi
saisi tililleen lopulta 10 825,62 euroa, kun taas kerran vuodessa osakkeita ostamalla
luku olisi 11 876,56 euroa. Ero on siis hiukan yli tuhat euroa vuosittaisen kaupankayn-

nin eduksi.

7 Pohdinta

Tutkijalla itselldan on pitkaan ollut sellainen mielikuva, etta korkeita tuottoja tavoit-
televan saastajan paras keino tavoitteiden saavuttamiseen on ehdottomasti osa-
kesdadstaminen. Kuitenkin tutkimusaineistoa etsittaessa |0ytyi useita rahastoja, joiden
historialliset tuotot ovat pitkallakin aikavalilla olleet erittdin korkeat. Tama tuli tutki-
jalle hieman yllatyksena. Lisdksi sijoituskirjallisuudessa ja sijoittajien haastatteluissa
on usein tullut esille kulujen minimoinnin tarkeys sijoittamisessa. Kun tehtiin kaksi eri
laskelmaa samalla vuosituotolla, mutta toisessa laskelmassa huomioitiin yhden pro-
sentin suuruinen merkintapalkkio, oli tulos tutkijan mielestd hieman yllattava, silla
tuottojen ero oli paljon pienempi, kuin oli odotettu. Osakesaastamisen kohdalla kulu-
jen vaikutus taas oli merkittavampi kuin ennalta oli odotettu, silla valityspalkkiot oli-

vat yllattavan suuret, kun saastetdaan melko pienia summia kerrallaan.

Tutkimuksen ja luotettavuuden arviointi

Kvalitatiivisessa tutkimuksessa on luotettavuuden arvioinnin kannalta tarkeda kuvata
koko tutkimusprosessi tarpeeksi yksityiskohtaisesti, jotta tyon lukija pystyy
arvioimaan, ovatko tutkimuksen tekijan tulkinnat aiheesta uskottavia. (Laadullinen
tutkimus prosessina 2018, 83—85.) Siksi tassa tydssa on pyritty kuvailemaan kaikki
prosessin vaiheet tutkimusmenetelman valinnasta aineistonkeruun kautta johtopas-
toksiin ja pohdintaan asti mahdollisimman tarkasti. Tutkimusaineiston kerdamiseen
liittyvien asioiden perustelemisen tutkija koki hiukan haastavaksi, joten siksi aineis-
tonkeruuprosessi on pyritty kuvailemaan erityisen yksityiskohtaisesti. Aineiston ana-
lyysivaiheessa tutkimustulosten esittaminen taulukoina koettiin parhaaksi tavaksi
tuoda esille, kuinka tulokset on saatu aikaiseksi, silld niissa vuosittaiset tulokset ovat
selvasti esilla. Tassa ongelmana oli kuitenkin se, ettd useiden tuotteiden kohdalla al-

kuperaista laskentataulukkoa ei voitu laittaa tyohon esille, sillad niissa oli riveja 216,
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joten ne olisivat vieneet liikaa tilaa, eivatka ne olisi olleetkaan ehka kovin tarpeellisia.
Koska naissa kaytettiin samanlaista taulukkoa, mutta laskentakaavassa vaihtelivat
vain tuoton kertoimet, yksi ndista alkuperaisista taulukoista laitettiin kuitenkin liit-
teeksi tyon loppuun, jotta lukija voi tutkia myos tata alkuperaista versiota. Tutkijan
mielesta kuitenkin tiivistetyissa taulukoissa nakyy kaikki oleellinen tieto, ja myos las-
kukaavat, joilla tulokset on saatu, on avattu tekstissa. Taulukoiden perusteella lasket-
tiin sdastdajan lopussa kertyneet paaomat verotuksen jalkeen, ja nama laskelmat on
avattu tekstissa melko yksityiskohtaisesti sen sijaan, ettd olisi ilmoitettu pelkastaan
saadut tulokset. Nain lukijan on helpompi ymmartaa, kuinka tulokset on saavutettu,

ja tarkistaa itse, ovatko tulokset paikkaansa pitavia.

Valmiita dokumentteja kdyttavassa tyossa on lisdksi arvioitava dokumenttien totuu-
denmukaisuutta (Kananen 2017, 121). Suomessa finanssialan palveluntarjoajia val-
voo Finanssivalvonta, jonka Markkina- ja menettelytapavalvontaosasto valvoo muun
muassa, ettd tuotteista saatavilla oleva informaatio on laadukasta ja ajantasaista
(Markkina- ja menettelytapavalvonta 2015). N&in ollen tutkimuksessa kaytettyjen

palveluntarjoajien tuotteista saatavilla olevia tietoja voidaan pitaa luotettavana.

Tulosten tulkitseminen

Kuten mainittiin, Nordean kyselytutkimuksen (Karkkainen 2017, 2—6.) mukaan ti-
lisdastaminen on selvasti yleisin tapa sadstaa lapselle. Tassa tutkimuksessa kuitenkin
selvasti kay ilmi, etta tilisadastamisen tuotot ovat muita sdadstétapoja huonompia, 13-
hes olemattomia. Tilisddastamisen ylivoimaisen suosion syy ei siis todennakoisesti ai-
nakaan ole sen tuotoissa, vaan muissa ominaisuuksissa. Samoin rahasto- ja osa-
kesadstamisen suosion vahyys ei vaikuta johtuvan ainakaan nadiden saastotapojen

huonoista tuotoista, vaan taustalla ovat muut syyt.

Kuten sanottu, tilisadstamisessa riski on hyvin pieni, joten sdastadjan ei tarvitse pelata
varojen menettamista (Talletussuoja 2017). Lisaksi saastaminen on helppoa, koska
saastésumman voi laittaa ohjautumaan tilille automaattisesti kuukausittain. Tilisaas-
tajan ei myoskaan tarvitse seurata markkinoita lainkaan, ja sdastaja tietda saavutet-
tavan tuoton jo etukdteen. N&itd voidaan pitaa tilisddstamisen hyvina puolina. Alhai-
nen tuotto on yleensa sijoittajia ajatellen huono puoli, mutta kaikki eivat toki tavoit-

tele saastoilleen tuottoja.
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Matalariskisen rahaston hyvét ja huonot puolet ovat melko samankaltaisia tilisdasta-
miseen verrattuna. Riski varojen menettamiselle on pieni, mutta on olemassa mah-
dollisuus, ettei sijoitettua pdaomaa saa kokonaan takaisin. Rahastoon saastaminen
voi olla yhta helppoa kuin tilisddstaminen, silla useat pankit tarjoavat mahdollisuutta
automaattiseen kuukausisadastamiseen. Nain ollen rahastojen hyvana puolena voi-
daan myos pitdd sadstamisen vaivattomuutta. Andersonin ja Tuhkasen (2004, 34-37)
mukaan riski ja tuotto kulkevat yleensa kasi kadessa, joten matalalla riskilla ei kan-
nata tavoitella korkeaa tuottoa. Koska rahastoon saastamalla voi itse vaikuttaa mah-
dollisiin tuottoihin valitsemalla itselleen sopiva rahasto, ei matalan riskitason rahas-
tojen alhaisia tuottoja varsinaisesti voi pitaa huonona puolena. Sen sijaan rahas-
tosdastamisessa voidaankin pitda hyvana puolena sitd, ettd sadstdja itse voi valita
omiin tavoitteisiinsa ja riskinsietokykyynsa sopivia rahastoja, ja rahastojen valikoima
on erittain laaja. Andersonin (2001, 88.) mukaan riskiad voi pienentaa esimerkiksi ha-
jauttamalla, ja rahastosadstamisessa hajautus on helppoa, silla jo pelkdstaan yhteen
rahastoon sijoittamalla salkku hajautuu useaan eri yhtiéon. Usean eri toimialan tai
maantieteellisesti eri alueiden yrityksiin sijoittavien rahastojen merkinta taas vahen-
taa sijoittajan riskia entisestaan hyvin helposti. Rahastosdastdjan on tehtava paatos
rahastojen merkitsemisesta jollain tavalla, oli se sitten markkinoita seuraamalla tehty
paatos tai vaikka rahaston historiallisen kehityksen perusteella tehty paatos. Markki-
noiden seuraamista ja rahastojen tarkempaa tarkastelua voidaankin pitda jarkevana,
jos ei haluta asettaa saastettyjen varojen tuottoa aivan taysin hyvan tuurin varaan.
Tata jotkut voivat pitdaa rahastosaastamisen huonona puolena. Rahastoja hoitavat
kuitenkin alan ammattilaiset (Sijoitusrahastot n.d.), jotka tekevat parhaansa hyvien
tuottojen saamiseksi. Rahastoihin liittyy lahes aina joitain kuluja, kuten merkinta- ja
lunastuspalkkioita seka rahaston hoitamisesta syntyvia juoksevia kuluja. Joissain ra-
hastoissa kulut voivat olla melko korkeat, mika on sdastajan kannalta huono. On kui-

tenkin olemassa myos rahastoja, joiden kulut ovat alhaiset tai niita ei ole lainkaan.

Osakesijoittamisessa yrityksia valikoi salkkuunsa sijoittaja itse, joten markkinoiden
seuraaminen on suuressa roolissa sijoittajana menestymisen kannalta. Lisaksi sijoit-
taja tekee toimeksiannot osakkeiden ostamisesta joka kuukausi, joten kovin vaivatto-

mana sddstokohteena osakkeita ei voi pitda. Poikkeuksena tdhan ovat toki ne, jotka
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ovat valinneet kayttaa sijoitusammattilaisten palveluita itsenaisen sijoittamisen si-
jaan, mutta silloin pienen vaivan kdantdpuolena ovat ylimaaraiset kulut. Osakesijoit-
tamisen huonona puolena voidaan pitaa myos sen korkeaa riskia. Riskia voi pienen-
taa hajauttamalla, ja ajallinen hajautus toteutuukin saannoéllisessa saastamisessa kuin
itsestdaan. Onnistuneen hajauttamisenkin kannalta on hyva, jos saastaja tietaa mita
tekee, jotta osaa hajauttaa salkun tehokkaasti. Tutkimuksessa esiin nousi osakesdas-
tamisen korkeat kulut pienia kuukausittaisia summia saastavalle. Valityspalkkioiden
prosenttiosuudet ovat hyvin pienid, mutta minimisummat ovat yleensa useita euroja,
jolloin 40 euroa kuukaudessa sijoittavan varoista menee yllattavan paljon kuluihin, ja
se on ehdottomasti yksi osakesdadstamisen huonoimmista puolista. Osakesaastami-
sen tuotot ovat kuitenkin historiallisesti olleet melko korkeita (Dimson, Marsh &
Staunton 2018, 37), joten se sopii hyvin korkeiden tuottojen tavoitteluun. Lisdksi osa-
kemarkkinoiden seuraaminen ja tutkiminen voi olla hyvin mielenkiintoistakin. Ahkera
ja kiinnostunut osakesadastaja voi halutessaan kdayda kauppaa ahkerasti, mutta myos

osta ja unohda -taktiikka on kadyttdkelpoinen.

Vakuutussaastamisessa sadstaja saa itse valita, muodostuuko vakuutuksen tuotto si-
joitusten kehityksen perusteella, vai maaritetadanko tuotto etukateen (Saasto- ja sijoi-
tusvakuutukset 2012). Sijoitussidonnaisen tuoton valitessaan saastdja saa myos valita
sijoituskohteet itse. Valittavana on rahastoja, mutta vaihtoehdot rajoittuvat yleensa
yhtion omiin ja mahdollisesti joidenkin yhteistydkumppanien rahastoihin. Merkittava
etu vakuutussadstamisessa on se, etta sijoituskohteita voi vaihtaa sopimuksen sisalla
ilman mahdollisten tuottojen verotusta, silld tuotot verotetaan vasta sopimuksen
paatyttya. Tama on hyva puoli erityisesti niiden kannalta, jotka haluavat kayda kaup-
paa ahkerammin. Sopimukseen sdastettyja varoja kuitenkin kohdellaan verotuksessa
lahjana, kun ne annetaan lapselle (Sijoittajan vero-opas 2018, 15). Vakuutussaastami-
sen veroedun poistuttua vero maaraytyy samoin perustein, kun muissakin lahjoissa,

eli verotusta ei enda voi pitaad vakuutussaastamisen hyvana puolena.

Eri sdastotapojen hyvien ja huonojen puolien maarittely ei ole yksiselitteista. Esimer-
kiksi matala tuottoprosentti ei tee automaattisesti tuotteesta huonoa, silla sen alhai-
nen riski tai sddastamisen helppous tekevat tuotteesta jonkun sdastdjan kannalta hy-
van. Samoin korkeaa tuottoa antava sadstotapa ei ole kaikkien sijoittajien kannalta

hyva, silla sen korkea riski tai vaativuus eivat sovi kaikille. Tilisdastamisen voitaisiin
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ajatella sopivan hyvin varovaiselle saastajalle, jota ei joko kiinnosta varojen sijoitta-
minen, tai joka ei koe tietdavansa tarpeeksi sijoittamisesta uskaltaakseen aloittaa. Ra-
hastosdadstamisesta taas loytyy vaihtoehtoja lahes kaikenlaisille saastajille, tosin aivan
pienilld saastosummilla kuukausisdadstaminen ei ole mahdollista. Rahastosdadastaminen
sopii esimerkiksi sellaisille, jotka tavoittelevat sdaastoille edes jonkinlaista tuottoa, ja
ovat valmiita perehtymaan edes rahastojen perustietoihin. Rahastosdadstamisessa
usein mahdollisen kuukausisdaastésopimuksen takia rahastoon sadastaminen on erit-
tdin helppoa, ja sopii myos osta ja unohda -taktiikkaa suosiville. Rahastosaastaminen
sopii toki myos sijoittamisesta enemmankin kiinnostuneille, ja joidenkin rahastojen
tuotot ovat olleet hyvin korkeita, joten rahastot sopivat myos korkeaa tuottoa tavoit-
televille. Mikaan sijoitus ei tietenkaan sulje toisia vaihtoehtoja pois. Esimerkiksi osa-
kesijoittamisen sisdltaman korkean riskin vastapainoksi sadstaja voi valita lisaksi

myos jonkin matalariskisen rahaston.

Jatkotutkimusaiheet

Suomalaisten sadsto- ja sijoittamiskayttaytymista on tutkittu jo jonkin verran, ja
muun muassa pankit teettavat valilla tutkimuksia siitd, kuinka heidan asiakkaansa
saastavat ja sijoittavat. Myos lapselle sadastamista on tutkittu naissa tutkimuksissa
seka esimerkiksi ammattikorkeakouluopiskelijoiden opinndytetdissa. Tutkimuksissa
on selvasti tullut esille tilisddastamisen suosion ylivoimaisuus lapselle sadastamisen tyo-
kaluna. Tahan olisikin mielenkiintoista pureutua hieman yksityiskohtaisemmin ja sel-
vittaa syita, jotka tilisddastamisen suosion takana ovat. Suurin syy voisi olla esimerkiksi
informaation puute: joko vanhempia ei kiinnosta muihin tuotteisiin perehtyminen,
he eivat tieda kuinka helppoa esimerkiksi rahastosdastaminen voi olla, tai he eivat
ymmarra, kuinka paljon enemman tuottoa voisi muilla tavoin saada. Tasta olisi mie-
lenkiintoista tehda tutkimus, jossa haastateltaisiin lapsilleen tilille sadstavia vanhem-
pia ensin syistd, jotka ovat heidan valintojensa pohjalla. Lisaksi tutkimuksessa voisi
antaa yksinkertaisia tietoja tutkimushenkilGille muista sdastévaihtoehdoista ja niiden
tuotoista seka muista ominaisuuksista. Sen jalkeen voitaisiin tutkia, vaikuttiko uusi
informaatio millaan tavalla henkildiden mielikuviin, ja herasiké henkildille mielenkiin-

toa muuttaa saastdésuunnitelmaa.
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Liite 2. Nordnet Superrahasto Suomen alkuperdinen tuottolaskelma
Tuotto VUo- Padaoma 2 % vuotui-
Kk Sijoitus Tuotto dessa Pdadoma nen inflaatio huomi-
oon ottaen
0 0 0,00 0,00 0,00
1 40 0,00 40,00 39,20
2 40 0,46 80,46 78,85
3 40 0,93 121,40 118,97
4 40 1,41 162,80 159,55
5 40 1,89 204,69 200,59
6 40 2,37 247,06 242,12
7 40 2,86 289,92 284,12
8 40 3,36 333,28 326,61
9 40 3,86 377,14 369,60
10 40 4,37 421,51 413,08
11 40 4,88 466,39 457,06
12 40 5,40 31,79 511,79 501,56
13 40 5,93 557,72 546,57
14 40 6,46 604,18 592,10
15 40 7,00 651,18 638,16
16 40 7,54 698,72 684,75
17 40 8,09 746,82 731,88
18 40 8,65 795,47 779,56
19 40 9,21 844,68 827,79
20 40 9,78 894,46 876,58
21 40 10,36 944,83 925,93
22 40 10,94 995,77 975,85
23 40 11,53 1047,30 1026,36
24 40 12,13 107,64 1099,44 1077,45
25 40 12,74 1152,17 1129,13
26 40 13,35 1205,52 1181,41
27 40 13,96 1259,48 1234,29
28 40 14,59 1314,07 1287,79
29 40 15,22 1369,29 1341,90
30 40 15,86 1425,15 1396,65
31 40 16,51 1481,66 1452,03
32 40 17,16 1538,82 1508,05
33 40 17,82 1596,65 1564,71
34 40 18,49 1655,14 1622,04
35 40 19,17 1714,31 1680,03
36 40 19,86 194,74 1774,17 1738,69
37 40 20,55 1834,72 1798,03
38 40 21,25 1895,97 1858,05
39 40 21,96 1957,94 1918,78
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40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84

40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40

22,68
23,41
24,14
24,88
25,63
26,39
27,16
27,94
28,73
29,52
30,33
31,14
31,97
32,80
33,65
34,50
35,36
36,23
37,12
38,01
38,91
39,83
40,75
41,69
42,64
43,59
44,56
45,54
46,53
47,53
48,55
49,57
50,61
51,66
52,72
53,80
54,88
55,98
57,09
58,22
59,36
60,51
61,67
62,85
64,04

294,74

409,56

541,39

692,77

2020,61
2084,02
2148,16
2213,04
2278,68
2345,07
2412,24
2480,18
2548,91
2618,43
2688,76
2759,91
2831,87
2904,68
2978,32
3052,82
3128,18
3204,42
3281,54
3359,55
3438,46
3518,29
3599,04
3680,73
3763,37
3846,96
3931,52
4017,06
4103,59
4191,13
4279,67
4369,25
4459,86
4551,52
4644,24
4738,03
4832,92
4928,90
5025,99
5124,21
5223,56
5324,07
5425,74
5528,59
5632,63

1980,20
2042,34
2105,20
2168,78
2233,10
2298,17
2363,99
2430,57
2497,93
2566,06
2634,99
2704,71
2775,24
2846,58
2918,76
2991,77
3065,62
3140,33
3215,91
3292,36
3369,69
3447,93
3527,06
3607,12
3688,10
3770,02
3852,89
3936,72
4021,52
4107,30
4194,08
4281,86
4370,66
4460,49
4551,35
4643,27
4736,26
4830,32
4925,47
5021,72
5119,09
5217,59
5317,23
5418,02
5519,98
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86
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88
89
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92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
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103
104
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107
108
109
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111
112
113
114
115
116
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123
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40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
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40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40
40

65,24
66,46
67,70
68,94
70,21
71,48
72,77
74,08
75,40
76,74
78,09
79,46
80,84
82,24
83,66
85,09
86,54
88,01
89,49
90,99
92,51
94,04
95,59
97,16
98,75
100,36
101,99
103,63
105,29
106,98
108,68
110,40
112,14
113,91
115,69
117,49
119,32
121,16
123,03
124,92
126,83
128,76
130,71
132,69
134,69
136,72

866,58

1066,16

1295,31

5737,87
5844,34
5952,03
6060,98
6171,18
6282,67
6395,44
6509,52
6624,92
6741,66
6859,75
6979,21
7100,06
7222,30
7345,96
7471,05
7597,59
7725,59
7855,08
7986,07
8118,57
8252,61
8388,21
8525,37
8664,12
8804,48
8946,47
9090,10
9235,39
9382,37
9531,05
9681,45
9833,59
9987,50
10143,18
10300,68
10459,99
10621,15
10784,18
10949,10
11115,93
11284,69
11455,40
11628,09
11802,78
11979,50

5623,12
5727,45
5832,99
5939,76
6047,76
6157,01
6267,53
6379,33
6492,43
6606,83
6722,56
6839,63
6958,05
7077,85
7199,04
7321,63
7445,63
7571,08
7697,98
7826,35
7956,20
8087,56
8220,44
8354,86
8490,84
8628,39
8767,54
8908,29
9050,68
9194,72
9340,42
9487,82
9636,92
9787,75
9940,32
10094,66
10250,79
10408,73
10568,50
10730,12
10893,61
11058,99
11226,29
11395,53
11566,73
11739,91
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138,76
140,83
142,93
145,05
147,19
149,36
151,55
153,77
156,02
158,29
160,58
162,91
165,26
167,63
170,04
172,47
174,93
177,42
179,94
182,49
185,07
187,67
190,31
192,98
195,68
198,41
201,17
203,96
206,79
209,65
212,54
215,46
218,42
221,42
224,44
227,51
230,61
233,74
236,91
240,12
243,36
246,65
249,97
253,32
256,72

1558,42

1860,53

2207,41

2605,70

12158,26
12339,09
12522,02
12707,07
12894,26
13083,62
13275,17
13468,94
13664,96
13863,24
14063,82
14266,73
14471,99
14679,62
14889,66
15102,13
15317,06
15534,49
15754,43
15976,92
16201,98
16429,66
16659,97
16892,94
17128,62
17367,03
17608,19
17852,16
18098,94
18348,59
18601,13
18856,59
19115,01
19376,43
19640,87
19908,38
20178,98
20452,72
20729,64
21009,75
21293,12
21579,76
21869,73
22163,05
22459,77

11915,10
12092,31
12271,58
12452,93
12636,37
12821,95
13009,67
13199,56
13391,66
13585,98
13782,55
13981,40
14182,55
14386,03
14591,87
14800,09
15010,72
15223,80
15439,34
15657,38
15877,94
16101,06
16326,77
16555,08
16786,05
17019,69
17256,03
17495,11
17736,96
17981,62
18229,11
18479,46
18732,71
18988,90
19248,05
19510,21
19775,40
20043,67
20315,04
20589,56
20867,25
21148,17
21432,33
21719,79
22010,58
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263,64
267,15
270,71
274,31
277,95
281,63
285,36
289,13
292,94
296,80
300,70
304,64
308,64
312,68
316,76
320,89
325,07
329,30
333,58
337,91
342,28
346,71
351,19
355,72
360,31
364,94
369,63
374,38
379,18
384,03
388,95
393,92
398,94
404,03
409,17
414,37
419,63
424,96
430,34
435,79

3063,02

3588,12

4191,04

4883,31

22759,93
23063,57
23370,72
23681,43
23995,74
24313,69
24635,33
24960,69
25289,81
25622,75
25959,55
26300,25
26644,89
26993,53
27346,21
27702,97
28063,86
28428,93
28798,23
29171,81
29549,72
29932,00
30318,72
30709,91
31105,63
31505,94
31910,88
32320,52
32734,90
33154,07
33578,11
34007,06
34440,97
34879,91
35323,94
35773,11
36227,48
36687,11
37152,07
37622,42
38098,21

22304,73
22602,30
22903,31
23207,80
23515,83
23827,42
24142,62
24461,47
24784,02
25110,30
25440,36
25774,24
26112,00
26453,66
26799,28
27148,91
27502,58
27860,35
28222,27
28588,38
28958,72
29333,36
29712,34
30095,71
30483,52
30875,82
31272,66
31674,11
32080,20
32490,99
32906,55
33326,91
33752,15
34182,31
34617,46
35057,64
35502,93
35953,37
36409,03
36869,97
37336,25
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