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1 JOHDANTO
1.1 Tutkimuksen tausta

Suomi on maan pinta-alaan suhteutettuna Euroopan metsaisin maa, silla 73 prosenttia
Suomen maapinta-alasta on metsad. Sadan vuoden aikana, kun Suomen metsien tilaa on
seurattu, maarissa ei ole tapahtunut merkittavia muutoksia. Kaskiviljelyn 1900-luvun
alussa polttamat alueet ovat jo kasvaneet takaisin metsiksi. Suomessa vaestoa on pinta-
alaan nédhden vahan, joten metsille jAd runsaasti tilaa kasvaa. Suomi kattaa kuitenkin vain
0,6 prosenttia koko maailman metsépinta-alasta. Suomessa on 22,2 miljoonaa hehtaaria
metsaa, kun taas Venajalla on yhteensé 810 miljoonaa hehtaaria metsaa. Vengja ei silti-
k&an peittoa Suomea metsaisyydessé, koska Venajan maapinta-alasta vain likimain puo-

let on metsaa. (Kallio 2018.)

Suomen kansantalouden peruspilareita on metsateollisuus. Vuotuinen liikevaihto metsate-
ollisuudella on noin 20 miljardia euroa. Suomen nettoviennista metsateollisuuden osuus
on 27 prosenttia. (Metla 2013.) Metséateollisuus on myds voimakkaasti kytkdksissa metsa-
talouteen. Jos puuta ostavaa metsateollisuutta ei olisi, silloin ei olisi mytskaén metsata-
loutta. Jos taas metsateollisuuden paaraaka-ainetta tuottavaa metsataloutta ei olisi, silloin
ei olisi myoskaan metsateollisuutta. Taman johdosta naita aloja kasitellaan yleensa yh-

tend ja yhtendisend metsasektorina. (SMY 2017.)

Suomalaisille omistuskohteena metsa on lahes yhté tuttu kuin kesdmokki. Monelle metsa
on yksi varallisuuden laji, mutta moni ei sita miella varsinaiseksi sijoituskohteeksi. Sijoitus-
kohde metsa kuitenkin on siin&, missa arvopaperit tai muut reaalisijoitukset. (Talouselama
2018.) Sijoituskohteena metsa on turvallinen, ja sijoittajan omaisuus on hyvin suojassa ta-
louden suhdannevaihteluilta. Metsasijoittajan tulee kuitenkin olla pitkdjanteinen, koska
tuotto metsasta tulee pitkélla aikavalilla. Realistinen tuotto-odotus on maltillinen, joten

metsasijoitukselta ei kannata odottaa pikavoittoja. (Metsékeskus 2016a.)
1.2 Yleista tutkimuksesta ja aiemmat tutkimukset

Nykypaivana etenkin nuoret puhuvat avoimesti sijoittamisesta ja ovat kiinnostuneita siita,
mit& erilaisia sijoitusmuotoja on saatavilla. Osakkeet ja rahastot ovat keskeisessé roolissa,
kun puhutaan, mihin nuoret haluaisivat mahdollisesti sijoittaa. Liséksi asuntosijoittaminen
ja oman omistusasunnon 0sto on monen nuoren tavoite. Mita aikaisemmin ensimmaisen
omistusasunnon saa ostettua ja mahdollista asuntolainaa lyhennettyd, sitd nopeammin

nuori kerryttdd omaa varallisuuttaan.



Vuoden 2018 paatdsneljannekselld suurin osa osakkeista ja rahastoista tuli romisten alas.
Notkahduksen aikana kaytiin yleisesti monia eri keskusteluja, mita tehda ja mihin sijoitus-
varallisuus nyt kannattaa sijoittaa. Kannattaako varallisuus nyt myyda ja sijoittaa eteen-
pain sijoituskohteisiin, johon kurssiheilahtelut eivat vaikuta. Vai kannattaako olla tekemétta
mitdén ja odottaa, etté osakkeet ja rahastot ldhtevat taas nousuun. Nama keskustelut he-
rattivat mielenkiinnon, mika olisi vakaata tuottoa tuova sijoituskohde, johon ei maailmanta-

louden muutokset vaikuta.

Nykypaivand metsasijoittamisesta l0ytyy suhteellisen paljon tietoa. Sijoittajalle on tehty to-
della helpoksi sijoittaa varansa esimerkiksi metsarahastoihin tai yhteismetsaan. Met-
sasijoittamisen kannattavuudesta on tehty muutamia aikaisempia tutkimuksia. Jukka Tuo-
maala on 2017 tehnyt tutkimuksen metsasijoituksen tuotoista ja eri omistusmuotojen kan-
nattavuudesta. Tassa tutkimuksessa tarkastellaan metsasijoituksen tuottoja ja kannatta-
vuutta, mutta ei vertailla tuottoprosentteja muihin sijoitusmuotoihin. Jonna Pigg on myos
2017 tehnyt tutkimuksen metsasijoittamisesta yksityissijoittajan nakokulmasta Suomessa.
Tassa tutkimuksessa tarkastellaan eri metsasijoittamisenmuotoja ja pohditaan, miksi met-
sasijoittamista pidetaan pitkan tahtaimen sijoituskohteena. Internetista l16ytyy myos artik-
keleita, joissa kdydaan lapi metsasijoitusmuotojen tuottopotentiaaleja seka miksi metsaan
kannattaa sijoittaa. Naissa tutkimuksissa kaydaan lapi metsasijoittamisen kannattavuutta,

mutta ei vertailla tuottoprosentteja yksityiskohtaisesti muihin sijoituskohteisiin.

Metsasijoittamisesta ajatellaan, ettd se on turvallinen sijoitusmuoto, jossa paaoma on tur-
vassa maailmantalouden heilahteluilta, tuotto-odotukset ovat vakaat ja riskit matalat.
Tassa tutkimuksessa kasitellaan eri metsasijoitusmuotoja ja vertaillaan vuosituottopro-
sentteja eri sijoitusmuotojen valilla. Vertailukohteina kdytetdan suoria osakkeita, sijoitusra-
hastoa ja asuntosijoittamista. Tama tutkimus antaa metsasijoituksesta kiinnostuneelle lah-
tokohdat, mitd kannattaa ottaa huomioon ennen sijoittamiseen ryhtymista ja mita sijoitta-
minen vaatii. Tutkimus kertoo eri sijoitusmuotojen hyvista seka huonoista puolista, niiden
tuottopotentiaaleista seka sijoittamiseen liittyvista kuluista. Tutkimus antaa myos osviittaa
siitd, kuinka paljon mahdollisesti eri sijoitusmuodot tuottavat ja miten todelliset vuosituotto-
prosentit lasketaan. Tutkimuksessa pohditaan, mika olisi eri sijoitusprofiilille kannattavin
sijoitusmuoto ja tehdaan johtopaatoksid, missé sijoitusmuodossa tuottopotentiaali on kor-

kein, kun vertaillaan pelkkia vuosituottoprosentteja.
1.3 Tutkimuksen tavoitteet, tutkimuskysymys ja tutkimuksen rajaus

Tutkimuksen tarkoituksena on selvittdd, mitd metsasijoittamisen vaihtoehtoja on ja onko
metsa sijoituskohteena kannattava vaihtoehto omaisuuden hajauttamiselle. Tutkimuk-

sessa vertaillaan eri metsasijoittamisen muotoja suoriin osakkeisiin, sijoitusrahastoon



seka asuntosijoittamiseen. Tutkimuksessa vertaillaan toteutuneita vuosituottoja ja vuosi-

tuotto-odotuksia ennen veroja. Tutkimuksen tarkoituksena on myds kertoa, mita sijoittami-
nen vaatii ja mita sijoittamisessa taytyy ottaa huomioon. Tutkimuksessa tehdaan kvalitatii-
vinen eli laadullinen tutkimus, jonka avulla selvitetdén, onko eri metsasijoitusmuodot kan-

nattava vaihtoehto sijoitusvarallisuuden hajauttamiselle. Tutkimuskysymyksena on:

e Onko metséasijoittamisen eri muodot kannattava vaihtoehto verrattuna muihin sijoi-

tuskohteisiin?

Jotta paakysymykseen vastaaminen on mahdollista, on muodostettu sité tukevia apukysy-

myksia:

e Onko metsayhtididen osakkeiden tuottopotentiaali positiivinen, jos vertailukoh-

teena on keskiverto osaketuotto?

¢ Onko metsarahaston tuottopotentiaali positiivinen, jos vertailukohteena on keski-

vertoa tuottava osakerahasto?

¢ Onko metsatilan tai yhteismetsan tuottopotentiaalit positiiviset, jos vertailukoh-

teena kaytetddn asuntosijoittamisen tuottoa?

Sijoittamisesta ja sen eri muodoista I6ytyy erittain paljon ja eri ndkdkulmista tuotua tietoa.
Jotta tietoa ei tule liikaa ja tutkimus pysyy alkuperaisen tarkoituksen mukaisena, tutkimus
rajataan. Tutkimuksessa kaytetaan ja vertaillaan suomalaisia sijoituskohteita ja asioihin
perehdytdaan suomalaisen lainsdadannén perusteella. Vertailukohteina kaytetddn vain
suoria osakkeita, sijoitusrahastoa ja asuntosijoittamista, jotta tutkimuksen laajuus ei ylita
alkuperaista tarkoitusta. Metsdomistukseen perehdytaan sijoittajan nakokulmasta eika esi-
merkiksi metsdomistukseen metsastys aikeissa. Metsanhoitoa tarkastellaan p&aasiat lapi-
kayden, silla maita ja puustoja on erilaisia, ja tosielamassakin sijoittaja pystyy huolehti-

maan metsanhoidosta asiantuntevan ammattilaisen avustuksella.
1.4 Tutkimusmenetelmét

Tutkimuksesta tehdaan kvalitatiivinen eli laadullinen tutkimus. Kvalitatiivisen eli laadullisen
tutkimuksen lahtékohtana on todellisen elaman kuvaaminen, jossa kohdetta pyritdan tutki-
maan mahdollisimman kokonaisvaltaisesti. Kvalitatiivisessa tutkimuksessa tutkijan tulee
pitdd arvolahtdkohdista kiinni, silla arvot muovaavat sitd, mitd ja miten pyrimme ymmarta-
maan ilmidita, joita tutkimuksessa tutkitaan. Yleisesti sanotaankin, ettd pyrkimyksena kva-
litatiivisessa tutkimuksessa on pikemmin [0ytaé tai paljastaa tosiasioita kuin todentaa to-

teutuneita vaittdmia. (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2005, 152.)



Kvalitatiivisessa tutkimuksessa tutkija pitaa tarkeana omia havainnointejaan ja keskuste-
luja tutkittaviensa kanssa. Tutkittavien kohdejoukko valitaan tarkoituksenmukaisesti, ei sa-
tunnaisotoksen menetelmaa kayttaen. Aineistonkeruu tapahtuu usein kyselemalla ja ha-
vainnoimalla, ja tiedonhankinnassa monet tutkijat kayttavat apunaan lomakkeita ja testeja.
Laadullisessa tutkimuksessa suositaan yleensa metodeja, joissa esille paasevat tutkitta-
vien nadkdkulmat. Metodeja ovat muiden muassa. ryhméhaastattelut, teemahaastattelu,
osallistuva havainnointi sek& dokumenttien ja tekstien diskursiiviset analyysit. (Hirsjarvi
ym. 2005, 154-155.)

Ennen tutkimusmetodin valintaa pohdittiin, mik& on paras tutkimusmetodi tassé tutkimuk-
sessa. Tutkimusmetodiksi valittin teemahaastattelu. Suurena etuna haastattelussa on,
ettd aineiston keruuta voidaan saadella joustavasti tilanteen edellyttavalla tavalla ja vas-
taajia myotaillen. Haastattelussa aiheiden jarjestelyd on mahdollista muuttaa seka syven-
taa saatavia tietoja. Haastattelussa on mahdollista tulkita vastauksia ja asettaa lisakysy-
myksid. Haastattelussa vastaajat saavat tuoda vapaasti asioita esille ja haastateltavat
saattavatkin tuoda asioita laajemmin esille kuin tutkija olisi pystynyt ennakoimaan. (Hirs-
jarvi ym. 2005, 194.)

Tutkittavaa asiaa voidaan tarkastella monista eri nakokulmista, koska yleensa aiheesta
I6ytyy monenlaista lahdemateriaalia. Samakin nakdkulma saattaa tuoda esille ristiriitaisia
tutkimustuloksia, jos kaytetaan erilaisia tutkimusmenetelmié. Tutkijan tuleekin ennen kir-
joittamista pohtia l&hteen luotettavuus seka ik, jotta tutkimuksessa esitetty asia on ajan-
kohtaista seka luotettavaa. (Hirsjarvi ym. 2005, 101-102.) Tassa tutkimuksessa lahteina
kaytetaan kirjoja, nettiartikkeleita, blogikirjoituksia, aikaisempia tutkimuksia seka teema-
haastattelusta saatua aineistoa. Naiden lahteiden avulla selvitetdan ja vastataan tutkimuk-

sessa esitettyyn paakysymykseen.
1.5 Tutkimuksen rakenne

Tutkimuksen johdannossa kerrotaan tutkimuksen taustasta, miksi tutkimus toteutetaan ja
mita siind kasitellaédn sekd mita aikaisempia tutkimuksia on tehty. Kerrotaan tutkimuksen
tavoitteet, tutkimuskysymykset ja rajataan tutkimus. Kaydaan lapi tutkimusmenetelmat

sekad mita lahteita ja aineistoja tutkimuksessa on kaytetty.

Teoriaosuus jaettiin kolmeen eri osaan. Ensimmaisessé osassa perehdytaan yleisesti si-
joittamiseen, perehdytdan sijoitusstrategioihin, sijoitusprofiilin seka sijoitussuunnitelmaan.
Toisessa ja kolmannessa teoriaosuudessa kasitella&n tutkimuksessa kaytettyja sijoitus-

muotoja.



Tutkimuksen empiirisessé osiossa toteutettiin kvalitatiivinen eli laadullinen tutkimus. Em-

piirisessa osuudessa tutkitaan metsasijoitusmuotojen vuosituottoprosentteja ja vertaillaan
niité tutkimuksessa kaytettyjen sijoitusmuotojen kanssa. Empiirisessa osuudessa toteutet-
tiin haastattelututkimus. Tutkimusmetodiksi valittiin teemahaastattelu, joka toteutettiin kuu-
den haastateltavan kanssa, joista jokainen oli sijoitusalan asiantuntija. Tutkimustuloksista
ja teemahaastatteluista saaduista aineistoista tehdaan johtopaatotksia, tarkastellaan tutki-

muksen luotettavuutta sekd annetaan jatkotutkimusaihe.

Tutkimuksen lopussa on yhteenveto, jossa kaydaan lapi tutkimuksessa kasiteltyja asioita.

Tutkimuksen rakenne on esitetty kuviossa 1.
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2 SIJOITTAMISEN PERUSTEET
2.1 Saastaminen ja sijoittaminen

Kuluttajan nakdkulmasta sijoittaminen on, etta sdastyneelle pddomalle tai lainarahalle
haetaan tuottoa. Sijoitustapoja on lukuisia. Yksi sijoittaja voi sijoittaa padomaansa sijoitus-
rahastoihin ja hakea tuottoa télla tavalla, toinen voi ostaa lainarahalla sijoitusasunnon,
jonka han laittaa vuokralle ja saa vuokratuloja, kun taas kolmas hankkii osuuden yhteis-
metsasta. Sijoitussuunnitelma onkin yksi sijoittajan tarkeimmista ty6kaluista ennen varsi-
naiseen sijoittamiseen ryhtymista. Sijoittajan tulisi havainnollistaa sijoitusvaihtoehdoista
kokonaiskuva, jotta sijoittaja pystyy valitsemaan omalle varallisuudelle ja sijoitusajalle jar-
kevimman kohteen. Mydskin oma riskinsietokyky ja mahdolliset tuottotavoitteet on havain-

nollistettava, ennen sijoittamiseen ryhtymista. (Ultrakiinteistot 2017.)

Ulkomailla on esiintynyt pérssitoimintaa jo satoja vuosia, mutta Suomessa porssitoiminta
alkoi noin 100 vuotta sitten. Arvopaperikauppaa alettiin kdyda jo vuonna 1602 Amsterda-
missa. Sana porssi tulee belgialaisesta Bruggen kaupungista. De beurse -nimisella auki-
olla kauppiaat kavivat raha- seka tavarakauppaa jo 1200-luvun lopulla. (Lindstrém & Lind-
strom 2011, 16-17.). Nykypaivana sijoittaminen on yleinen puheenaihe ja yha useampi ko-
titalous on kiinnostunut sijoittamisesta. Sijoittamisen mielenkiinnon kasvun yhtena syyna
voi olla kotitalouksien parantunut taloustilanne. Syyskuun lopussa 2017 Suomessa osak-
keita omisti yli 800 000 yksityishenkilda. (Etelavuori 2017.)

Ensimmaisen sijoitusrahasto perustettiin 1924 Yhdysvaltoihin. Suomessa ensimmaiset si-
joitusrahastot perustettiin 1987, jolloin sijoitusrahastolaki astui voimaan. Suomessa rahas-
tosijoittaminen lahti nousuun 2000-luvun vaihteessa, kun 1990-luvun laman vaikutukset
helpottuivat. Taman jalkeen sijoitusrahastot muodostuivat tarkeiksi sijoituskohteiksi niin

yksityisille sijoittajille kuin yhteisoillekin. (Puttonen & Repo 2011, 29-30.)
2.2 Sijoitusstrategia, sijoitusprofiili ja sijoitussuunnitelma

Sijoitusstrategia on tarkea osa sijoittamista. Sijoituskohteisiin ei pida sijoittaa rahoja, joita
tarvitaan elamiseen tai tiedossa oleviin laskuihin. Sijoituskohteisiin tulee sijoittaa varalli-
suutta, joka ei aja sijoittajaa taloudellisiin vaikeuksiin mahdollisten huonojen sijoitusten
sattuessa. (Saario 2014, 310.) Jokaisen sijoittajan tulisi etsia sellainen sijoitusstrategia,
joka sopii parhaiten itselle, mutta on samalla helppo ja edullinen toteuttaa. Hyvat tuotot,
pienet kaupankayntikulut, helppous ja vaivaton toteutus seka tasapainoinen ja hallittavissa
oleva riski ovat hyvan sijoitusstrategian tunnusmerkkeja. Omaisuuslajien vélinen hajautus,

eli allokaatio, on yksi tarkeimmisté sijoitusstrategian osista. Allokaatio vaikuttaa suuresti



sijoittajan saamiin tuottoihin seka maarittaa myos ison osan riskeistd. (Salkunrakentaja
2019.)

Jokainen sijoittaja tekee joskus virheitd. Sijoittajalla taytyykin olla kyky ndhda ja myontaa
itselleen virheet nopeasti ja estoitta. Viisas sijoittaja ottaa kaikki neuvot, vihjeet ja tiedot
itselleen, mutta tekee paatokset itsenaisesti. Sijoittajan ei tulisi ikina olla riippuvainen toi-
sen henkilon tekemista paatoksista. Paatoksen tekohetkella sijoittaja toimii eparéimatta.
Kun paatds on tehty, sijoittajan ei pida enaa jalkikateen pohtia oliko myynti- / ostopaatds
oikea vaiko vaara. Jos mahdollisesti tulevaisuudessa havaitaan, ettd paatos oli vaara, teh-

daén uusi paatos ja toimitaan sen mukaan. (Saario 2014, 311.)

Sijoitussuunnitelmassa kasitellaan sijoitusajan pituus, sijoitustavoitteet, sijoituskohteet
seka tuottotavoitteet. Sijoitussuunnitelmassa sijoittajan tulee pohtia ja selvittdd minkalaiset
riskit eri sijoituskohteissa on ja paljonko sijoittaja on valmis ottamaan riskeja. Yksityishen-
kilon sijoitussuunnitelma perustuukin lahtokohtaisesti sijoittajan elaméantilanteesta seka

varallisuuden nykytilanteesta. Sijoittajan tulee kayda lapi:
e Mitd han omistaa?
¢ Mitd han on velkaa?
e Mik&a on hénen nettovarallisuus?
e Millainen on hanen nykyinen seka tuleva kassavirta?

Koska sijoittajan tavoitteena on tavalla tai toisella nettovarallisuuden kasvattaminen, sijoit-
tajan on myo0s tarkeata tiedostaa, mihin mahdolliset sijoittamalla saadut varat kaytetaan
esim. lomamatkaan vai asunnon ostoon. Varojen kayttotarkoitus vaikuttaa myds sijoittajan
riskinsietokykyyn. Sijoitussuunnitelman laatimisessa on myds mahdollista kayttda apuna
konsultointiyrityksia, joita esim. suursijoittajat yleensa kayttavatkin. (Andersson & Tuhka-
nen 2004, 16-17.)

2.3 Riskit ja riskinsietokyky

Sijoittamiseen liittyy aina riskeja. Monesti sijoittajat asettavat sijoituksilleen tuottotavoitteita
kasittelemétta ja hahmottamatta tuottotavoitteen siséltamia riskeja. Paasaantoisesti sijoit-
tajan tulisi ymmartaa, ettd mita suurempi tuottotavoite sijoituksella on, sita suurempi on
myds tuottoon liittyvat riskit. Ennen sijoittamista sijoittajan tulisi havainnollistaa oma riskin-
sietokyky. Kun riskinsietokyky on selvilla ja maaritelty, aletaan vasta selvittdmaan sijoitus-

vaihtoehtoja ja mahdollisia tuotto-odotuksia. Riskiin suhtautuminen on hyvin yksilollista,



eika siihen ole olemassa mitaan erityista kaavaa tai mittaria, joka selventaisi mika riski on
sijoittajalle oikea. (Andersson & Tuhkanen 2004, 34-36.)

Jokaisella sijoitusmuodolla on oma riskiprofiilinsa, joka sijoittajan on aina hyva selvittaa
itselleen ennen sijoittamista. Jarkeva sijoittamine perustuu siihen ettd, jos sijoittaja joutuu
ottamaan sijoituskohteessa suuremman riskin, palkkio riskin ottamisesta on suurempi tuo-
ton mahdollisuus. My0s sijoitusaika ja riski kavelevat kési kddessa. Lyhytaikaisissa sijoi-
tuksissa odottamattomat korko- ja hintamuutokset saattavat aiheuttaa huomattavia kus-
tannuksia. Osa padomasta saatetaan menettaa ja tuotto jad saamatta. Yleisena sdanténa
onkin, etta mita lyhyempi sijoittajan harkitsema sijoitusaika on, sita riskittdmampiin kohtei-
siin kannattaa sijoittaa. Mikali sijoitusjakson pituus on 10 vuotta tai enemman, sijoittaja voi
valita jo riskinoton kannalta aggressiivisemman linjan. Sijoittajalla on aikaa odottaa keski-
maaraisen tuoton muodostumista, kun sijoitusaika on pitkd. 10 vuoden aikana osakekurs-
sit nousevat seka laskevat, mutta jos ne nousevat useammin kuin laskevat, tuotto on posi-
tiivinen. Sijoittaminen on taysin suotuisaa, kun sijoittaminen on harkittua ja oman sijoitus-
suunnitelman mukaista. Talldin sijoittaja tietaa minkalaiset riskit on olemassa mahdollisiin
tuotto-odotuksiin verrattuna. (Andersson & Tuhkanen 2004, 46-48.)

2.4 Verotus ja kulut

Osinkotulot, luovutusvoitot ja vuokratulot ovat kaikki padomatuloja. Suomessa padomatu-
lon verotus on progressiivista. Padomatuloista peritdan veroa 30% aina 30 000 euroon
saakka ja yli 30 000 euron paaomatuloista peritaan 34 % veroa. (Vero 2017.) Puun myyn-
tivoittoon perustuvaa veroa kutsutaan metsaveroksi. Puun myyntituloa verotetaan 30 %
aina 50 000 euroon saakka ja yli 50 000 euron myyntituloa verotetaan 32 % padomave-

rolla. (Storaensometsa 2019.)

Merkinta-, vaihto- ja lunastuspalkkioista syntyy kuluja rahasto-osuuden merkitsijalle ja
omistajalle. Palkkiot vaihtelevat rahastokohtaisesti, mutta ne voidaan vahentda myyntivoi-
tosta verotuksessa. Rahastomerkinnasté ja lunastuksesta sijoittajalta veloitetaan yleensa
kertaluonteinen maksu. Rahastosta riippuen palkkio on 0-3 prosenttia merkinta- tai lunas-
tussummasta. Vaihtopalkkio taas maaraytyy vaihdoin kohteena olevien rahastojen myynti-
ja merkintapalkkioista. Rahastoyhtidilla on myos kaytdssé hallinnointipalkkio, joka on ra-
hastoyhtion saama korvaus mm. sijoitustoiminnan, raportoinnin, analyysien ja arvonlas-
kennan kustannuksista. Hallinnointipalkkio maaraytyy rahaston mukaan. Osakesijoittami-
sessa kulut syntyvat osto- ja myyntikuluista. Perittava palkkio voi olla joko kiintea tai pro-

sentuaalinen. (S&&stopankki 2018.)



Asuntosijoittamisessa sijoittaja joutuu joskus ottamaan pankista lainaa asuntosijoitusta
varten. Talldin asuntosijoittajalla muodostaa korko-, lainanhoito- ja luoton nostamisesta
johtuvia kuluja, jotka kaikki ovat pankeista riippuvaisia. Lahttkohtaisesti sijoittajan tulisi kil-
pailuttaa pankkeja ennen lainan ottamista. Talldin sijoittaja saa minimoitua lainan ottami-
sesta aiheutuneet kulut. Vuokrattomat kuukaudet seka mahdolliset valityspalkkiot tuovat

kustannuksia asuntosijoittajalle. (Takio LKV 2019.)

Asuntosijoittamiseen kuuluu myos piilokuluja. Yleisesti voi laskea, ettd normaalista asun-
non yllapidosta johtuvat kulut ovat 0,5-1 €/m?/kk. Eli yllapitokulut ovat 30 m? yksiossa 180
— 360 € vuodessa. Piilokulut syntyvat yleensa: seinien maalauksesta, erilaisista huolto-
toista tai kodinkoneiden uusimisesta. Sijoittajalle kyse ei ole mahdollisten rikkoontuneiden
asioiden korjaamisesta, vaan vuokra-asunnon pitamisesta kilpailukykyisend markkinoilla
olevien muiden vuokra-asuntojen kanssa. Myds remonttikulut voivat aiheuttaa suuriakin
kustannuksia, kuten vesi-, viemari-, sahko- tai julkisivuremontti. Myds muut taloyhtién re-
montit sydvat vuokratuloja. Yleensa remonttien aikana, omistaja joutuu myds laskemaan

vuokraa asumishaitan vuoksi. (Takio LKV 2019.)

Asuntosijoittamisen lailla metsésijoittaja saattaa joutua ottamaan lainaa metsasijoituk-
seen, jolloin lainasta aiheutuneet kulut ovat samat kuin asuntosijoittajalla. Muita met-
sasijoittajan kuluja ovat mm. puun kasvatuksen ja metsatalouden hallinnon menot, metsa-
talouden rakennuksiin ja niiden rakennuspaikkoihin kohdistuva kiinteistovero, vakuutus-
maksut, metsanhoitomaksu, palkkausmenot, tarvikehankintojen menot sek& metsanhoi-
toyhdistysten ja metsakeskusten toimitusmaksut. Kustannuksia syntyy myos koneiden
hankinnasta, metséteiden rakentamisesta seka ojitusmenoista. Nama kaikki kulut voidaan
kuitenkin vahentaa tulonhankkimismenoina metsatalouden padomatuloista. (Metsalehti
2019.)

2.5 MiFID ja MiFID 1l

MiFID eli rahoitusvalineiden markkinat -direktiivi astui voimaan marraskuun 2007 alusta
lahtien koko EU:n alueella. Tavoitteena direktiivilla on edistaa markkinoiden toimivuutta ja
parantaa sijoittajien suojaa. Kaytdnndssa tama tarkoittaa sita, etta sijoituspalveluja tarjoa-
vat yritykset sekd pankit pyytavat asiakkailtaan tietoja heidan sijoituskokemuksesta, sijoi-
tustavoitteista ja taloudellisesta asemasta yksityiskohtaisemmin kuin ennen. (MiFID II) eli
MiFID-direktiivin paivitys astui voimaan 3.1.2018. Tarkoituksena on lisatd markkinoiden
lapinakyvyytta ja sijoituspalveluiden vertailtavuutta. Tarkoituksena on myds yhtenaistaa
eurooppalaiset arvopaperimarkkinat sijoituspalveluiden tarjoamista helpottamalla EU:n

alueella seka poistamalla esteitd, joita kaupankaynnissa ilmenee. (Danskebank 2019.)
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Mikali henkild kayttaa sijoituspalvelua kuten arvopaperivalitystd, omaisuudenhoitoa tai si-
joitusneuvontaa, MiFIDin sdannokset koskevat hanta. MiFIDin saanndksia sovelletaan
kaikissa sijoituspalveluissa ja rahoitusvélineissa kuten osakkeissa ja sijoitusrahastoissa.
MIFID ei koske esimerkiksi henkivakuutuksia, pankkitalletuksia tai sijoitusasuntoa, koska
ne ovat muita kuin rahoitusvalineisiin tehtavia sijoituksia. MiFIDin mukaan sijoituspalve-
luita kayttavat asiakkaat kuuluvat johonkin sijoittaja-asiakkaiden asiakasluokkaan. Taman
johdosta asiakkaat luokitellaan ammattimaisiksi asiakkaiksi tai ei-ammattimaisiksi asiak-
kaiksi. MiFIDin luokittelulla kuuluuko henkilé ammattimaiseksi asiakkaaksi vai ei-ammatti-
maiseksi asiakkaaksi on vaikutusta mm. sijoittajansuojan laajuuteen. Laajimman sijoitta-

jansuojan piirissa on ei-ammattimaiset asiakkaat. (Danskebank 2019.)

MiFIDin johdosta sijoittaja saa tietoa palveluntarjoajastaan ja palveluista, joista on kiinnos-
tunut. Tietoja ovat mm. rahoitusvalineisiin liittyvat riskit, toimeksiantojen toteuttamisperi-
aatteet, toimeksiannoista perittavat kulut seké& mahdolliset eturistiriitatilanteet asiakkaan ja
palveluntarjoajan valilla. Mikali toimeksianto syntyy palveluntarjoajan aloitteesta, MiFIDIn
ansiosta palveluntarjoaja pyytaa valittamista varten ei-ammattimaiseksi maaritellylta asi-
akkaalta tiedot hanen rahoitusvalinetta tai palvelua koskevasta sijoituskokemuksesta ja
sijoitustietamyksesta. Naiden tietojen perusteella palveluntarjoaja arvioi, onko asiakkaalla
riittivasti tietoa sijoituksen riskeista seka onko rahoitusvaline tai palvelu asiakkaan kan-
nalta asianmukainen. Mikali palveluntarjoaja aikoo suositella asiakkaalle soveltuvia rahoi-
tusvalineita tai palveluita, heidan tulee pyytaa tietoja mm. asiakkaan sijoituskokemuksesta
ja -tietdmyksesta seka sijoitustavoitteista ja asiakkaan taloudellisesta asemasta. Asiak-
kaan edun kannalta tietojen antaminen palveluntarjoajalle on tarke&a, jotta sijoituspalvelu-
yritys pystyy arvioimaan, mitka tuotteet tai palvelut soveltuvat asiakkaalle parhaiten. Mikali
palveluntarjoaja ei saa riittavia tietoja, ei sijoittajalle voida suositella palvelua. (Danske-
bank 2019.)
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3 SIJOITTAMISEN MUODOT
3.1 Osakesijoittaminen

Osakesijoittaminen on sijoittamista suoraan osakkeisiin, jotka ovat osuus osakeyhtiosta.
Osakkeen omistaja on siis yrityksen omistaja, joka sijoituksellaan haluaa osallistua yrityk-
sen liiketoiminnan riskeihin sek& tuottomahdollisuuksiin. Mikali yritys menestyy sek& mark-
kinat ovat suotuisat, osakkeen hinta nousee, mik& taas tuo tuottoja sijoittajalle. Osakesi-
joittajilla on maailmanlaajuiset osakemarkkinat, joilla arvopaperikauppiaat ja -valittajat
seka pien- ja yhteisosijoittajat kayvat kauppaa. (Andersson & Tuhkanen 2004, 119.)

Lain mukaan osakepaaoman pitaa olla vahintadén 2 500 euroa yksityisella osakeyhtidlla ja
80 000 euroa julkisella osakeyhtidlla. 1.7.2019 jalkeen yksityiselta osakeyhtiblta ei vaadita
enaa lainkaan osakepddomaa. (Lammassaari 2019.) Arvopaperimarkkinalaissa tarkoitet-
tuun julkisen kaupankaynnin kohteeksi ei saa ottaa yksityisen osakeyhtion arvopapereita.
Osakeyhtidlaissa on maaritelty sdannokset, jotka koskevat suomalaisia osakkeita. Osake-
paaoman jaettua useaan osakkeeseen, osakkeiden on oltava saman maaréaisia. Yhtiojar-
jestyksessa osakkeelle voidaan maarata nimellisarvo. Mikali nimellisarvoa ei ole maaratty,
osakkeelle lasketaan kirjanpidollinen vasta-arvo. Kirjanpidollinen vasta-arvo lasketaan ja-
kamalla osakepddoma osakkeiden lukumaaralla. Pagdsaanténa on, etté yhtiossa kaikki
osakkeet tuottavat yhtalaiset oikeudet. (Andersson & Tuhkanen 2004, 119.)

3.1.1 Porssiyhtiot ja arvopaperiporssit

Pdrssiyhtié on aina julkinen yhtié (oyj). Julkiset yhti6t eivat silti aina ole porssiyhtidita. Jul-
kisen yhtion osakkeita ei aina noteerata missaan arvopaperiporssissa, koska omistajilla ei
ole tarvetta kerété lisaa osakepédédomaa tai yritykset eivat halua, etté heidan osakkeillaan
kaydaan kauppaa arvopaperiporssissa. Toisaalta yritykset myds hyotyvat osakkeiden jul-
kisesta noteerauksesta, silla talléin omistajat voivat myyda osakkeitaan, jos omistajat ha-

luavat esim. irtautua yrityksesté kokonaan. (Andersson & Tuhkanen 2004, 121.)

Arvopaperipérssi on yhteiso, joka jarjestaa julkista kaupankayntia arvopapereilla. Jo
useita vuosisatoja olemassa olleet arvopaperiporssit muistuttavat markkinatoreja, joissa
ostajat ja myyjat kohtaavat toisensa ja tekevat kauppoja keskenaan. Kauppoja tehdaan
avoimesti, jolloin hinnat ovat kaikkien nakyvilla. Kun hinnat ovat kaikkien tiedossa, se hyo-
dyttdé niin ostajia kuin myyjiakin. Tallaisia kauppapaikkoja ovat esim. New Yorkin pérssi ja
Helsingin porssi. (Andersson & Tuhkanen 2004, 123.)

Kaupan kohde arvopaperipérssissa tarkoittaa vaihdantakelpoista, yleiseen liikkeeseen

saatettua arvopaperia esim. julkisen osakeyhtion osaketta, joiden valittgjina toimivat
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meklarit. Arvopaperipdrssitoiminnan harjoittamiseen tarvitaan aina toimintalupa toimival-
taisen viranomaisen taholta. Suomessa valtiovarainministerié myontaa kyseisen toiminta-

luvan. Lainsdadannolla sdadellaan arvopaperiporssin toimintaa. (Minilex 2019.)
3.1.2 Kaupankaynti

Paasaantoisesti sijoittajat haluavat saada mahdollisuuden suurempiin tuottoihin ja taméan
takia he ostavat suoria osakkeita. Tuoton ohella sijoittaja on valmis my@s ottamaan suu-
remman tuottoriskin, jonka osakesijoittaminen myos pitaa sisallaan. Ennen sijoittamista
sijoittajan on paatettava, miten sisaltdé osakesalkkuun ostetaan. Sijoittajalla on mahdolli-
suus paéattaa, onko han valmis maksamaan ja ottamaan varainhoitajan, joka tekee sijoi-
tukset hénen puolestaan vai haluaako sijoittaja itse paattdd salkun sisallésta ja kaupoista.
Jos sijoittaja paattaa ottaa varainhoitajan, osakerahastosijoittaminen maksaa sijoittajalle
noin 2 prosenttia vuosittain erilaisina kuluina ja palkkioina. Rahastosijoittaminen on silti
hyva vaihtoehto kiireisille inmisille, joilla on rajalliset tiedot, miten markkinat toimivat. (An-
dersson & Tuhkanen 2004, 131-132.)

Lahtdkohtaisesti osakkeiden ostaminen vaatii sijoittajalta hieman aikaisempaa kokemusta
sijoitusmaailmasta, vaikka sijoitusprosessi ei olekaan kovin monimutkainen. Ennen osak-
keiden valintaa sijoittajalla menee aikaa tiedonkeraamiseen ja kasittelyyn, jotta potentiaali-
set osakkeet I0ytyvat. Osakkeiden osto on helppoa Internetin valityksella tai valittajan eli
sijoitusneuvojan kanssa. Ennen asioimista valittdjan kanssa, sijoittajan tulee varmistaa,
ettd valittaja on luotettava. Valittdjan kanssa on tehtava asiakassuhdetta ja kaupankayntia
koskeva sopimus ennen kaupankaynnin aloittamista. Porssikaupan kohteena olevat osak-
keet vaativat myds arvo-osuustilin avaamista. Sijoittajan annettua toimeksiannon online-
jarjestelmassa, toimeksianto paatyy suoraan kaupankayntijarjestelmaan ja toteutuu heti,
mikali markkinoilta I6ytyy vastapuoli. Kaupan toteutumista ja kurssikehitysta sijoittaja pys-
tyy seuraamaan reaaliajassa. Toimeksiannon pystyy tekemaan mihin aikaan ja mina pai-
vané tahansa. (Andersson & Tuhkanen 2004, 132-135.)

Osakesijoittamisella voi tienata rahaa kahdella tavalla: osakkeen arvon nousuna ja osin-
kotuloina. Kerran vuodessa yrityksen yhtiokokous paattaa paljonko yrityksen osakkeille
maksetaan kuluvana vuonna osinkoa. Jos yrityksen yhtibkokous paattaa, etta osakkaille
maksetaan osinkoa, jokaiselle osakkeen omistajalle maksetaan osinko rahana. Osakkeen
arvo taas nousee, jos muut sijoittajat ostavat osaketta. Osakkeen arvo laskee, jos osak-
keenomistajat myyvéat omia osakeomistuksiaan. Mikali sijoittaja ostaa osakkeita vuoden
alussa hintaan 10€/kpl ja vuoden lopussa niiden arvo on 11€/kpl, arvonnousu osakkeella
on 10%. Lis&ksi jos osakkeelle maksetaan osinkoa 4,4 %, tuotto on yhteensé 14,4 % vuo-

dessa. Voitto realisoituu vain, jos sijoittaja myy osakkeen kyseisella hinnalla. Osakkeiden
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tuotto pitkalla aikavalilla on ollut n. 7-8 % vuodessa. Sijoittajan tulee kuitenkin muistaa,

ettd osake saattaa tippua vuodessa myds 50 %. (Taloussuomi 2018.)
3.2 Sijoitusrahastot

Osakkeista, korkoinstrumenteista seka muista arvopapereista koostuvaa salkkua kutsu-
taan sijoitusrahastoksi. Sijoitusrahaston voivat omistaa siihen sijoittaneet yksityiset henki-
I6t, yritykset tai muut yhteisot. Toimintaperiaate sijoitusrahastoissa on hyvin yksinkertai-
nen. Sijoittajien varat keréatdan yhteen, jotka sijoitetaan useisiin eri arvopapereihin, mitka
muodostavat taas itse sijoitusrahaston. Sijoitusrahasto muodostaa yhtalaiset oikeudet ra-
hastossa olevaan omaisuuteen, jotka jakautuvat keskenaan yhta suuriin rahasto-osuuk-
siin. Rahasto on monen sijoittajan muodostama kollektiivinen instituutio, mika tarjoaa si-
joittajalle oivan mahdollisuuden hyétykéayttaa suurten sijoittajien kustannustehokkuutta
seka asiantuntemusta. Sijoituspaatoksista sek& muusta hallinnoinnista vastaa rahastoyh-
tio seka salkunhoitaja. Paatoksista vastaava rahastoyhtio ei omista rahastossa olevia ar-

vopapereita, koska arvopaperit ovat sijoittajien omaisuutta. (Puttonen & Repo 2011, 30.)

Rahastojen osuudenomistajaksi padsee merkitsemalla rahaston osuuksia merkintahetken
arvolla. Suurin osa rahastoyhtidista julkaisee osuuksien arvot ja muutokset paivittain. Kay-
tanndssa rahasto-osuuksien merkinta tapahtuu internetin valityksella. Jos sijoittaja haluaa
keskustella palveluneuvojan kanssa, merkitseminen onnistuu my6s paikan paalla rahasto-
yhtidisséd. Rahasto-osuuksien lunastus kay yhta helposti kuin osuuksien merkinta. Ra-
hasto-osuuksia voi myyda joka arvopaiva muutamia erikoissijoitusrahastoja lukuun otta-
matta. Myynnisté saatavat rahat tulevat pankkitilille muutaman paivan kuluessa. (Puttonen
& Repo 2011, 74-75.)

Sijoitusrahastoja méaarittelee Finanssivalvonnan asettamat saannot, joista ilmenee mm.
minkéalainen rahasto on kyseessa ja millaista sijoituspolitikkaa se harjoittaa. Sijoituspoli-

tiikka eli rahaston strategialinjaus antaa sijoittajalle vastauksen:
¢ Sijoitetaanko rahaston varoja osake- vai korkomarkkinoille vai molemmille?
¢ Sijoitetaanko rahaston varoja mille maantieteelliselle alueelle?
e Rahaston vertailuindeksin?
e Saako sijoittaja rahastosta tuotto-osuuksia vai ei?
o Kayttddko salkunhoitaja johdannaisia osana salkunhoitoa?

Sijoitusrahastolaki edellyttaa rahastoyhtion tarjpamaan asiakkaalle veloituksetta rahas-

toesitteen ennen rahasto-osuuden merkintad. Rahastoesitteesta sijoittaja saa hyodyllista
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informaatiota rahaston sijoituspolitiikasta, rahaston historiasta, salkunhoitajasta ja palkki-
oista. Suomessa sijoitusrahastolaki tuli voimaan syksylla 1987. (Puttonen & Repo 2011,
31)

Rahaston sijoitusten tuottoihin eli osinkoihin, korkoihin sekéa sijoituskohteiden arvonnou-
suihin tai —laskuihin perustuu sijoitusrahastoista saatava tuotto. Tuoton jakamisen osalta
rahastoissa voi olla erilaisia rahasto-osuuksia, joita kutsutaan yleensé tuotto-osuuksiksi tai
kasvuosuuksiksi. Vuotuinen tuotto jaetaan tuotto-osuuksien omistajille. Tuoton maksami-
nen omistajalle véahentaa tuoton verran rahasto-osuuden arvoa. Tuottoa ei jaeta kas-
vuosuuksien omistajille, vaan tuotto kasvattaa osuuden arvoa. Rahasto-osuudet, joita yk-
sityishenkilot merkitsevét ovat yleensa kasvuosuuksia. (Lounasmeri 2015.)

3.2.1 Osakerahasto

Osakerahasto sijoittaa padaomansa osakkeisiin ja osakesidonnaisiin tuotteisiin. Kateisen
turvaamiseksi padomasta osa sijoitetaan kuitenkin rahamarkkinainstrumentteihin, koska
sijoittajilta joudutaan jatkuvasti lunastamaan rahasto-osuuksia takaisin. Osakerahastojen
valikoima on laaja. Osakerahasto voi sijoittaa maantieteellisen jaon perusteella esim.
maailmalle, Eurooppaan tai vaikka Baltiaan. Tarkemmin maakohtaisesti rajattuja osakera-
hastoja ovat mm. Vendj4, Kiina tai Suomi. Toimialaksi voidaan valita myds esim. laéke- ja
biotekniikkayritykset seka teknologia-ala tai metsateollisuus. Suurin osa osakerahastoista
pyrkii ylittdmaan viiteindeksin pitemmalla aikavalilla. Tahan tavoitteeseen paéstaén sal-
kunhoitajan tai salkunhoitajatiimin aktiivisella toiminnalla. (Andersson & Tuhkanen 2004,
306.)

Osakerahastot on suunnattu arvosijoittamisesta kiinnostuneille sijoittajille. Osakerahastot
sopivat pitkdaikaiseksi sijoituskohteeksi niiden sijoitustoiminnan luonteen mukaisesti. Suo-
siteltava sijoitusaika on vahintaén viisi vuotta. Sijoituskohteiden mukaisesti osakerahasto-
jen tuottotavoite on esim. jonkun tietyn alueen osakeindeksi tai toimialaindeksi. Talla ta-
voin sijoitustoiminnan tavoitteena on saavuttaa mahdollisimman hyvéa pitkan aikavélin

tuotto, mika ylittaisi vertailuindeksin tuoton. (Puttonen & Repo 2011, 68-69.)

Kuten osakkeetkin myds osakerahastot ovat alttimpia kurssiheilahteluille. Osakerahas-
toon sijoittavalla taytyy siis olla riskinsietokykyd enemman, kuin esim. korkorahastoihin si-
joittavalla, jotka ovat paljon matalariskisempia kuin osakerahastot. Osakerahastoissakin
on mahdollisuus sijoittaa korkeamman seka matalamman riskin rahastoihin, jolloin riskit ja
tuotto kavelevat kéasi kadessé. Osakerahastoihin sijoittaminen kannattaa aloittaa sijoitus-
suunnitelmalla, jonka jélkeen sijoittaja pystyy valita itselleen sopivimman rahaston. (Sijoi-
tusrahastot 2018.)
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3.2.2 Yhdistelmérahasto

Yhdistelmarahastot sijoittavat varansa osakkeisiin seké korkoinstrumentteihin. Koska yh-
distelmarahastojen Kirjo on hyvin suuri, niin rahastojen tuottoja ei voi verrata suoraan toi-
siinsa. Rahastoilla on tietty osake- ja korkosijoitusten vélinen perusjakauma, jota kutsu-
taan allokaatioksi. Osakekurssien laskiessa varoja tulisi siirtda korkosijoituksiin, kun taas
osakekurssien noustessa korkosijoituksia pienennetaan ja osakesijoituksia lisataan. Yh-
distelmérahasto antaa sijoittajalle mahdollisuuden, kun osakesijoittamisen riski on liian
suuri. Jos sijoittajan mielesta osakesijoittamisen riski on liian suuri, mutta korkosijoittami-
sen tuotto on liian vahainen, sijoittaja pystyy valitsemaan yhdistelmérahaston, jonka
korko- ja osakesijoitusten jakauma vastaa hénen riskinsietokykyaan. Yhdistelmarahasto-
kaan ei ole silti taysin riskiton vaihtoehto. (Andersson & Tuhkanen 2004, 313-314.)

3.2.3 Korkorahasto

Korkorahasto on rahasto, mika sijoittaa varansa kiinteaa korkoa maksaviin arvopaperei-
hin. Korkorahastot tarjoavat sijoittajalle pienemman riskin, kuin esim. osakerahastot. Sijoit-
taja pystyy valitsemaan monia erityylisia sijoitusluokkia, kuten erityyppiset yrityslainara-

hastot tai valuuttoihin sijoittavat rahastot. (Nordnet 2019.)

Lyhyen koron rahastot, joita kutsutaan myos nimella rahamarkkinarahastot sijoittavat va-
ransa rahamarkkinasijoituksiin, kuten valtion, yritysten tai pankkien liikkeeseen laskemiin
korkoinstrumentteihin. Laina-aika korkoinstrumenteilla on enintéd&n vuosi. Tavoitteena on

ylittda kolmen kuukauden euribor-koron tuotto. (Puttonen & Repo 2011, 65.)

Pitkan koron rahastot sijoittavat varansa paaosin pitkaaikaisiin sijoituskohteisiin, joiden
laina- eli juoksuaika on yli vuosi. Pitkan koron rahastot sijoittavat esim. valtion, yritysten tai
julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemiin joukkovelkakirjoihin. Rahastoja, jotka sijoittavat val-
tion tai julkisyhteistjen lainoihin kutsutaan my6s obligaatiorahastoiksi. (Puttonen & Repo
2011, 65.)

3.3 Sijoittaminen kiinteaan omaisuuteen

Sijoittaminen kiinteddn omaisuuteen on yksi monista sijoittamisen vaihtoehdoista. Esimer-
kiksi kiinteistdsijoittaminen tai metséapalstaan sijoittaminen on hyvin yleinen sijoittamisen
tapa Suomessa. Yksi syy kiintedn sijoittamisen suosioon on, etta "pankit tykkaavat sijoit-
taa kiinteaan omaisuuteen”, jolloin rahoituksen saanti on varsin helppoa sijoittajalle. Myds
mukavat ja vakaat tuotto-odotukset saavat sijoittajat sijoittamaan kiintedédn omaisuuteen.

Yleisesti sijoittaminen kiinted&n omaisuuteen vaatii sijoittajalta karsivallisyytta. Jarkeva
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sijoittaja tiedostaa, ettd kun tietyn ajan (esim. 10 vuotta) sijoittaa karsivallisesti, niin lumi-
pallo on ehtinyt kasvaa suureksi ja jatkaa kasvuaan lahes omatoimisesti. Talldin sijoitta-

jalle pitkan aikavalin hyddyt ovat merkittavia. (Omistajavaurastu 2017.)

Asuntosijoittamisessa tuotto muodostuu kahdesta osasta: kuukausittaisesta vuokra-
tuotosta ja asunnon arvon muutoksesta. Vuokratuoton pystyy helposti laskeman itse
(vuokra - vastike) * 12 / ostohinta = tuottoprosentti. Arvon muutos pystytadan todentamaan
vasta, kun asunto myydaan. (Takio LKV 2019.)

Metsatilan omistajalle tuotot muodostuvat oman strategian mukaan, koska jokainen met-
sanomistaja suunnittelee metséankayton strategiansa itse. Metsanomistaja paattaa halu-
aako mahdollisimman suuret ja sdanndlliset hakkuutulot vai pyrkiiké metsanomistaja kas-

vattamaan "pankkia” ja tyytyy nain ollen pienempiin tuottoprosentteihin. (Laatumaa 2019.)
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4 METSASIJOITTAMISEN MUODOT
4.1 Metsa sijoituskohteena

Yli puolet Suomen metsisté omistavat yksityiset ihmiset. Metsénomistajia Suomessa on
l&ahes miljoona, kun mukaan lasketaan myds yhteisomistustilojen osakkaat, kuten perikun-
tien ja yhtymien kaikki jasenet tai omistajien puolisot. Metsanomistajille sek& koko kan-
salle metsa on virkistyksen ja henkisten arvojen lahde. Suomalaismetsat ovat omistajasta
riippumatta kaikkien virkistyskaytossa laajojen jokamiehenoikeuksien nojalla. L&htokoh-
tana metsan omistuksella ja hoitamisella on kuitenkin taloudellinen hyoty. (Metsalehti
2019.)

Paaasiassa metsaan voi sijoittaa merkitsemalla metsarahastoja, ostamalla metsatiloja tai
hankkimalla osuuksia yhteismetsasta. Vakaata tuottoa hakevalle sijoittajalle metsasijoituk-
set soveltuvat erinomaisesti. Metsasijoitus ei seuraa yleista talouskehitysta, joten se antaa
sijoittajalle oivan mahdollisuuden hajauttaa riskeja. Puun sekd metsamaan hinta on kehit-
tynyt vakaasti melkein samassa tahdissa inflaation kanssa, joten metsasijoitukset ovat tar-
jonneet myds hyvan inflaatioturvan. (Huuskonen 2015.) Suomessa yksi epasuora vaihto-
ehto metsasijoittamiselle on, metsateollisuus yhtididen tarjoamat osakkeet. Helsingin
porssi on ainoita pérssejd maailmassa, jossa metsateollisuuden yhtidilla on huomattava

painoarvo. (Talouselama 2018.)
4.2 Metsayhtididen osakkeet

Metsayhtididen osakkeet ovat yksi epasuora metsasijoittamismuoto. Metséayhtididen osak-
keet poikkeavat myds siten normaalista metsasijoittamisesta, ettd metsayhtididen osak-
keisiin vaikuttaa myos talouden heilahtelut. Nain ollen sijoittaminen metséayhtididen osak-
keisiin on myds huomattavasti riskialttimpaan kuin esimerkiksi sijoittaminen yhteismet-
saan tai metsatilaan. Suomessa suurimpina metsayhtidina toimivat UPM, Stora Enso ja
Metsa Group. Metsayhtididen osakkeisiin patevat samat osakesijoittamisen saadokset

kuin muihinkin julkisen osakeyhtion osakkeisiin, joita teoriaosuudessa aiemmin kasiteltiin.

Metsateollisuus kayttaa raaka-aineena puuta. Metsateollisuus pitaa sisallaan kaksi paate-
ollisuudenalaa, puutuoteteollisuuden eli mekaanisen metséteollisuuden ja kemiallisen
metséateollisuuden. Puutuoteteollisuuden alaisia teollisuudenaloja ovat huonekaluteolli-
suus, sahateollisuus, kuitulevyteollisuus, lastulevyteollisuus, vaneriteollisuus, puusepante-
ollisuus, puutaloteollisuus, insindoripuutuoteteollisuus seké rakennuspuutuoteteollisuus.
Kemialliseen metséteollisuuteen sisaltyvat massa-, kartonki- ja paperiteollisuus. (Saha-
konttori 2018.)
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Miksi sijoittaa metsayhtididen osakkeisiin?
o Osakesijoittamisessa suuret tuottopotentiaalit
e Sijoittamalla suoraan osakkaisiin paasee kasiksi osinkotuottoihin
e Saa itse hallita sijoituksiaan ja seurata kurssien kehitysta

Osakesijoittaminen sopii sijoittajalle, joka aktiivisesti hoitaa sijoituksiaan seka seuraa osa-
kekursseja. Sopii sijoittajalle, joka hakee korkeita tuottoja sekad osinkotuloja, mutta on

my06s valmis ottamaan riskeja.

4.3 Metsarahasto

Mikali sijoittaja paattad ostaa metsarahastoa, hanen sijoitussalkussaan havisee arvopape-
reiden sijasta oikeaa metsad. Metsarahastoon sijoittamalla, sijoittaja pAdsee omistajaksi
isoon metsakiinteistoportfolioon, mika taas tuo sijoittajalle suuren sijoittajan skaalaedut.
Metsarahasto tarjoaa omistajalleen ammattimaista seka kustannustehokasta metsénhoi-
toa vaivattomassa muodossa. Metsarahaston hyvia puolia on, etta metsanhoidosta vastaa
kokeneet ammattilaiset sijoittajan puolesta seka mukaan paasee pienemmallakin sijoitus-

summalla, jos vertailukohteena on esimerkiksi metsatilasijoitus. (Op 2019a.)

Metsarahaston omistajana sijoittaja saa tasaista tuottoa puuston kasvusta seka puuvaran-
non arvonmuutoksesta. Ensisijaisena tuottokanavana metsarahasto kayttaa puiden myyn-
tia, jotka sijaitsevat metsarahaston omistamilla metsakiinteistdilla. Tuottoa hankitaan myos
metsékiinteistdja, palstoittamalla, kaavoittamalla, jalostamalla sekd hyodyntamalla kiinteis-

tojen maa-aineksia ja niiden mahdollisia vapaa-ajan arvoja. (Op 2019a.)
Miksi sijoittaa metsarahastoon?
o Paaset metsasijoittajaksi pienemmallakin sijoitussummalla
o Eitarvetta aikaisemmalle kokemukselle metsasijoittamisesta.
¢ Mahdollistaa vakaan tuoton osakemarkkinoista riippumatta matalalla riskilla

Metsarahasto on tarkoitettu pitk&janteiselle sijoittajalle, joka haluaa sijoittaa metsaan. Si-
joittajalle metsérahasto on vaihtoehto sijoitusvarallisuuden hajauttamiselle perinteisten

omaisuusluokkien ulkopuolelle. (Op 2019a.)
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4.4 Yhteismetsa

Yhteismetsa on metsdalue, jonka omistavat osakaskiinteistét ja niiden omistajat. Suo-
messa yhteismetsia on perustettu jo 1800-luvun lopulta alkaen. 2017 vuoden alussa
maassamme oli 386 yhteismetsaa. Yhteismetsa on omalla lailla saadelty suomalainen eri-
koisuus ja erinomaisen tehokas metsasijoittamaisen muoto. Yhteismetsaan sijoittamalla
sijoittaja pdasee mukaan suurempaan metsasijoittajien ryhmittyma&an. Sijoittaminen yh-
teismetsaan tekee metsésijoittamisesta helppoa seké hajauttaa riskeja. (Huuskonen
2015.) Sijoittajan ei tarvitse itse opetella metsénhoitoon liittyvié asioita, silla metsaa ei tar-
vitse itse hoitaa. Ammattilaiset hoitavat yhteismetsien hoidon seké tekevét hakkuut metséa-

suunnitelman mukaisesti. (Metsékeskus 2019.)

Yhteismetsa on suunniteltu kestavan metséatalouden harjoittamiseen osakastilojen hy-
vaksi. Yhteismetsilla ei ole mitaan julkisoikeudellista luonnetta tai velvoitteita, koska yh-
teismetsat ovat yksityismaita. Osakkaat paattavat kestavan metsatalouden eri osa-aluei-
den painottamisesta yhteismetsien alueiden kayttssa. (Metsakeskus 2016.) Osakaskiin-
teistbjen omistajista koostuvan osakaskunnan kokous on yhteismetsan ylin paattava elin.
Osakaskunta on erillinen oikeushenkil. Osakkaina yhteismetsassa voi olla kuolinpesia,
yhtymia, yksityishenkil6ita tai yhteisoja. Aanivalta ja oikeudet riippuvat osakkaan osuuden
koosta. Lopulliset paatokset toteutetaan enemmistdpaatoksina. Yhteismetsan osakkaaksi
voi paasta monella eri tavoin. Yleisintd on ostaa, saada lahjana tai perintdna metsakiin-

teistd, johon kuuluu yhteismetsdosuus. (Metsakeskus 2016b.)

Kolme kovinta yhteismetsan etua metsanomistajalle on metsan kasvutuotto, sdannéllinen
metsatulo ja vaivaton sijoitus. Keskimaarainen sijoitustuotto on 4 — 5% ja yhteismetsasijoi-
tuksilla on ollut hyva jalleenmyyntiarvo. (UPM 2019.) Yhteismetsa tekee oman veroilmoi-
tuksensa ja maksaa omat veronsa. Verotettavasta tulostaan yhteismetsa maksaa 26,5%.
Tilikaudelta muodostuvaa ylijadmaa (tuottoa), yhteismetsa voi jakaa osakkailleen yhteis-

metsaosuuksien suhteessa. Ylijagdma on verovapaata tuloa. (Vero 2018a.)
Miksi sijoittaa yhteismetsaan?
e Tasainen ja jatkuva tuotto + hyva metsien hoito

e Suuruuden ekonomia toimii — parempi hinta myyntipuulla seka tdissa ja tarvik-

keissa pienemmat yksikkokustannukset
e Omistamisen vaivattomuus ja kohtuullisen turvallinen sijoitusmuoto

e Hallintomalli on demokraattinen ja toimiva
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Yhteismetsa sopii sijoittajalle, joka hakee vaivatonta, mutta tuottavaa metsasijoituksen-
muotoa. Sopii myds sijoittajalle, joka arvostaa ammattimaista metséatalouden harjoitta-

mista tai joka haluaa sijoitusmuodon, jossa hajauttaa riskeja osakemarkkinoista riippu-

matta. (Matilainen 2019.)

4.5 Metsapalsta

Tilaa tai tilan osaa, jossa kasvaa metsaa ja jota ymparoivat tilan rajat kutsutaan metsa-
palstaksi. Metsdnomistajat taas omistavat metsdn metsatilan muodossa. Metsétilan voi
omistaa joko yksin tai monen muun metsanomistajan kanssa. Suomessa noin 20% kai-
kista kansalaisista omistaa metsaa. (Storaensometsa 2019.) Mikali sijoittaja paattad ostaa
metsétilan, voidaan sanoa, ettd han ostaa itselleen myos toimitusjohtajan tehtavat. Sijoit-
tamisen jalkeen koko tulosvastuu on sijoittajan osaamisen varassa, koska metsatilaan si-
joittamalla han ei samalla osta muiden osaamista. Sijoittaja voi toki kayttaa ulkopuolista
asiantuntemusta, mutta metsatilaan liittyvat paatokset sijoittaja joutuu tekemaan itse.
(Karkkainen 2010, 59.)

Ollakseen tuottavaa ja hyvassa kunnossa, metsa tarvitsee sdanndllista hoitoa seka huo-
lenpitoa. Metsan suunnitelmalliset hoitotoimet ja oikein ajoitettu metsanhoito tuovat sijoit-
tajalle myds saanndllisia tuloja. Mikali metséaa hoitaa hyvin, se tuottaa arvokasta puuta.
Jos metséaa ei hoideta, silloin metséssa puusto tihentyy, tautiriskit kasvavat ja metsasta
saatavat tulot ja sen kokonaisarvo alenee. Metsanhoidolla tarkoitetaan toité, jotka nostat-
tavat metsén puuston ja kasvuolosuhteiden laatua. Esimerkkind metsén raivaus, ensihar-

vennus ja ojitus on tarkeitd metsanhoitoon liittyviad toita. (Upmmetséa 2019.)

Metsanhoito tulisi tehda aina oikealla hetkelld, eikd metsanhoitotdiden viivyttely kannata.
Oikea-aikaiset hoitoty6t ja sopivalla hetkella tehdyt harvennukset ovat sijoittajalle kannat-
tavia. Metsahoitotdiden kirjaaminen metsasuunnitelmaan auttaa hoitotéiden ajoittamiseen.
Metsassa tehty harvennus on sijoittajalle sekd metsénhoitoty0, etta tilipaiva. Kun harven-
nuksessa poistettavaa puuta on riittdvasta, metsanomistaja saa metsahakkuutuloja teh-
dessaan puukaupan. Metsanhoito siis palkitseekin metséanomistajan, koska terve ja hyva-
kuntoinen metsa on myos taloudellisesti tuottava. (Upmmetsa 2019.) Yhtena tarkeéna
metsanhoitoon liittyvista toistd on metsateiden kunnossapito. Koneellistetut metsanhoidol-
liset ty6t eivat ole mahdollisia, jos metsaan johtavat tiet eivat ole kunnossa. Tutkimusten
perusteella metsateiden kunnossapito on myos taloudellisesti kannattavaa metsanomista-
jalle. (Harstela 2004, 92-93.)

Metsan hinta perustuu kasvatettavan puuston, maapohjan, taimikon, ja uudistuskypsan

puuston ma&araan ja arvoon metséatilalla. Metsatilan hintaa méaaritelladn myos metséatilan
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tulevien hakkuumahdollisuuksien, muiden vastaavien metsétilojen kauppahintojen tai met-
sasta aiheutuneiden perustamis- ja hoitokustannusten perusteella. Tilan hintaan vaikuttaa
myds sijainti, tieyhteydet seka kysynta markkinoilla. (Storaensometsa 2019.) Ennen met-
satilan ostoa, sijoittajan on kuitenkin hyva kayda paikan paalla metsassa, koska paikan
paalla nakee, mika on metsan todellinen tilanne. Mikali sijoittaja ei pida itsedén asiantunti-
jana, han voi ostaa asiantuntijan kayttdonsa. Paikan paalla sijoittaja pystyy asiantuntijan
kanssa tarkastelemaan puustoa, koska esimerkiksi kuusella on taysin mahdollista, etta
parhaat tuoreet kankaat tuottavat puuta kaksi kertaa enemman huonoon verrattuna. Mita
parempaa puusto metsatilalla on, sitd parempi on my6s luonnollisesti sijoittajalle tuleva
tuotto. (Karkkainen 2010, 65.)

Tuottoprosentti metsasijoitukselle voidaan laskea siten, etta arvioitu keskimaarainen vuo-
tuinen nettotuotto jaetaan hankintakustannuksilla ja kerrotaan sadalla. Nettotuotto saa-
daan, kun bruttokantorahatuloista vahennetaan puuntuotannon kokonaiskustannukset.
Hankintahinnasta ja muista hankintaan liittyvista kustannuksista syntyy hankintakustan-
nus. Taulukosta 1 pystyy tarkastelemaan metséatilan elinkaarta seka mitka toimenpiteet
tuovat sijoittajalle kustannuksia ja mitka tuovat tuottoja. Miinusmerkki tarkoittaa kustan-

nuksia, kun taas plusmerkki tuottoja.

METSATILAN ELINKAARI

Tapahtumat Aika Meno / Tulo
Metsdamaa + metsdnuudistus Ov -
Varhaishoito 3-6v -
Nuoren metséan hoito 10 - 15v -
Ensiharvennus ja ennakko raivaus 25 - 30v +
Toinen harvennus 40 - 50v -
Paatehakkuu 65 - 80v +

Taulukko 1. Metsétilan elinkaari (Juhola 2019)

Metsatiloihin sijoittaminen on pitk&aikeinen sijoitus, mutta metsatilojen kauppahinnat ovat
olleet tasaisessa nousussa pitkalla aikavalilla. Arvonsa metsé sailyttaa hyvin, koska uusiu-
tuvana luonnonvarana puuraaka-aineelle on jatkossakin kysyntaa. Lyhyella tahtaimella
metsainvestoinnin kannattavuuteen vaikuttaa eniten muutokset kantohinnoissa, mutta
kantohinnat ovat olleet koko ajan nousussa pitkalla aikavalilla. Metsaomistajan tulisi ajoit-
taa puunmyynnit siten, etta niista saadaan mahdollisimman hyva hinta. Apuja metsan-
omistaja voi pyytaa tarvittaessa ammattilaisilta. Metsatiloilla paastaan tasaisiin puunmyyn-

tituloihin, kun metsatiloilla on sopivasti taimikoita, kasvatusmetséa seka uudistuskypsaa
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metsdd. Kannattavaan metsatalouteen ja hyviin tuottoihin metsanomistaja paasee, kun

metsasuunnittelu tehd&an huolella ja sitd noudatetaan. (Laatumaa 2019.)
Miksi sijoittaa metséatilaan?
e Kiintedéd omaisuutta, johon voi itse vaikuttaa
e Turvallinen ja vakaa sijoituskohde tuoton ollessa tasaista ja riskit hallittavissa
e Tuotto ei riipu maailmantalouden nakymista
e Tarjoaa monipuolisia hy6tyja mm. virkistyskayt6t ja maisemat
e Uusiutuva luonnonvara

Metsatila on pitkaaikainen sijoituskohde ja se sopii sijoittajalle, joka haluaa itse tehda met-
saan liittyvat paatokset. Yhteismetsan ja metsarahaston tavoin metséatilan tuottoon ei vai-

kuta maailmantalouden muutokset.
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5 TUTKIMUS ERI SIJOITUSMUOTOJEN VERTAILUSTA
5.1 Tutkimuksen toteutus

Tutkimuksessa vertaillaan toteutuneita vuosituottoprosenttien keskiarvoja seka vuosi-
tuotto-odotuksia eri sijoitusmuotojen valilla. Tutkimuksessa kaytetdan apuna taulukoita,

seka kuvioita hahmottamaan paremmin tutkimustuloksia.

Tutkimuksessa ensimmaisena vertaillaan metséyhtididen osakkeiden vuosituottoprosent-
tien keskiarvoja Helsingin porssin yleisindeksin vuosituottoprosenttien keskiarvoon. Ta-
man jalkeen tutkimuksessa vertaillaan metsarahastojen vuosituottoprosenttien keskiar-
voja. Vertailukohteena kaytetaan suomalaisen osakerahaston vuosituottoprosenttien kes-
kiarvoa. Lopuksi tutkimuksessa selvitetaan metsatilasijoituksen ja yhteismetsasijoituksen

vuosituottoprosentit, joita vertaillaan sijoitusasunnon vuosituottoprosenttiin.

Tutkimuksessa tutkimusmetodina kaytetdan teemahaastattelua, jonka avulla saadaan uu-
sia ndkokulmia tutkimustuloksiin. Teemahaastattelun avulla saadaan myds uutta yleista
tietoa sijoittamisesta, tutkimuksessa kaytetyista sijoitusmuodoista seka tulevaisuuden na-

kymista.
5.2 Vertailukohteena metsayhtididen osakkeet

Vertailukohteiksi valittin UPM-Kymmene Oyj seka Stora Enso Oyj, koska ne ovat Suoma-
laisia metsateollisuusyhtidita ja niilla on merkittdva painoarvo Helsingin porssissa. Vuosi-
tuottoprosentit laskettiin korkoa korolle kaavaa kayttéaen. Vertailussa ei huomioida veroja.
Vertailuaikana kaytettiin 5 vuotta ja jotta osakkeiden tuottoprosenteista saatiin mahdolli-

simman reaaliaikainen, vertailu tehtiin ajalla 04/14—-04/19.
UPM-Kymmene Oyj

UPM-Kymmene Oyj on suomalainen metsateollisuusyhtid, joka perustettiin vuonna 1996.
Liikevaihto yhti6lla oli noin 10 miljardia euroa vuonna 2018 ja heilla on yli 19 000 tyénteki-
jaa. Toimialana yhtiolla on itse tai tytar- tai osakkuusyhtididensa kautta harjoittaa metsate-
ollisuutta, metsataloutta, pakkausteollisuutta, energiateollisuutta ja kemianteollisuutta, tar-
jota niihin liittyvia palveluja ja harjoittaa niihin liittyvda muuta liiketoimintaa. Toimialana on
myds omistaa, hallita ja kdyda kauppaa hyodykkeilla, kiinteistoilla, osakkeilla ja muilla ar-

vopapereilla ja harjoittaa muuta sijoitustoimintaa. (Kauppalehti 2019a.)
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== UPM-Kymmene
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Kuvio 2. UPM-Kymmene -osakkeen kurssihistoria (Inderes 2019a)
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Kuvio 3. UPM-Kymmene vuosituottoprosentit (Inderes 2019a)

Keskiarvo vuosituottoprosentti UPM-Kymmenella oli 17,13 %, kun laskettiin korkoa korolle
-tuotto. Kuviosta 2 ja kuviosta 3 pystyy tarkastelemaan, miten osakkeen vuosituottopro-

sentit ovat vaihdelleet vuosittain.
Stora Enso Oyj

Stora Enso Oyj on suomalais-ruotsalainen metsateollisuusyritys, joka perustettiin vuonna
1998. Liikevaihto yhti6lla oli noin 10 miljardia euroa vuonna 2017 ja heilld on yli 26 000
tyontekijad. Toimialana yhti6lla on itse tai tytar- tai osakkuusyhtididensa kautta konepaja-,
metsa-, kemian ja muun tehdasteollisuuden, maa- ja metsatalouden, kauppamerenkulun
seka kaivosteollisuuden harjoittaminen, vesivoiman hankinta ja rakentaminen seké rahoi-

tustoiminta. Toimialana yhtiélla on my6s suorittaa toimialaansa kuuluvan tietdmyksen ja
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palvelujen myyntia sekéd rakennus-, kaytté-, markkinointi- ja muita niihin verrattavia tehta-

vid ulkomailla seka kotimaassa. (Kauppalehti 2019b.)
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Kuvio 4. Stora Enso R -osakkeen kurssihistoria (Inderes 2019b)
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Kuvio 5. Stora Enso R vuosituottoprosentit (Inderes 2019b)

Stora Enso R:n keskiarvo vuosituottoprosentti oli 8,13 %, kun laskettiin korkoa korolle -

tuotto. Kuviosta 4 ja kuviosta 5 pystyy ndkemaan tarkemmin, kuinka paljon osake on tuot-

tanut vuosittain.

Tutkimuksessa vertailukohteeksi otettiin Helsingin porssin yleisindeksi, joka seuraa osak-

keiden hintojen kehitysta. Kuviosta 6 ja kuviosta 7 pystyy tarkastelemaan, miten Helsingin

porssin kurssi on vaihdellut viimeisen viiden vuoden aikana. Helsingin porssin keskiarvo

vuosituottoprosentti oli 5,76 %, kun laskettiin korkoa korolle -tuotto.
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Kuvio 6. OMX Helsinki_PI kurssihistoria (Inderes 2019c)
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Kuvio 7. OMX Helsinki_PI vuosituottoprosentit (Inderes 2019c)

Vertailussa olleet UPM-Kymmenen sek& Stora Enson osakkeet molemmat voittivat vertai-
lussa olleen Helsingin porssin yleisindeksin. Osakesijoittamisessa puhutaan myds yleensa
7-9 % vuosituotto-odotuksista. Tutkimuksen perusteella voidaan todeta, etta vertailussa
olleet metsayhtididen osakkeet molemmat paasivat tahan vuosituottotavoitteeseen. UPM-
Kymmenen viimeisen viiden vuoden keskiarvo vuosituottoprosentti ylitti tavoitteen vielapa

heittamalla.
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5.3 Vertailukohteena metsarahastot

Vertailukohteiksi valittin OP-Metsanomistaja ja UB Metsa, koska ne ovat suomalaisia
metsarahastoja, joiden rahastohistoria on ollut vahintdan 3 vuotta. Vuosituottoprosenttien

keskiarvo laskettiin koko rahastohistorian ajalta. Vertailussa ei huomioida veroja.
OP Metsadnomistaja

Metsarahaston tuotto muodostuu puuston kasvusta seké puuvarannon arvonmuutoksesta.
Ensisijaisena tuottokanavana metsarahasto kayttaa sen omistamien metsakiinteistéjen
puiden myyntid. Tuottoa hankitaan myds metsakiinteistdja palstoittamalla, kaavoittamalla,
jalostamalla seka hyddyntamalla kiinteistdjen maa-aineksia ja niiden mahdollisia vapaa-
ajan arvoja. (OP 2019a.)

Kuviosta 8 ja taulukosta 2 pystyy ndkemaan OP-Metsdnomistajan vuosituottoprosentit vii-
meisen neljan vuoden ajalta. OP-Metsdnomistajan vuosituottoprosenttien keskiarvo ol
6,93%.

5%
0% I I . I

2014 2015 2016 2017 2018

I Rahasto
Kuvio 8. Vuosikvartaali (OP 2019a).
Vuosittainen tuotto
2014 2015 2016 2017 2018
OP-Metsanomistaja B 0,00 % +11,13 % +6,83 % +4,16 % +5,61 %

Taulukko 2. Vuosittainen tuotto (OP 2019a)
UB Metsa

UB Metsa on erikoissijoitusrahasto. Varat rahasto sijoittaa paaasiassa Suomessa sijaitse-
viin metsakiinteistdihin. Tavoitteena rahastolla on saavuttaa 6 prosentin vuotuinen tuotto.
Ensisijaisesti tuottoa pyritdé&n hankkimaan sijoituskohteina olevien metsakiinteistdista saa-

tavan puun myynnilla. Tuottoa hankitaan myts metsakiinteistoja kaavoittamalla,
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jalostamalla seka hyddyntamalla kiinteistdjen maa-aineksia ja niiden mahdollisia vapaa-
ajan arvoja. (UB 2019.)

UB metsén vuosituottoprosentit pystyy tarkastelemaan kuviosta 9 UB metsan vuosituotto-

prosenttien keskiarvo oli 5,80 %.

1kk 3kk 6kk va 1v 3v max 2018 + 5,02 %

2017 + 5,47 %

2016 + 6,92 %
10 %
0%
10%

01 01 01
2016 2017 2018

Kuvio 9. Vuosikvartaali (UB 2019)

Ennen sijoituspaatosta sijoittajan tulee muistaa, ettd metsarahastojen historia on ollut

melko lyhyt, kun vertaillaan muita markkinoilla olevia sijoitusrahastoja.

Vertailukohteeksi tutkimuksessa valittin OP-Suomi A rahasto, joka sijoittaa varansa paa-
osin Suomen osakemarkkinoille yrityksiin, joiden tuottopotentiaali muodostuu osingosta ja
arvonkehityksestd. Rahasto hajauttaa sijoitukset 30-50 suomalaiseen yritykseen. (OP
2019c.) Kuviosta 10 pystyy tarkastelemaan osakerahaston vuosituottoprosentteja viimei-

sen neljan vuoden aikana.
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Kuvio 10. OP-Suomi A vuosituottoprosentit (OP 2019c)
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Vertailukohteeksi otettu OP-Suomi A rahaston keskiarvo vuosituottoprosentti oli 7,11%,

joka voitti molempien metsarahastojen keskiarvo vuosituottoprosentit.
5.4 Vertailukohteena metsétila ja yhteismetsa

Koska metsia on erilaisia, niin myds metsatilojen vuosituottoprosentit ovat erilaisia. Jo pel-
kastadan metsan maapohjasta tai puiden laadusta riippuen tuotot voivat vaihdella hyvinkin
paljon. Tutkimuksessa metséatilan vuosituottoprosentin laskennassa kaytettiin esimerkkia,
josta saadaan osviittaa, miten mahdollisen metsatilan vuosituottoprosentti voidaan laskea.
Yhteismetsasijoituksen tuottona vertailussa kaytetadn UPM yhteismetsasijoitusten vuosi-

tuottoja. Vuosituotoista lasketaan keskiarvo. Vertailussa ei huomioida veroja.
Metsatila

Metsésijoituksen tuottoprosentti lasketaan, etta arvioitu keskimaérainen vuotuinen netto-
tuotto jaetaan hankintakustannuksilla ja kerrotaan sadalla. Nettotuotto saadaan, kun brut-
tokantorahatuloista vahennetdan puuntuotannon kokonaiskustannukset. Hankintahinnasta
ja muista hankintaan liittyvisté kustannuksista syntyy hankintakustannus. (Laatumaa
2019))

Vuosituottoprosentin laskentakaavaan on kaytetty Taipalsaaren keskimaaraista vuotuista

tuottoa seké arvioituja hankintakustannuksia. Taulukosta 3. pystyy tarkastelemaan tuotto-

prosenttia.

TAIPALSAARI
Keskimaardinen vuotuinen tuotto 123,48€/ha
Hankintakustannukset 2550€/ha
Vuosituottoprosentti 4,84 %

Taulukko 3. Vertailutaulukko (Vero 2018b)

Niin kuin taulukosta 3 pystyy nakemaan, kun keskimaarainen vuotuinen tuotto on
123,48€/hehtaari ja hankintakustannukset on 2550€/hehtaari saadaan vuosituottoprosen-
tiksi 4,84%.

Yhteismetsa

Vertailukohteeksi valittiin UPM yhteismetsien sijoitustuotot, koska taman avulla tutkimuk-
seen saatiin laaja nakodkulma eri puolilta Suomea sijaitsevista yhteismetsista ja niiden vuo-
situottoprosenteista. Taulukosta 4 nékee kuinka paljon eri puolella Suomea yhteismetsat

ovat tuottaneet vuodessa.
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UPM Yhteismetsien sijoitustuotot

Ité-Suomi (ka) Keski-Suomi (ka) Lansi-Suomi (ka) Pohjanmaa (ka)
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Taulukko 4. UPM Yhteismetsien sijoitustuotot (UPM 2019)

Keskiarvo vuosituottoprosentti UPM Yhteismetsilla on 4,6%, kun lasketaan Itd-Suomen,

Keski-Suomen, Lansi-Suomen ja Pohjanmaan yhteismetsien tuottoprosenttien keskiarvo.

Tutkimuksessa vertaillaan metsatilan ja yhteismetsan vuosituottoprosentteja, joten vertai-
lukohteeksi valittiin asuntosijoittamisen vuosituottoprosentit. Asuntosijoittamisessa vuokra-
tuoton pystyy laskeman (vuokra - vastike) * 12 / velaton hinta = tuottoprosentti. Vertailu-
kohteena kaytettiin asunto-osakehuoneistoja Vantaalta sekd Lahdesta. Vantaalle sijait-
seva asunto oli uudiskohde kaksio ja kooltaan asunto oli 58 m2. Lahdessa sijaitseva
asunto oli 24,5 m2 yksi6. Taulukosta 5 pystyy tarkastelemaan Vantaalla sijaitsevan asun-

non vuosituottoprosentin. Taulukosta 6 ndkee Lahdessa sijaitsevan asunnon vuosituotto-

prosentin.

VANTAA
Velaton hinta 239000 €
Yhtidvastike yhteensd 243,60€/kk
Vuokra 895€/kk
Vuosituottoprosentti 3,27 %

Taulukko 5. Vertailutaulukko (Oikotie 2019a)

LAHTI
Velaton hinta 110 000 €
Yhtidvastike yhteensa 98€/kk
'Vuokra 500€/kk
Vuosituottoprosentti 4,39 %

Taulukko 6. Vertailutaulukko (Oikotie 2019b)

5.5 Haastattelututkimus

Tutkimuksen tavoitteena on vertailla metsasijoitusmuotojen kannattavuutta. Jotta tutki-
mukseen saadaan tietoja mahdollisimman monesta eri ndkdkulmasta, tutkimuksessa to-

teutetaan teemahaastattelu eli puolistrukturoitu haastattelu. Teemahaastattelun avulla
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haastateltavilta tiedustellaan heidan nakokulmia eri sijoitusmuodoista seka niiden kannat-
tavuudesta. Keskustellaan heidan mielesta parhaasta sijoitusmuodosta seka niiden hy-
vista ja huonoista puolista. Haastateltavien kanssa kaydaan lapi myos yleisesti sijoittami-

sesta seka tulevaisuuden nakymista.

Haastattelututkimus toteutettiin kevaalla 2019 ja jokainen haastateltava haastateltiin yksi-
tellen. Haastattelukysymykset ja haastattelunrunko I6ytyvat tutkimuksen liitteesta 1. Haas-
tattelututkimuksen teemat ja haastattelukysymykset muodostuivat tutkimuksen aiheen
pohjalta. Haastattelukysymykset ja teemat valikoituivat myos tukemaan tutkimuksen luo-
tettavuutta ja tuomaan uusia ndkokulmia tutkimuksessa kasitellyista aiheista. Haastatte-
luun vastanneita oli yhteensa kuusi, joista jokainen oli sijoitusalan asiantuntija. Haastatel-
tavilta 16ytyi tybkokemusta pankeista, pankkiiriliikkeistd seka metsanhoitoyhdistyksesta.

Kuviossa 11 esitetdén haastattelupdivat seka haastattelujarjestys.

[ 4.4,2019 11.4.2019 18.4.2019 23.4.2019
- L . L% . , r
~ ~ ~N ™
Haastateltava 1 Haastateltava 3 Haactateltava 5 Haastateltava &
Haastateltava 2 Haastateltava 4 )
J N RN J N y,

Kuvio 11. Haastatteluajat

Ennen haastatteluita haastateltaville kerrottiin, mihin haastatteluita kaytetaéan ja mika on
tutkimuksen tarkoitus. Jokaiselta haastateltavalta pyydettiin lupa haastattelun nauhoittami-
seen, jotta haastattelusta saatu materiaali saatiin myéhemmin kirjoitettua luettavaan muo-
toon. Jokainen haastattelu kesti noin 30 minuuttia, jonka aikana tutkija teki my6s muistiin-

panoja haastattelusta.

Haastattelukysymykset olivat kaikille haastateltaville samat, mutta vastauksesta riippuen
tarvittaessa esitettiin avustavia lisakysymyksia. Haastateltavat toivat omia mielipiteitinsa
esille ja toivat myos uusia nakdkulmia osa-alueilta, joita ei alkuperdisesti oltu tarkoitus tie-
dustella, mutta jotka toivat lisda painoarvoa heidan vastauksilleen. Haastatteluiden aikana
haastattelukysymysten ja sanamuotojen jarjestys vaihteli haastatteluiden tilanteen mu-
kaan. Haastattelunrunko toteutettiin tukemaan aiemmin tutkimuksessa kaytettya jarjes-
tystd (1. osakkeet, 2. Rahastot ja 3. asuntosijoittaminen seké kiinted metsasijoittaminen).
Haastattelun tulokset esitetdén siind jarjestyksessa, miten ne esiintyivat haastattelussa.

Haastattelun teemoissa avustavina kysymyksina kaytettiin:

e Mita sijoitusmuotoa suosittelet?
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e Hyvat ja huonot puolet sijoitusmuodossa?
¢ Minkalaiselle sijoitusprofiilille sijoitusmuoto soveltuu?
e Riskit ja kulut sijoitusmuodossa?

e Tulevaisuuden nakymat?

Kaikkien haastateltujen mukaan, mikali ihmista ei tunne yhtaan, hanelle ei voida suositella
suoraan yhté ja oikeaa sijoitusmuotoa. Ennen sijoittamiseen ryhtymista sijoittajalta tulee
tiedustella tAman elamantilanne, kuten perhesuhteet ja tyétilanne, seka selvittédd, onko si-
joittajalla omaisuutta tai velkoja, onko mahdollisesti jo talla hetkella sijoitusvarallisuutta.
Tarkeit& kriteereja ovat myos sijoitukseen tarkoitettu summa, sijoitusaika, pitddko sijoitus-
summan olla kaytettavissa sijoitusaikana, tuottotavoite, minkalaista riskia sijoittaja on val-
mis ottamaan ja hakeeko helppohoitoista sijoituskohdetta vai haluaako itse seurata sijoi-
tuksiaan. Naiden tietojen avulla sijoittajan kanssa aletaan suunnitella hanelle sopivia sijoi-

tusvaihtoehtoja.

“Jotta sijoittajalle voidaan edes suositella sijoituskohdetta, niin kylla hanelta
taytyy saada ensin sijoittamiseen liittyvia tietoja kuten: oma elamantilanne,
omaisuus, velat, kuinka paljon aikaa haluaa sijoittamisen seuraamiseen ja

hallintaan kayttaa, tuottotavoite seka onko valmis ottamaan riskia.”

Haastatteluissa oli erittdin mielenkiintoista n&hda, ettd haastateltavat itse suosivat monia
eri sijoituskohteita, joita tutkimuksessa vertailtiin. Osa haastateltavista suosi osakesijoitta-
mista, osa rahastoja ja osa my6s asuntosijoittamista seka kiinteaa metsasijoittamista.
Haastateltavat kaikki pitivat kuitenkin tarkeana, etta sijoittaja hajauttaisi omaa sijoitusva-
rallisuuttaan, eika vain sijoita yhteen sijoitusmuotoon. Haastateltavat kuitenkin kertoivat,
ettd paras tuottopotentiaali on osakkeissa, kun vertailukohteena on metsétila, yhteis-

mets&, asuntosijoittaminen tai rahastot.

*Jos nyt yksi pitda valita, niin kylla mind itse ainakin osakkeet valitsisin, jos

on vaikka 30-vuotta aikaa sijoittaa.”

"Parhaat osakkeet on mullakin tuottanut sen 700% vuodessa, etta kyllahan
osakkeissa se tuottopotentiaali on reippaasti suurempi, kun missaan sijoitus-

asunnoissa tai rahastoissa.”

"Rahastoja miné suosisin niiden helppohoitoisuuden ja kéytettdvyyden takia”
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Osakkeet

Haastattelun edetessa haastattelussa kaytiin I&pi sijoitusmuotoja ja niiden hyvia seka huo-
noja puolia. Kayntiin myos 1api minkalaiselle sijoitustyypille ndma sijoitusmuodot soveltu-
vat. Yleisesti osakesijoittamisen tuottaa korkeaa tuottoa pitkalla aikavalilla, mutta vaatii si-
joittajalta aktiivista seurantaa ja omaa aktiivisuutta hoitaa sijoituksiaan, jotta korkeisiin
tuottotavoitteisiin mahdollisesti paadytaan. Osakesijoittaminen soveltuu sijoitustyypille,
joka hakee korkeaa tuottoa ja on valmis ottamaan riskeja. Sijoittajan tulee olla aktiivien ja
seurata osakekursseja seka osakkeiden kehitystéa. Osakesijoittaminen sopii my6s sijoitta-
jalle, joka haluaa oppia uutta osakemaailmasta tai tietda siité jo entuudestaan. Kun osak-
keilla tehddéan kauppaa, kulut sijoittajalle muodostuvat osto- seka myyntikuluista.

“Jos on mahdollista ja halua seurata kursseja seka niiden kehitysta ja on val-
mis ottamaan riskeja, niin kylla sitten osakesijoittaminen voi olla potentiaali-

nen sijoitusvaihtoehto.”
Rahastot

Yleisesti rahastoissa hyvia puolia on se, etta rahastoihin sijoittamalla saa hyvan hajautuk-
sen. Yhteen rahastoon sijoittamalla voi saada mahdollisesti hajautuksen ympéri maail-
maa. Hyvia puolia on se myos, etta salkunhoitoja hoitaa sijoituksia sijoittajan puolesta,
mutta samalla salkunhoitoja ottaa siitd itselleen myds palkkion, mika saattaa olla pitkalla
aikavalilla jopa aika suuri osa salkun tuotoista. Rahastoissa juoksevat kulut veloitetaan
siitd huolimatta, vaikka rahasto ei itsessaan tuotakaan mitaan. Kulut rahastoissa on kui-
tenkin rahastokohtaisia. Rahastot soveltuvat yleisesti sijoituksesta kiinnostuneille, joilla ei
valttamatta ole aikaa tai tietotaitoa hoitaa omia sijoituksiaan osakemarkkinoilla. Rahastot

ovat myds helppohoitoisia eikd vaadi aktiivista osakekurssien seurantaa.

“Tietysti siiné sitten tuotot kulkevat aika hyvin riskin kanssa kési kddessé,
ettd mita enemman sulla on korkopainoa, niin sitd vdhemman sita tuottoa sit-
ten yleensa myds tulee, mutta mitd enemman sulla on sitd osakepainoa

siind rahastossa, niin sitd enemman se my6s mahdollisesti tuottaa.”

Haastattelussa kayntiin myds lapi, ettd rahastojen salkunhoitajan tehtéava on voittaa in-
deksi, mutta harvemmin tahan lopputulokseen paastaan. Rahastosijoittajan saattaa olla
itse vaikea vertailla ja 16ytaa rahastoja, joissa salkunhoitoja olisi voittanut indeksin. Tahan

tehtavaan sijoittajalla on kuitenkin mahdollisuus kayttaa apunaan sijoitusasiantuntijoita.

“Sehan on se mita me taalla myos tehdaan, etta vertaillaan néaita eri toimitsi-

joita ja katsotaan asiakkaalle, ettd mista I6ytyy ne parhaat tybkalut.”
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Haastatteluissa kaytiin l1api myods metsarahastojen hyvia ja huonoja puolia. Tuottopotenti-
aali metsarahastoissa on tasaisempaa ja hallitumpaa, kuin esimerkiksi osakerahastoissa.
Tuottopotentiaali metsarahastoissa on 4-6%/vuosi ja sijoitusajan tulisi olla yli viisi vuotta.
Metsarahastojen ehdottomasti parhaita puolia on, ettd maailman talouden vaihtelut eivat
vaikuta metsarahastojen tuottoihin. Metsarahastojen riski on suhteellisen alhainen ja met-
sarahastot on hyva tapa hajauttaa omaa sijoitusvarallisuuttaan. Metsarahastonkulut muo-

dostuvat hallinnointi-, merkinta- ja lunastuspalkkiosta, jotka ovat metsarahastokohtaisia.

"Metsérahastot on samantyyppisia kuin kiinteistérahastot, ettéa tuottopotenti-

aali liikkuu siella neljan ja kuuden prosentin valilla.”

"Nyt kun osakkeet on ollu jo pitkddn nousussa, niin nythén olisi hyvé aika ha-

kea hajautusta metsérahastojen kautta”
Kiintea metsasijoittaminen ja asuntosijoittaminen

Haastatteluissa keskusteliin my6s sijoittamisesta metsa- seka asuntosijoittamisen nako-
kulmista paapainon ollessa kuitenkin tutkimuksen aiheen johdosta metsasijoittamisessa.
Metsa sijoituskohteena on hyva, kun osaa joko itse tai asiantuntijan avustuksella arvioida
metsan puustoa ja puuntuotantokykya. Metsasijoittamisen hyvié puolia on varmuus ja ta-
saisuus. Metsétilan tuotot ovat tasaisia, joihin ei talouden heilahtelut vaikuta. Metsénhoito
on mydos erittain tarkeata, jotta sijoittaja saisi mahdollisimman hyvat tuotot. Varsinkin alku-
vaiheessa metsaan taytyy sijoittaa rahaa, jotta metsan saa siihen kuntoon, etta se alkaa
tuottaa sijoittajalleen. Paatehakkuusta saaduista rahoista sijoittajan kannattaa saastaa
0sa, jolla pystyy kustantamaan alkuvaiheessa olevan metsén kulut, kuten metsan uudista-
misen ja varhaishoidon. Metsasijoituskohteena sopii sijoittajalle, joka hakee vakaata tuot-
toa maltillisella riskilla. Tuottoihin ja kannattavuuteen voi itse vaikuttaa hyvalla asiantunte-
muksella. Metsasijoituksen riskeja ovat luonnontuhot ja ilmastonmuutos, johon on vaikea

ennalta varautua.

"Ehdottomasti hyvié puolia on varmuus seké vakaat tuotot ja kun on tar-

peeksi asiantuntemusta, niin Kyllé silloin metsé on hyvé sijoituskohde.”

Tulevaisuus

Lopuksi haastattelussa paadyttiin tulevaisuuden nakymiin. Viimeisen reilun 10-vuoden ai-
kana osakekurssit ovat olleet nousussa muutamia korjausliikkeita lukuun ottamatta, joten

todennakdisesti seuraavan 10-vuoden aikana n&dhdaan ainakin yksi laskukausi.
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Haastateltavien mielesté aina on sopiva hetki sijoittaa, mutta sijoittajan tulisi miettid, mihin
sijoitusvarallisuus kannattaa sijoittaa. Osakkeet ovat olleet nyt pitkddn nousussa, niin
tassé vaiheessa sijoittajan olisi hyva pohtia osakesijoittamisen riskeja ja hakea hajautusta
esim. rahastojen kautta. Haastateltavat kuitenkin painottivat, etta tarkkaa ajankohtaa on
miltein mahdoton ennustaa, milloin seuraava laskukausi alkaa, mutta kun osakekurssit tu-

levat ylos, joskus ne tulevat myos alas.

"Eihén kelldén sité kristallipalloa ole, mutta kylléhén nyt aina, se mikéa tulee
yl@s, niin se tulee myds jossakin vaiheessa alas. Nyt ollaan tosiaan se 10
vuotta tultu ylds, niin sinaansa kyllahan siella aika isoja laskupaineita on,

ettd markkinat voivat tulla alaspéain’.

"Puhutaan yleensa, ettd osakkeet nousevat seitseméan kahdeksan vuoden
sykleissa ja sitten tullaan alaspain, mutta jos oisit kolme vuotta sitten siirta-
nyt kaikki osakepainot johonkin kateiseksi, niin sitte ois jadny kolmen vuoden

tuotot saamatta.”

Haastattelun lopputulokseksi tuli se, ettd paras tuottopotentiaali on suorissa osakkeissa,
kun vertailukohteena on metsétila, yhteismetsa, asuntosijoittaminen tai rahastot. Jokaisen
sijoittajan tulisi pohtia ja etsia itselleen sopiva sijoitusmuoto, eika kuunnella toisten mielipi-
teitd. Tutkimuksessa olevista sijoitusmuodoista 16ytyi jokaisesta niin hyvia kuin huonojakin
puolia, mutta paaperiaatteena voidaan sanoa, etta riskit ja tuotot kavelevat kasi kadessa.
Mitd suurempi riski, sitd suuremmat on tuottopotentiaalit, kun taas mita pienempi riski sita
pienemmat ovat mahdolliset tuototkin. Tulevaisuuden ndkymia on vaikea ennustaa. Sijoi-
tusmuotoihin perehtymallé ja sijoitusten seuraamisella, sijoittaja pystyy varautumaan tule-
vaisuuden nakymiin. Kuviosta 12 nakee haastatteluista tehdyista havainnoista ja johto-

paatoksista kootun yhteenvedon.
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Haastattelututkimuksen

yhteenveto

» Paras tuottopotentiaali suorissa osakkeissa

» Sijoittajan tulee pohtia ja valita itselleen sopiva
sijoitusmuoto

# Sijoittaminen on aina jarkevaa, mutta jokaisesta
sijoitusmuodosta l6ytyy hyvia sekd huonoja puolia

» LahtGkohtaisesti riskit ja tuotot kdvelevat kasi kddessa

# Tulevaisuuden nakymia on vaikeata ennustaa, mutta

tarvittavalla sijoitusten tarkkailulla, niihin voidaan
varautua

Kuvio 12. Haastattelututkimuksen yhteenveto
5.6 Tutkimustulosten pohdinta

Tutkimuksen tarkoituksena oli selvitta, onko metsa sijoituskohteena kannattava vaihtoehto
sijoitusvarallisuuden hajauttamiselle. Tutkimuksessa selvitettiin eri metsasijoitusmuotojen
vuosituottoprosentit seka vertailtiin niita eri sijoitusmuotojen valilla. TAman lisaksi tutki-
muksessa selvitettiin, missa tutkimuksessa kaytetyista sijoitusmuodoista tuottopotentiaali
on korkein, kun vertaillaan pelkkia vuosituottoprosentteja. Kuviosta 13 pystyy tarkastele-
maan, mika metsasijoitusmuoto on tassa tutkimuksessa tuottanut eniten ja kuinka paljon

on yksittaisen sijoitusmuodon vuosituottoprosenttien keskiarvo.
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Metsayhtididen

UPM-Kymmene osakkeen vuosituottoprosenttien

keskiarvo 17,13%

\

J

osakkeet Stora Enso R osakkeen vuosituottoprosenttien
keskiarvo 8,13%
OP-Metsanomistaja metsarahaston
Metsarahastot vuosituottoprosenttien keskiarvo 6,93%.

UB metsa metsarahaston
vuosituottoprosenttien keskiarvo 5,80%.

~

Metsatila &
Yhteismetsa

.

Metsatilan vuosituottoprosentti
4,84%

UPM yhteismetsien
vuosituottoprosenttien keskiarvo
4,60%

Kuvio 13. Metsasijoitusmuotojen vuosituottoprosentit

Metsayhtitiden osakkeet

Vertailukohteiksi valittin UPM-Kymmene Oyj seka Stora Enso Oyj, koska ne ovat suoma-

laisia metsateollisuusyhtidita ja niilla on merkittava painoarvo Helsingin porssissa. Niin

kuin tutkimustuloksista pystytaan havaitseman, viimeisen viiden vuoden aikana molem-

pien sekd UPM-Kymmene Oyj:n ettd Stora Enso Oyj:n osakkeet ovat tuottaneet enemman

kuin Helsingin porssin yleisindeksi, joka seuraa osakkeiden hintojen kehitystd. UPM-Kym-

mene -osakkeen vuosituottoprosenttien keskiarvo oli 17,13% ja Stora Enso R osakkeen

vuosituottoprosenttien keskiarvo oli 8,13%. Helsingin poérssin yleisindeksin vuosituottopro-

senttien keskiarvo oli 5,76%. Molempien metsayhtididen osakkeiden keskivertovuosituot-

toprosentti on paassyt suorien osakkeiden tuottopotentiaaliin, joka on noin 8 %/vuosi.

UPM-Kymmene Oyj osakkeen tuotot ylittivat tuottotavoitteen viela merkittavasti.

Tutkimuksen perusteella metsayhtididen osakkeet ovat potentiaalinen vaihtoehto, kun si-

joittaja pohtii, mihin sijoittaja sijoitusvarallisuuttaan sijoittaa. Kuten haastatteluissa tulee

ilmi, on tarkedd, etta sijoittaja hajauttaa osakesalkkuun eik& sijoita vain yhteen
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sijoituskohteeseen. Osakesijoittaminen tuo mukanaan suuremman riskin, kuin rahastot tai
kiinteddn omaisuuteen sijoittaminen, mutta tuottopotentiaali on suurempi. Sijoittajan
omalla aktiivisella sijoitussalkun hoidolla sek& osakekurssien ja maailmantalouden seu-
raamisella, sijoittaja pystyy myds itse hallitsemaan riskia. Esimerkiksi talla hetkella, kun
osakekurssit ovat olleet jo pitkd&n nousussa, sijoittajan tulee pohtia mihin sijoitusvaralli-
suuttaan kannattaa sijoittaa ja missa olisi tuottopotentiaali ja riskeihin nahden kannatta-

vaa.
Metsarahastot

Vertailukohteiksi valittin OP-Metsanomistaja ja UB Metsd, koska ne ovat Suomalaisia
metsarahastoja. Tutkimuksessa vuosituottoprosenttien keskiarvo laskettiin koko metsara-
hastohistorian ajalta. OP-Metsdnomistaja metsarahaston vuosituottoprosenttien keskiarvo
oli 6,93% ja UB metsd metsarahaston vuosituottoprosenttien keskiarvo oli 5,80%. Vertai-
lukohteeksi valittiin OP-Suomi A osakerahasto, jonka vuosituottoprosenttien keskiarvo
ylitti molempien metsarahastojen vuosituottoprosenttien keskiarvon. OP-Suomi A osake-
rahaston keskiarvo vuosituottoprosentti oli 7,11%. Tutkimustuloksien mukaan, jos sijoittaja
hakee vain korkeaa vuotuistatuottoprosenttia, hanen kannattaa valita osakerahasto met-

sarahaston sijaan.

Sijoittajan tulee kuitenkin muistaa, etté osakerahasto sijoittaa padasiassa osakkeisiin,
jossa riskit ovat suuremmat kuin metsarahastoissa. Tutkimuksessa tulee myds ilmi, etta
vaikka metsarahastojen tuottoprosentit haviavatkin vertailukohteena olevan osakerahas-
ton tuottoprosentille, niin ennen sijoittamista sijoittajan kannattaa pohtia mahdollisia talou-
den ndkymid, koska metsarahastoihin ei kurssien heilahtelut vaikuta. Vaikka tutkimuk-
sessa ei oteta yksityiskohtaisesti kantaa rahastojen juokseviin kuluihin, sijoittajan tulee

muistaa, etté ne vaihtelevat suurestikin eri rahastojen valilla.
Metsatila

Tutkimuksessa vertailtiin metsatilan seka yhteismetsan vuosituottoprosentteja asuntosi-
joittamisen vuosituottoprosentteihin. Tutkimuksessa metsatilan vuosituottoprosentin las-
kennassa kaytettiin esimerkkid, josta saadaan osviittaa, miten mahdollisen metsatilan
vuosituottoprosentti voidaan laskea. Yhteismetsasijoituksen tuottona vertailussa kaytetaan
UPM yhteismetsasijoitusten vuosituottoprosentteja. Tutkimuksessa kaytettyjen todellisten
esimerkkien avulla metsatilan vuosituottoprosentiksi saatiin 4,84%, kun taas keskiarvo
vuosituottoprosentti UPM Yhteismetsilla oli 4,6%. Tutkimuksessa vertailtiin todellisia asun-
tosijoittamisen vuosituottoprosentteja. Vantaalle sijaitseva asunto oli uudiskohde kaksio,
jonka vuosituottoprosentiksi saatiin 3,27%, kun taas Lahdessa sijaitsevan yksion vuosi-

tuottoprosentiksi saatiin 4,39%. Naiden tutkimustulosten perusteella metsatilasta seka
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yhteismetsasijoituksesta saadut vuosituottoprosentit olivat korkeampia kuin tutkimuksessa

esiin tulleet asuntosijoittamisen vuosituottoprosentit.

Ennen sijoittamista kiinted&dn omaisuuteen, sijoittajan tulee muistaa, etté vuosituottopro-
sentit lasketaan aina tapauskohtaisesti. Metsatilan vuosituottoprosentit vaihtelevat esim.
riippuen siitd minkalaista puuta metsassa kasvaa seké missa metsatila sijaitsee. Esimer-
kiksi Pohjois-Suomessa, missa metsankiertoaika on pidempi kuin Etel&-Suomessa, niin
tama muutos saattaa jo vaikuttaa vuosituottoprosentteihin. Niin kuin haastatteluissakin
kavi ilmi, sijoittajan tulee tarkkaa pohtia, mihin kannattaa sijoittaa ja mik& on itselle oikea
sijoituskohde. Sijoittajan tulee myds ennen sijoituspaétostéa laskea mahdollisia tulevia vuo-
situottoprosentteja ja vertailla niitd muihin sijoitusmuotoihin. Tutkimuksessa ei oteta kan-
taa metsatilan eikéd asunto-osakkeen arvonmuutoksiin, mutta parhaimmassa tapauksessa
arvonmuutokset tuovat huomattavat lisatuotot sijoittajalle. Metsatilan seka asunto-osak-
keen sijainnilla on ratkaiseva merkitys, kun tarkastelee arvonmuutoksia. Sijoittajan tulee-
kin pohtia, hakeeko ensisijaisesti tuottoa vuosituottojen perusteella vai tulevalla arvon-
muutoksella. Joissakin sijoituskohteissa voi olla hyvinkin suuri arvonnousu potentiaali,
mutta samalla vuosituottoprosentit ovat alhaisia, kun taas toisessa omaisuuden arvo voi

jopa laskea sijoitusajalla, mutta vuosituottoprosentit ovat korkeita.

Tutkimuksessa tuodaan esille myds asuntosijoittamisessa seka metsasijoittamisessa ole-
via piilevid kuluja. Asuntosijoittamisessa vuosituottoja saattaa karsia mahdolliset kuukau-
det, jolloin asunnossa ei ole vuokralaista. Myédskin mahdolliset teoriaosuudessa esiin tul-
leet remontit voivat karsivat todellisia vuosituottoprosentteja. Metsasijoittamisessa piilevia
kuluja voivat olla mm. luonnontuhot. Haastatteluissa kaydyissa keskusteluissa tuli ilmi,
ettd jos asuntosijoittaja haluaa pelata varman paalle, niin hdnen kannattaa kayttaa vuosi-
tuottoprosentin laskentakaavassa kuukausikerrointa 11, jotta mahdolliset asunnottomat
kuukaudet tulisi laskentaan mukaan. Metsasijoittamisessa luonnontuhoja on vaikea en-
nalta arvioida, mutta sijoittajan tulisi ainakin kdyda paikan paalla metséssa tasaisin va-
liajoin, koska paikan paalla nakee, miké on metsan todellinen tilanne. Nama seikat sijoitta-

jan tulee tarkastaa ja hyva ottaa huomioon ennen mahdollista sijoituspaatosta.
5.7 Johtopaatokset ja hyddynnettavyys

Tutkimuksen tarkoituksena on selvittaa, mitd metsasijoittamisen vaihtoehtoja on ja onko
metsa sijoituskohteena kannattava vaihtoehto omaisuuden hajauttamiselle. Tutkimuksen
tarkoituksena oli myds kertoa, mita sijoittaminen vaatii ja, mita sijoittamisessa taytyy ottaa
huomioon. Tutkimuksessa pohdittiin myéds miksi eri sijoitusmuotoihin kannattaa sijoittaa ja
minkalaiselle sijoitustyypille tutkimuksessa kasiteltavat sijoitusmuodot mahdollisesti sovel-

tuisivat.
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Tutkimuksessa vertailtin metsasijoitusmuotojen vuosituottoprosentteja. Tutkimustulosten
perusteella kaikista parhaat vuosituottoprosentit olivat metsayhtididen osakkeilla, jonka
jalkeen metséarahastoilla ja huonoimmat vuosituottoprosentit olivat yhteismetsalla seka
metsétilalla. Tutkimustulosten perusteella tuottopotentiaalit ja riskit kulkevat myds hyvin
kasi kddessé, mita suurempi on sijoituskohteen tuottopotentiaali, sitd suuremmat ovat
myds riskit. Tutkimuksen perusteella metsasijoituksesta kiinnostunut saa uutta tietoa eri
metsasijoitusmuotojen vuosituottoprosenteista ja niiden kannattavuudesta. Metsasijoituk-
sesta kiinnostunut saa myos vertailukohteita eri sijoitusmuotojen valilla, joiden avulla pys-

tyy itse valitsemaan itselleen parhaan sijoitusmuodon.

Vaikka tutkimuksessa metsarahastojen vuosituottoprosentit havisivatkin tutkimuksessa
vertailukohteeksi valitulle osakerahaston vuosituottoprosentille, niin silti tutkimuksen pe-
rusteella eri metsasijoitusmuodot ovat kannattava vaihtoehto sijoituksen hajautukselle,
kun huomioidaan kaikki tutkimuksessa esille tulleet asiat. Etenkin tassé talouden tilan-
teessa sijoitusvarallisuuden hajauttaminen sijoituskohteisiin, johon ei osakekurssien hei-
lahtelut vaikuta, on jarkevaa. Metsa sijoituskohteena soveltuu hyvinkin monelle sijoituspro-
fillille. Metsasijoitusmuodoista I6ytyy vaihtoehto korkeaa tuottoa hakevalle sijoittajalle, joka
kestaa mydskin suuremman riskin. Metsasijoitusmuodoista l6ytyy myo6s vaihtoehto, jossa

riskit seka tuotot ovat maltillisia sek& vaihtoehto edella mainittujen valilta.

Tutkimusta tarkasteltaessa kay ilmi, ettéd haastattelututkimuksesta saatu aineisto tukee Kkir-
joituspoytatutkimuksen johtopaatoksia. Haastattelututkimuksessa tulee esille teoriaosuu-
dessakin viitattu MiFID. Suorien osakkeiden tuottopotentiaalit ovat haastateltavien mie-
lesta korkeimmat ja tama kay ilmi myds tutkimuksen empiirisessa osassa, jossa vertail-
laan tuottoprosentteja. Teoriaosuudessa viitattiin, ettd tuotot ja riskit kavelevat kasi ka-
dessa ja tamé tulee myds esille haastattelututkimuksesta seké empiirisessa osassa tutki-
musta. Haastattelututkimuksessa tuodaan esille myds kenelle eri sijoitusmuodot mahdolli-

sesti soveltuvat. Naihin seikkoihin on viitattu myds teoriaosuudessa.

Mikali sijoittaja pohtii metsasijoitusta, hanen tulee pohtia, mik& sijoitusmuoto on hénelle
itselleen paras. Jos sijoittaja valitsee sijoituskohteeksi metsayhtididen osakkeet, hanen tu-
lee kayda tutkimuksessakin tulleet osakesijoittamisen prosessit lapi. Vaikka kyseessa on-
kin metsayhtididen osakkeet, silti sijoittajan tulee kayda lapi aktiivisesti yrityksen historiaa
sekd mahdollisia nousu- ja laskukausia, jotta sijoittaja 16ytyy parhaan mahdollisen nousu-
potentiaalia omaavan osakkeen. Tutkimuksessa ei oteta yksityiskohtaisesti kantaa luovu-
tusvoittojen verotukseen, mutta osinkotulot seka luovutusvoitot ovat molemmat p&d&omatu-
loja, joita Suomessa verotetaan paddomatuloverolla. My6skin osto- seka myyntikulut tulee

sijoittajan huomioida.



41

Metsarahastoihin sijoittaminen on sijoittajalle helpompaa kuin sijoittaminen metsayhtididen
osakkeisiin. Rahastosijoittamisessakin on oma prosessi, joka kaydaan tutkimuksessa lapi.
Sijoittajan tulee huomioida ennen metséarahastoihin sijoittamista metsarahastoissa olevat
kulut kuten hallinnointi-, merkinta- ja lunastuspalkkiot. Osakkeiden tapaan rahastojen
myyntivoitosta sijoittaja maksaa paaomatuloveron. Mikali sijoittaja on kiinnostunut yhteis-
metsasijoittamisesta, han voi ostaa tilan, joka on osuus yhteismetsasta. Yhteismetsaan
sijoittamalla sijoittaja padsee mukaan suurempaan metsasijoittajien ryhmittyma&an. Yhteis-
metsa tekee oman veroilmoituksensa ja maksaa omat veronsa. Sijoittaja Ioytaa myyn-
nissa olevat yhteismetsédosuudet seka yksityiskohtaiset tiedot yhteismetsdosuudesta ja

sen kayttdmahdollisuuksista helposti internetista.

Jos sijoittaja paattaa sijoittaa metsatilaan, vaatii se hanelta asiantuntemusta puustoista,
maapohjista seka puuntuotannosta. Tassa sijoittaja pystyy kylla kayttdmaan apunaan
metsaalan asiantuntijaa. Tutkimuksen teoriaosuudessa kaydaan lapi mitd metsatilaan si-
joittajan tulee ottaa huomioon ennen metsétilaan sijoittamista ja mitd mahdollisia kuluja
sijoittajalle saattaa koitua, kun sijoittaja paattaa ostaa metsapalstan. Puun myyntivoittoon
perustuvaa veroa kutsutaan metsaveroksi. Puunmyyntivoitot verotetaan paaomaverolla

tutkimuksen teoriaosuudessa kaydyin perustein.

Tutkimuksen tulosten, pohdintojen ja johtopaatoksien perusteella, tutkimuksessa asetet-
tuun paakysymykseen saatiin vastaus. Onko metsayhtididen osakkeiden tuottopotentiaali
positiivinen, jos vertailukohteena on keskiverto osaketuotto? Tutkimuksesta saatujen tu-
losten perusteella on. Metsayhtididen osakkeiden vuosituottoprosentit voittivat vertailukoh-
teena olevan Helsingin porssin yleisindeksin. Onko metsarahaston tuottopotentiaali positii-
vinen, jos vertailukohteena on keskivertoa tuottava osakerahasto? Tutkimuksesta saatu-
jen tulosten perusteella ei. Metsarahastojen vuosituottoprosentit havisivat vertailukoh-
teena olevan osakerahaston vuosituottoprosentille. Onko metsatilan tai yhteismetsén tuot-
topotentiaalit positiiviset, jos vertailukohteena kaytetddn asuntosijoittamisen tuottoa? Tut-
kimuksesta saatujen tulosten perusteella on. Seka metsatilan, etta yhteismetsén vuosi-
tuottoprosentit voittivat vertailukohteena olevan asuntosijoittamisen vuosituottoprosentin.
Tutkimuksen paékysymyksena oli: Onko metsasijoittamisen eri muodot kannattava vaihto-
ehto verrattuna muihin sijoituskohteisiin? Tassa tutkimuksessa esille tulleiden tulosten pe-
rusteella on, kun tarkastelee vuosituottoprosentteja, sijoittamiseen liittyvia riskeja, kuluja

seka taman hetkistd maailmantalouden tilannetta.

Tutkimuksen hyddynnettavyyden arviointia varten, tutkimus lahettiin kahdelle eri yksityissi-
joittajalle, joilla molemmilla oli yli 20 vuoden kokemus sijoittamisesta. Sijoitustyypeiksi vali-

koitui sijoittaja, jolla ei ole aiempaa kokemusta metsasijoittamisesta, mutta on talla
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hetkella kiinnostunut metsasijoittamisesta ja sen mahdollisuuksista. Toinen sijoitustyyppi
omisti jo entuudestaan metséatilan. Sijoittaja oli juuri saanut tuottoja paatehakkuusta ja oli
kiinnostunut, mihin voisi uudelleen sijoittaa tuotot. Molemmat sijoittajat lukivat tutkimuk-
sen, antoivat tutkimuksesta oman mielipiteen ja kertoivat oliko tutkimus heille hyddyllinen.

Taulukosta 7 pystyy tarkastelemaan palautteiden yhteenvedon.

Sijoittajilta saatu palaute

- Mielenkiintoinen tutkimus, antoi hyvin perspektiivia eri metsasijoitusmuotojen
tuottopotentiaaleista ja mahdollisuuksista

- Tutkimuksesta loytyi puolueeton vertailu eri sijoitusmuotojen valilla

- Riskit tuotu rehellisesti esille. Usein saattaa asiantuntijatapaamisissakin
tapahtua, etta tuottoja kehutaan ja riskeja vahatellaan

- Asuntosijoittamisen alhaiset tuottoprosentit seka piilevat kulut yllatti

- Tutkimuksessa tuotiin esille monipuolisesti eri sijoitusvaihtoehdot

- Tutkimuksen luettuani sain lisatietoja muistakin metsasijoitusmuodoista

- Hyodyin tuottovertailusta, kun pohdin tulevaisuuden suunnitelmiani

Taulukko 7. Tutkimuksen palaute

Sijoittajilta saadun palautteen mukaan, tutkimus oli mielenkiintoinen, koska tassa markki-
natilanteessa heidan omakohtaiset tulevaisuuden suunnitelmatkin sijoittamisessa tarvitse-
vat vahvistusta ja uusia naktékulmia. Tastéa tutkimuksesta vertailtiin ja tutkittiin puolueetto-
masti eri sijoitusmuotoja ja tuottoprosentteja. Palautteista kévi ilmi myos, etta sijoittajat yl-
lattyivat esimerkiksi asuntosijoittamisen alhaisesta vuosituottoprosentista tassa tutkimuk-
sessa. Sijoitusmuotojen riskit tuotiin rehellisesti esille. Tutkimus osoitti myos, etta oikeiden
yksittaisten sijoitustuotteiden I6ytdminen saattaa olla hyvinkin hankalaa varsinkin, jos on
kokematon sijoittaja. Tutkimuksesta sai kattavasti tietoa metsasijoitusmuodosta ja sijoitta-
jat olivat tyytyvaisia tutkimuksessa esille tulleisiin monipuolisiin vaihtoehtoihin ja kertoivat,

etta hyotyivat tuottovertailusta tulevaisuuden suunnitelmissaan.
5.8 Tutkimuksen luotettavuus ja jatkotutkimusaihe

Tutkimuksessa virheita pyritddn valttdmaan, mutta silti tutkimuksen luotettavuus ja pate-
vyys vaihtelevat. Taman johdosta kaikissa tutkimuksissa pyritdén arvioimaan tutkimuksen
luotettavuutta. Kun tutkimuksen luotettavuutta arvioidaan, siind voidaan kayttd& monia eri-

laisia mittaus- ja tutkimustapoja. (Hirsjarvi ym. 2005, 216.)
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Tassa tutkimuksessa luotettavuutta kasitellaan validiteetin ja reliabiliteetin avulla. Validi-
teetti maarittelee sen, onko tutkimuksessa tutkittu sitéa, mita on tarkoituskin tutkia. Reliabili-
teetti maarittelee sen, onko tutkimustulokset toistettavissa. Reliabiliteetti kertoo siis tutki-

muksen kykya antaa ei-sattumanvaraisia tuloksia. (Hirsjarvi ym. 2005, 216-217.)

Kvalitatiivisen eli laadullisen tutkimuksen luotettavuutta parantaa tutkijan tarkka selvitys
tutkimuksen toteuttamisesta. Tarkkuus ei koske vain yhta kohtaa vaan tutkimuksen kaik-
kia vaiheita. Tutkijan tulee kertoa aineiston tuottamisen olosuhteet totuudenmukaisesti ja
selvasti. Esimerkiksi haastattelututkimuksessa kerrotaan paikoista ja olosuhteista, jossa
aineisto kerattiin. Samoin selvitetaan mahdolliset hairidtekijat seka virhetulkinnat haastat-
telussa. Tutkijan olisi myos hyva antaa oma itsearviointi tilanteesta. Nama auttavat lukijaa

saamaan mahdollisimman luotettavan kuvan tutkimuksesta. (Hirsjarvi ym. 2005, 217-218.)

Tutkimuksen luotettavuutta lisasi se, etta kaikki taulukot, kuvioit, vertailussa kaytetyt tuotot
ja laskentakaavat sekd muut havainnot ovat kaikkien kaytettavissa ja saatavissa. Tutki-
mukseen valittu teemahaastattelu toteutettiin tutkijan valitsemien haastateltavien kanssa,
joista jokainen oli sijoitusalan asiantuntija. Tutkija valitsi myds kaytetyt kysymykset ja ta-
van ohjata haastattelua. Haastattelut nauhoitettiin, joka lisdd myds haastattelun luotetta-
vuutta. Haastattelututkimuksesta saadut havainnoit ja tulokset kirjattiin luettavaan muo-
toon. Haastatteluiden olosuhteet olivat moitteettomat eika hairidtekijoita havaittu. Tutki-
muksen luotettavuutta voi heikentaa se, etta tilanne sijoitusmaailmassa voi muuttua hyvin-
kin nopeasti. Taméan johdosta tutkimuksessa esille tulleet tulokset, erilaisessa maailman
tilanteessa, eivat olekaan enaa luotettavia. Tutkimuksen luotettavuutta voi heikentdd myos

se, etta tutkija oli kokematon.

Tutkimuksesta voisi tehda jatkotutkimuksen. Jatkotutkimuksessa olisi mielenkiintoista ver-
tailla metsasijoitusmuotoja yksityiskohtaisesti. Yhtend mielenkiintoisena jatkotutkimusai-
heena olisi vertailla tietyn maantieteellisen alueen metsatilan tuottoja ja arvonnousuja esi-
merkiksi kasvukeskusten vieressd. Nain saataisiin yksityiskohtaisempaa tietoa, mitd met-
satilat voivat tuottaa parhaimmillaankin. Vertailukohteena voisi olla asuntosijoittamisen

tuotot ja arvonnousut kasvukeskusten vieressa.

Toisena jatkotutkimusaiheena olisi mielenkiintoista vertailla metsayhtitiden osakkeiden
tuottoja korkeisiin tuottotavoitteisiin pyrkiviin strukturoituihin tuotteisiin. Nain saataisiin ver-
tailukohteeksi korkean tuottopotentiaalin omaava sijoituskohde, joka poikkeaa myos hie-

man normaalista osake- ja rahastosijoittamisesta.
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6 YHTEENVETO

Tutkimuksen tarkoituksena oli selvittaa, mitd metsasijoittamisen vaihtoehtoja on ja onko
eri metsasijoitusmuodot kannattava vaihtoehto omaisuuden hajauttamiselle. Tutkimuk-
sessa selvitettiin eri metsasijoitusmuotojen vuosituottoprosentit seka vertailtiin niita eri si-
joitusmuotojen valilla. Taman lisaksi tutkimuksessa selvitettiin, missa tutkimuksessa kay-
tetyista sijoitusmuodoista tuottopotentiaali on korkein. Tutkimuksen tarkoituksena oli myds
kertoa mita sijoittaminen vaatii ja mité sijoittamisessa taytyy ottaa huomioon. Tutkimuk-
sessa pohdittiin myds miksi eri sijoitusmuotoihin kannattaa sijoittaa ja minkalaiselle sijoi-

tusprofiilille tutkimuksessa olevat sijoitusmuodot mahdollisesti soveltuvat.

Tutkimuksessa tehtiin kvalitatiivinen eli laadullisen tutkimus, jonka avulla selvitettiin, onko
eri metsasijoitusmuodot kannattava vaihtoehto sijoitusvarallisuuden hajauttamiselle. Tutki-
muksessa tutkimusmetodiksi valittiin teemahaastattelua, jonka avulla tutkimukseen saatiin
uusia nakokulmia tutkimustuloksiin. Teemahaastattelun avulla saatiin myos uutta yleista
tietoa sijoittamisesta, tutkimuksessa kaytetyista sijoitusmuodoista seka tulevaisuuden na-

kymista.

Tutkimus jaettiin kolmeen teoriaosuuteen. Ensimmaisessa teoriaosassa kasiteltiin yleisesti
sijoittamista, perehdyttiin sijoitusstrategioihin, sijoitusprofiilin seka sijoitussuunnitelmaan
ja kasiteltiin riskeja, kuluja ja verotusta. Toisessa ja kolmannessa teoriaosuudessa kasitel-

tiin tutkimuksessa kaytettyja sijoitusmuotoja.

Tutkimuksen empiirisessa osiossa toteutettiin tutkimus. Vertailtiin metsayhtididen osakkei-
den, metsarahastojen seka yhteismetsan ja metsatilan tuottoprosentteja eri sijoituskohtei-
den valilla. Toteutettiin haastattelututkimus kuuden haastateltavan kanssa, joista jokainen
oli sijoitusalan asiantuntija. Haastateltavilta 10ytyi tyokokemusta pankeista, pankkiiriliik-
keista seka metsanhoitoyhdistyksesta. Tutkimustuloksista ja teemahaastattelusta saa-
duista aineistoista tehtiin johtop&atoksia, tarkasteltiin tutkimuksen ja tutkimustulosten luo-

tettavuutta seka annettiin jatkotutkimusaihe.

Tutkimuksen perusteella eri metsasijoitusmuodot ovat kannattava vaihtoehto sijoitusvaral-
lisuuden hajautukselle. Tulosten perusteella viimeisen viiden vuoden aikana molempien
sekd UPM-Kymmene Oyj ettéd Stora Enso Oyj osakkeet ovat tuottaneet enemmaén kuin
vertailukohteena oleva Helsingin porssin yleisindeksi. Tutkimuksen perusteella mydskin
metséatilan seka yhteismetsasijoituksen vuosituottoprosentit olivat korkeampia kuin tutki-
muksessa vertailukohteena olevan asuntosijoittamisen vuosituottoprosentti. Metsarahas-
tojen vuosituottoprosentit havisivat vertailukohteena olevan osakerahaston vuosituottopro-

sentille. Tutkimustulosten perusteella tuottopotentiaalit ja riskit kulkevat hyvin kasi
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kéadessa: Mitd suurempi tuottopotentiaali, sitd suuremmat riskit. Mita pienemmat tuotto-
odotukset, sita matillisempi riski. Metsa sijoituskohteena soveltuu myos hyvin monelle si-

joitusprofiilille.
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LITTEET

Liite 1 Teemahaastattelukysymykset

Henkilotiedot
Koulutus?
Tyotehtava?

Tyodkokemus (sijoittaminen)?

Sijoitusmuodot
Mita sijoitusmuotoa suosittelet?

e Osakkeet

e Sijoitusrahastot

¢ Asuntosijoittaminen
Miksi juuri tdh&n kannattaa sijoittaa?
Kenella tama sijoitusmuoto soveltuu?
Hyvét puolet?

e Tuotot

e Kannattavuus
Huonot puolet?

e Riskit

e Kulut

Tulevaisuuden nakymét?

Metsésijoitusmuodot
Mita sijoitusmuotoa suosittelet?

e Metsayhtididen osakkeet
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e Metsarahasto

e Yhteismetsa

e Metsatila
Miksi juuri tdhan kannattaa sijoittaa?
Kenella tdma sijoitusmuoto soveltuu?
Hyvat puolet?

e Tuotot

e Kannattavuus
Huonot puolet?

e Riskit

e Kulut
Tulevaisuuden nakymét?

llImastonmuutoksen vaikutus metsasijoittamiseen?
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