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Opinnaytetyodn tavoitteena oli selvittdda, voiko Suomessa asuva, keskimaaraisilla tuloilla ja
menoilla elava sijoittaja saavuttaa taloudellisen riippumattomuuden 30:ssa vuodessa, mikali
han sijoittaa saastonsa osakkeisiin ja rahastoihin. Opinnaytetydn strategiana oli pitk&aikais-
sijoittaminen ja keskeisimpiin teemoihin kuuluivat Helsingin Porssiin listatut osakkeet ja Suo-
men vanhin rahasto seka keskimaaraisen suomalaisen tulot ja menot. Tutkimuksen tavoit-
teena oli herattaa lukijassa inspiraatiota sijoittamiseen ja taloudellisen riippumattomuuden
tavoitteluun.

Tilaa, jossa passiiviset nettotulot kattavat vuosittaiset nettomenot, kutsutaan taloudelliseksi
riippumattomuudeksi. TAman tilan saavuttaminen mahdollistaa sijoittajaa sellaiseen vapau-
teen, jossa tydelamaan ei tarvitse osallistua hankkiakseen tuloja, koska passiivisilla tuloilla
katetaan vuosittaiset pakolliset menot.

Keskimaaraisen suomalaisen tulojen ja menojen lisdksi opinnaytetydn teoriaosuus kasitteli
Helsingin Pdrssiin listattujen osakkeiden ja rahastojen keskimaaraisia tuottoja. Taman li-
saksi opinnaytetydssa osakkeiden ja rahastojen tuotot ja riskit otettiin syvéllisen tarkastelun
kohteeksi.

Helsingin Poérssin ja Suomen vanhimman rahaston historiallisista tuotoista selvisi, etta suo-
malainen sijoittaja olisi saavuttanut taloudellisen riippumattomuuden 30:ssa vuodessa, jos
saastot olisi sijoitettu ylla mainittuihin sijoituskohteisiin kayttaen neljan prosentin saantéa
vuosittain. Tutkimuksessa todettiin, ettd tarkasteluajanjakson (vuonna 1986 — 2015) viimei-
sena vuotena passiiviset tulot eli neljan prosenttia kokonaisomaisuudesta todettiin olevan
suuremmat kuin menot. Tutkimuksen tuloksessa todettiin, etta taloudellinen riippumatto-
muus keskimaaraisen suomalaisen sijoittajan nakdkulmasta on taysin mahdollista tarkaste-
luajanjakson aikana. Koska ty6 kasitteli historiallisia tuottoja, tulosta ei voida takeena tule-
vaisuuden tuottojen epavarmuuden vuoksi.
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1 Johdanto

Taloudellinen riippumattomuus on viime aikoina saavuttanut suuren suosion Suomessa
ja maailmalla. Kyseessa on ilmid, joka voidaan saavuttaa minimoimalla henkilokohtaiset
kulut ja sijoittamalla sdastot kasvamaan korkoa korolle, mik& pitkan ajanjakson jélkeen
edesauttaa taloudelliseen vapauteen. Taman lisaksi, myds Suomen lakisdateinen elake
on viime aikoina ollut tiedotusvalineiden keskitssa. Tulevaisuuden eldkkeenmaksuky-
vyssd ndhdaan monia haasteita, mitka liittyvét pddasiassa vaesttn vanhenemiseen ja
syntyvyyden laskuun. Samalla kun suomalaisten tydura on vuosi vuodelta kasvamassa,
on monen nuoren tydntekijan luottamus omaan elaketurvaansa laskenut. Taloudellinen
riippumattomuus on saanut suuren suosion sen tuomasta vapauden tunteesta tyontekoa
kohtaan. Tamén opinnaytetyon tarkoituksena on antaa lukijalle inspiraatiota sijoittamista

kohtaan ja rohkaista taloudellisen riippumattomuuden tavoitteluun.

Tassa opinnaytetydssa tarkastellaan, voiko Suomessa asuva, keskimaaraisilla tuloilla ja
menoilla elava sijoittaja saavuttaa taloudellisen rippumattomuuden 30:ss& vuodessa,
mikali hén sijoittaa vuotuiset sdastonsa osakkeisiin ja rahastoihin. Sijoittajan tuloihin las-
ketaan tyodsta saadut ansiotulot ja hanen oletetaan omistavan sijoituksen aloitushetkella
saastod 5 000 euroa. Sijoittajan kuluihin otetaan huomioon asumis-, ruoka-, sdhko-, va-
kuutus- ja vapaa-ajankulut. Kaikista tuloista vahennetaan verot Suomen historiallisen tu-
loverotusjarjestelman mukaisesti. Kulujen jalkeen jadva saasto oletetaan sijoittajan si-
joittavan osakkeisiin ja rahastoihin. Sijoituskohteina kaytetaan osakkeita, jotka ovat lis-
tattu Helsingin poérssiin ja Suomen vanhinta rahastoa, Danske Invest Suomi Osake T:ta.
Sijoitusajankohtana tarkastellaan vuosia 1986 — 2015. Muut mainittavat sijoituskohteet

jaavat opinnaytetyon tutkimusosion ulkopuolelle.

Ty6 on tutkimustyyppinen tyo, jossa paneudutaan taloudelliseen riippumattomuuteen ja
erilaisiin sijoituskohteisiin, jotka mahdollistavat sen. Opinnaytetyon tutkimusmenetel-
méksi on valittu sek& kvantitatiivinen eli maaréllinen etta kvalitatiivinen eli laadullinen.
Opinnaytetyd toteutetaan hyddyntamalla olemassa olevaa tietoa internetista ja Kkirjalli-
suudesta muun muassa sijoituskohteista ja niiden riskeista ja tuotoista seka tilastoja kes-
kimaaraisen suomalaisen tuloista ja menoista. Sijoitustuotteiden riskeista tarkastellaan
ainoastaan systemaattista ja epasystemaattista riskia, informaatioriskia seka likviditeet-
tiriskia. Muitakin osakesijoittamisen riskeja on olemassa, mutta ne jaavat taman opin-

naytetydn tarkastelun ulkopuolelle.



1.1 Tutkimuksen tavoite

Taman tyon teoriaosuus kasittelee taloudellisen riippumattomuuden liséksi sijoituskoh-
teita (osakkeet ja rahastot), joilla tavoitellaan taloudellista riippumattomuutta. Opinnay-
tetydn sijoituskohteet on rajattu sijoituskohteisiin, jotka on listattu Helsingin Porssiin. Tut-
kimuksen tavoite on havainnollistettu alla olevassa kuviossa 1. Kuviossa esitetaan,
kuinka sijoittamalla tietyn paaoman tiettyihin sijoitustuotteisiin, voi saavuttaa taloudelli-
sen riippumattomuuden tietyn ajan kuluessa (tassa tyossa 30 vuotta). Taloudellinen riip-
pumattomuus maaritellaan péaésaantoisesti Anthony (Tony) Robbinsin ja Robert T.
Kiyoskin kirjoittamien teosten mukaan. Naiden teosten lisdksi kaytetaan myos muita tuo-

reita lahteita tukemaan teoriaosuutta taloudellisesta riippumattomuudesta.

TALOUDELLINEN

RIIPPUMATTOMUUS

30 vuotta

OSAKE RAHASTO

SUOITUS-
SUMMA

Kuvio 1. Sijoitusinstrumentit, jotka mahdollistavat taloudellisen riippumattomuuden saavuttami-
sen.

1.2 Tutkimusongelma ja teoreettiset tutkimuskysymykset

Tassa opinnaytetydssa tarkastellaan Suomessa asuvan keskimaaraisilla tuloilla ja me-
noilla elavan henkilon mahdollisuuksia saavuttaa taloudellinen riippumattomuus 30:ssa
vuodessa, kun kaikki hAnen vuotuiset saastonsa sijoitetaan suoraan osakkeisin ja rahas-
toihin. Tutkimusosuudessa sijoittajan tuloihin lasketaan tyésta saadut ansiotulot ja hanen
oletetaan omistavan sijoituksen aloitushetkella sdéstda 5 000 euroa. Sijoittajan menosta
otetaan huomioon asumis-, ruoka-, sahko-, vakuutus- ja vapaa-ajankulut. Kaikista tu-
loista vahennetaan verot Suomen historiallisen tuloverotusjarjestelman mukaisesti. Ku-

lujen jalkeen jaava saasto oletetaan sijoittajan sijoittavan osakkeisiin ja rahastoihin. Si-



joituskohteina kaytetéa&n osakkeita, jotka ovat listattu Helsingin porssiin ja Suomen van-
hinta rahastoa, Danske Invest Suomi Osake T:t&d. Taman lisaksi tutkimusosuudessa si-
joittaminen rajataan teoriaosuudessa esitettyihin sijoittamisen vaihtoehtoihin. Sijoitus-
ajankohtana tarkastellaan vuosia 1986 — 2015. Muut mainittavat sijoituskohteet jaavat
opinnaytetyon tutkimusosion ulkopuolelle. Teoriaosuudessa kasitellaan taloudellista riip-
pumattomuutta ja sijoittamisen vaihtoehtoja, jotka tassa tydssa ovat osakkeet ja rahastot
seka sijoittamisen riskit ja tuotot. Opinnaytety6lla pyritddn vastaamaan seuraavin tutki-
muskysymyksiin:

e Mika on taloudellinen riippumattomuus?

e Voidaanko taloudellinen riippumattomuus saavuttaa Suomessa asuvan sijoitta-
jan, keskimaaraisilla tuloilla seka menoilla, 30 vuoden aikana?

e Kuinka paljon padomaa kyseisella suomalaisella sijoittajalla olisi 30:n vuoden jal-
keen?

1.3 Tutkimusmenetelmét

Tutkimuksessa kaytetddn seka kvalitatiivista, eli laadullista, ettd kvantitatiivista, eli maa-
rallisté tutkimusmenetelmaa. Kvalitatiivisessa tutkimuksessa tutkitaan ilmion tarkoitusta
ja taustaa, jossa tutkimusaineistoa kerataan todellisissa tilanteissa. Kvantitatiivisessa
tutkimuksessa tutkitaan ja analysoidaan kerattyja aineistoja numeroiden ja tilastojen
avulla. (Koppa 2015.) Opinnaytetydssa kaytetdan molempia menetelmia, silla tydssa ka-
sitelldaan taloudellisen riippumattomuuden lisdksi my6s sijoituskohteiden tuottoa seka
keskimaardisen suomalaisen tuloja ja menoja, euroina seka prosentteina. Hyédynnan

aiheeseen liittyvaa kirjallisuutta, artikkeleita seka internet-sivustoja.

Tybssa keskitytdadn pitkaaikaissijoittamiseen Suomessa asuvan sijoittajan nakokul-
masta, jonka tulot ja menot ovat keskivertokansalaisen luokkaa. Taman liséksi opinnay-
tetydssa tarkastellaan ja analysoidaan sijoituskohteita seké sijoittajan tulot ja menot.
Hankittujen tietojen pohjalta, pohditaan sijoittajan mahdollisuutta saavuttaa taloudellinen

riippumattomuus 30 vuodessa.



2 Taloudellinen riippumattomuus

Raha on hyvin henkilokohtainen asia ja voi herattaa inmisessa vahvojakin tunteita. Ra-
han merkitys vaihtelee yksilon arvojen mukaan. Usein, kun rahaa on runsaasti, voi ihmi-
sissa korostua tunne syyllisyydesta, toisaalta, kun rahaa ei ole riittvasti, voi ihmisissa
korostua tunne hdpeéstd. Rahassa on voimaa ja ihmiset tavoittelevat taloudellista vau-
rautta lahes poikkeuksetta. Raha auttaa saavuttamaan elamassa erilaisia asioita kuten
vapauden, turvallisuuden ja vaikutusmahdollisuuden tunteita. (Robbins 2014, 3 — 4.)

Suurin osa lapsista saa ensimmaiset oppinsa rahan arvosta ja oman talouden hoidosta
vanhemmiltaan. Koulu taas keskittyy opettamaan skolastisia ja ammatillisia taitoja, mutta
ei valttamatta taloudellisia taitoja, kuten oman talouden yllapitoa tai tietoa passiivisen
rahan merkityksesta. Tama selittdd, miksi esimerkiksi jotkut 1aéakarit tai pankkiirit saatta-

vat taistella taloudellisista ongelmista lapi elamansa. (Kiyosaki 2014, 2.)

Kiyosakin (2014, 2) mukaan pieni- tai keskituloinen isa opettaa lastaan kdymaan koulua
ja saaman hyvia arvosanoja, jonka jalkeen lapsella on mahdollisuus saada hyva tyo-
paikka. Hanen mukaan tdman tyyppinen lapsi saattaa valmistua hyvilla arvosanoilla,
mutta puutteellisilla tiedoilla ja rajallisella ajattelutavalla. Varakas isa taas opettaa las-
taan kdymaan koulua ja saaman hyvia arvosanoja, jotta lapsella olisi mahdollisuus ostaa
esimerkiksi hyva liiketoiminta tuottamaan jatkuvaa kassavirtaa. Varakas isa opettaa las-
taan myds muun muassa uskomaan taloudelliseen omavaraisuuteen ja vastuuseen seka
hallitsemaan riskeja. Taman liséksi han opettaa lastaan ajattelemaan, etta raha on voi-

maa ja, etté taloudellisiin asioihinsa voi henkil6 itse vaikuttaa.

Taloudellinen riippumattomuus on sita, kun rahan ansaitseminen ei vaadi tyontekoa. Ta-
loudellinen riippumattomuus alkaa ajattelutavasta, jolla ihminen pyrkii muuttamaan an-
siotulojaan passiivisiksi ja/tai portfolio tuloiksi. Talléin on mahdollisuus saavuttaa tila,
jossa kulut voidaan kattaa sijoitusten tuotoilla tai saastdilla (passiiviset tulot), jotka eivat
vaadi varsinaista tyontekoa. (Talousviisas 2019.) Tallaista tilaa ei voida saavuttaa tietylla
vakiosummalla vaan tila riippuu taysin omasta elintasosta ja tottumuksista (Kullas & Myl-
lyoja 2014).

2.1 Passiiviset tulot

Ansiotulot ovat omalla tyonteolla ansaittuja tuloja. Passiiviset tulot ovat varallisuudella

saavutettuja tuloja. (Kiyosaki 2014, 179.) Yhta tiettyd universaalia summaa, joka riittaisi



taloudelliseen rippumattomuuteen, ei ole olemassa vaan jokainen maarittaa itse kuinka
paljon passiivista tuloa tarvitsee kattamaan valitsemaansa elamantyyliin tarvittavat kulut.
Riittava maaré passiivista tuloa riippuu siis muun muassa henkilon elintavoista ja tottu-

muksista.

Tony Robbinsin teoksessa "Money: Master the Game” (suomeksi Raha — Peli haltuun)
maadritellaan viisi vapauden tasoa. Nama viisi tasoa kuvaavat, kuinka suuret passiiviset

tulot ovat ja mitéa kaikkea ne mahdollistavat. Tasot ovat seuraavat:

e Taloudellinen turva

e Taloudellinen elinvoima

e Taloudellinen vapaus

e Taloudellinen riippumattomuus

e Taydellinen taloudellinen vapaus

Taloudellisella turvalla tarkoitetaan sitd, etta riippumattomat tulot kattavat kaikki perus-
tarpeet kuten asunnon vuokra/lainahoitokulut, ruoan, sahkon, vakuutukset ja likkumisen.
Tama taso kattaa ainoastaan valttdmattomat asiat elamiseen. Esimerkiksi harrastukset

ja muut ajanvietteet, eivat tule katetuksi tassa kategoriassa. (Robbins 2014, 214 — 216.)

Taloudellisen elinvoiman taso sisaltda kaikki taloudellisen turvan tasoista seka osan
viihde ja nautinnonhaluisuudesta. Viihde ja nautinnonhaluisuudella tarkoitetaan muun
muassa harrastuksia, lomamatkoja, vaatteita ja ravintolakaynteja. (Robbins 2014, 219 —
220.)

Taloudellinen vapaus on tila, jossa henkilén elintaso on parempi, kuin mita se olisi ollut
palkkatydssa. Talléin henkild voi toteuttaa itseddn vapaammin, kuin edella mainituissa
tiloissa. Tassa tilassa han voi hankkia kaksi tai kolme merkittavaa luksustarviketta (esi-
merkiksi talo, auto, terveyspalvelu), jolle on tarvetta tulevaisuudessa. Nama tarvikkeet
katetaan passiivisilla tuloilla. Taloudellisen vapauden tilassa henkil® voi siis halutessaan

jo muuttaa elamantapaansa. (Robbins 2014, 222 — 223.)



Taloudellinen riippumattomuus on tila, jossa henkilon ei tarvitse enaa tyéskennella jat-
kaakseen normaalia elamantyyliaan. Normaali elamantyyli yllapidetaan talldin passiivi-
silla tuotoilla. Raha tekee siis tyot puolestasi. Tama ei kuitenkaan tarkoita sita, etta tyot
on kokonaan lopetettava. Halutessaan henkild voi myds vain muuttaa tydnséd muotoa tai
tahtia. (Robbins. 2014, 220 — 221.)

Taydellinen taloudellinen vapaus on tila, jossa henkilé voi saada kaikki tarvikkeet, joita
tarvitsee ja haluaa. Tassa tilassa ei tarvitse ajatella mitéa jokin maksaa ja todennékdisesti
lahjoitukset (esimerkiksi hyvantekevaisyyteen) ovat jo osa elamaa. Tama on tila, joka
mahdollistaa asioita, jotka lisdavat onnellisia tunteita. Tassakaan tilassa ei ole olemassa
tiettyd euromaarada, joka maarittaisi tason. Se riippuu taysin asioista, jotka henkild itse
madarittaa tarvittaviksi ja haluttaviksi. (Robbins 2014, 225 — 226.)

2.2 Passiivisen tulon esimerkkilaskenta

Opinnaytetydssa passiivisena tulona tarkoitetaan sijoitustoiminnasta saatavaa tuottoa.
Alla olevassa esimerkkilaskennassa (Taulukko 1) on verrattu kolmea eri sijoitusomai-
suutta kahdella eri vuosituottoprosentilla (5% ja 10%). Vuosituotto voidaan laskea seu-

raavalla kaavalla:
Vuosituotto = Sijoitusomaisuus - Vuosituottoprosentti 1)

Koska sijoitustoiminnassa tuotot ovat verotettavaa paaomatuloa, vuosituotosta on va-

hennettava pakolliset verot, jotta saadaan nettotuotto:
Nettotuotto = Vuosituotto — Vuosituotto - veroprosentti 2

Vuonna 2019 paaomatulosta maksetaan veroa 30 000 euroon asti 30 prosenttia, ja yli
menevalta osuudelta 34 prosenttia. (vero.fi.) Jakamalla vuosittainen nettotuotto vuotui-

sella kuukausien maaralla saadaan kuukausittainen nettotuotto:

Nettotuotto (3)

Kuukausittainen nettotuotto = 12

Sijoitustoimintaan liittyy usein myds muitakin muuttuvia kuluja (esimerkiksi inflaatio, si-
joitusten hoitokulut ja kaupankayntikulut), joita ei ole otettu huomioon edellisissa las-

kuissa, mutta tullaan huomioimaan tdman tyon tutkimusosiossa.



Taulukko 1. Passiivisen tulon esimerkkilaskenta.

Sijoitus- Vuosituotto- | Vuosituotto Netto- Netto-
omaisuus prosentti (%) (€) Verot tuotto/v. tuotto/kk.
250,000 € 5% 12,500 € 3,750 € 8,750 € 729 €
250,000 € 10% 25,000 € 7,500 € 17,500 € 1,458 €
500,000 € 5% 25,000 € 7,500 € 17,500 € 1,458 €
500,000 € 10% 50,000 € 17,000 € 33,000 € 2,750 €

1,000,000 € 5% 50,000 € 17,000 € 33,000 € 2,750 €
1,000,000 € 10% 100,000 € 34,000 € 66,000 € 5,500 €

Ylldolevassa taulukossa 1, sarake "Nettotuotto/kk” kertoo sijoitustoiminnasta saatavat
passiiviset tuotot. Esimerkit ovat keksittyja, eli tuotto voi hyvinkin olla suurempi tai pie-
nempi, kuin esimerkkilaskuissa. Kayttden taman tyyppisia esimerkkilaskelmia, sijoittaja
VOi verrata potentiaalisia sijoitustoiminnasta saatavia passiivisia nettotuottoja paivéatyos-

taan saamiinsa nettotuloihin.

3 Korkoa korolle -ilmio

Korkoa korolle -ilmié on merkittédva asia ja hyvin tarke&d osa sijoitustoimintaa, varsinkin
kun tarkoituksena on pitkdn ajan sijoittaminen ja tavoitteena taloudellinen riippumatto-
muus. IImi6é on niin vaikuttava, ettd ihmiset, mukaan lukien Albert Einstein kutsuvat sita

maailman kahdeksanneksi ihmeeksi. (Alexandria.fi.)

Korkoa korolle -ilmid perustuu siihen, etta korko maksetaan alkuperéisen saaston lisaksi
myos edellisisind vuosina kertyneille tuotoille, eli koroille. Eli lyhyesti kiteytettyna korkoa
maksetaan korolle. (Porssisaatit 2017.) Korkoa korolle -ilmi riippuu kahdesta tekijasta:
sijoitukselle saatu korkotulo ja sijoitushorisontista. Mita pidempi sijoitushorisontti ja kor-
keampi korko, sitéa suurempi on ilmion vaikutus. Kertasijoituksen korkoa korolle -tuotto

voidaan laskea seuraavalla kaavalla:

r \! 4
Tuotto= S x(1+m) (4)

Jossa S on sijoitussumma, r on vuosikorko ja t on sijoitusaika. (Raha.fi.). Seuraava esi-
merkki havainnollistaa kuinka kertasijoitus kasvaa korkoa korolle -ilmién ansiosta. Ole-
tetaan, etta sijoittaja sijoittaa 5 000 euroa 10 vuoden ajaksi 7 prosentin vuosituotolla,

loppupédédomaksi saadaan:



5000 * (1 +0,07)1° =9835,76 €

Kun kyseessd on saénndéllinen kuukausittainen sijoitus, jossa sijoituksen maaré S on
aina sama, voidaan laskukaava esittaa sijoituksien ja niiden korkojen summana seuraa-

vasti:

k 127 k+1-i (5)
Tuotto_odotus = S X z <1 + m)

i=1

Jossa k on sijoitusaika kuukausina. Koska kyseessa on kuukausittainen tapahtuma, ko-

rosta on otettu 12-juuri (kuukausien maara vuodessa).

Seuraava kuvio (Kuvio 2) havainnollistaa, kuinka sdaannéllinen kuukausittainen saasta-
minen kasvaa korkoa korolle -ilmién ansiosta. Oletetaan, etta sijoittajan sijoittama alku-
paaoma on 5 000 euroa ja joka kuukausi han sijoittaa 100 euroa 10 vuoden ajaksi 7
prosentin vuosituotolla, loppupaaomaksi saadaan:

Alkupddoma Kuukausisddsto

Sijoituksen alkupadoma euroina Kuukausittain sadstettava maara euroina
5000 ] ’ 100

Sijoituksen tuotto Sijoitusaika

Sijoituksen arvioitu vuosituottoprosentti Sijoituksen kesto vuosina

B 2 1001213181514 17 18920 1 15 20 25 0 15 40 45 50

Sijoituksen arvo sijoitusajan lopussa

27357 €

Kuvio 2. Korkoa korolle laskuri (Sijoittaja.fi).

4 Neljan prosentin saanto

Taloudellinen riippumattomuus on lahtenyt liikkeelle vuonna 1990-luvulla, kun tutkimuk-
sessa tutkittiin portfolion riittavyytta pitkalla aikajanteella. Kyseinen portfolio koostui 60
prosenttia osakkeista ja 40 prosenttia joukkovelkakirjalainoista. Artikkelin kirjoitti amerik-

kalainen sijoitusneuvoja William P. Bengen vuonna 1994. Tutkimuksessa Bengen tutki



osakkeiden ja joukkovelkakirjalainojen tuottoja vuodesta 1926 alkaen. Laskelmissa
myds inflaatiota otettiin huomioon sen vaikutuksesta elamisen kustannukseen ja p&éa-

oman realituottoon. (Bengen 1994.)

Luotettavan ja pitkan historiallisen tiedon ja laskelmien pohjalta, Bengen tutki 30 vuoden
pituisia elékejaksojen menestymista eri aikoina alkaen vuodesta 1926 vuoteen 1979 asti.
Han mallinsi erilaisia tilanteita, jossa eldkesaastot olisivat riittdnyt 30 vuotta, henkilon
elakoityessé 65-vuotiaana. Pitkan luotettavan historiatiedon ja laskelmiensa pohjalta han
esitti neljin prosentin nostosdannon. Neljdn prosentin nostosdantd tarkoitti sitd, etta
portfoliosta oli mahdollista nostaa turvallisesti vuosittain nelja prosenttia kokonaisar-
vosta. Kyseinen nelja prosentti riittaisi voittamaan markkinoiden heilunnan seka inflaa-
tion. Taman lisaksi padoma ei loppuisi kesken, vaan kestaisi markkinoiden laskut seka

nousut ja yhtaaikaisesti pAdoma kasvaisi korkoa korolle -ilmion ansiosta (Kagan 2019.)

5 Sijoituskohteet

Sijoittamisen tarkoituksena on tehdéa voittoa. Sijoittamisella tarkoitetaan sijoituskohteiden
ostoa, hallussapitoa ja myymista. (Pesonen 2011, 11.) Sijoittamisen tarkoituksena on
varallisuuden kasvattaminen. Tana paivana sijoituskohteita on hyvin tarjolla, mika mah-
dollistaa sijoittajalle valinnanvaran kohteiden valillda. Sijoituskohteet eroavat toisistaan
ominaisuuksien, kulujen, riskien ja tuotto-odotusten mukaan. Tuotto ja riski korreloivat
toisiaan. Suuremman tuototon tavoittelu johtaa suurempaan riskiin. (Kallunki & Martikai-
nen & Niemela 2011, 95.)

Sijoittaminen on joko suoraa tai valillista. Suoria sijoituskohteita ovat esimerkiksi osak-
keet, kiinteistot, joukkovelkakirjalainat. Valillisia sijoituskohteita ovat esimerkiksi sijoitus-
rahastot. (Kallunki ym. 2011, 95 — 96.)

5.1 Osakkeet

Osakeyhti6lla on mahdollisuus hankkia oman padaoman ehtoista rahoitusta laskemalla
likkeeseen yhtion osakkeita (Martikainen & Martikainen 2009, 43). Osakkeella tarkoite-
taan osuutta yhtidsta (Oksaharju 2012, 33). Sijoittaja omistaa yhtidsta osuuden, kun han

on ostanut osakken, joka on yhta suuri kuin hdnen omistamiensa osakkeiden yhteenlas-
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kettu osuus koko osakepddomasta. Sijoittajat voivat kayda kesken&én kauppaa porssi-
noteeratuilla osakkeilla. Suomessa osakekauppaa kaydaan Helsingin porssissa (Nas-
dag OMX Helsinki). (Kallunki ym. 2011, 101 - 103.)

Sijoittajan ostaessaan osakkeen, osakeyhtido mydntad osakkeen mukana oikeuden mah-
dolliseen osinkoon, aanivallan yhtiokokouksessa, etuoikeuden uusien osakkeiden mer-
kitsemiseen osakepddomaa korotettaessa ja oikeuden jako-osaan yhtiota purettaessa.
(Martikainen & Martikainen 2009, 43.) Nama oikeudet voidaan jakaa taloudellisiin oi-
keuksiin ja paattsvaltaan. Pois lukien &anivalta yhtitkokouksessa, joka kuuluu paatos-
valtaan, edella mainitut oikeudet kuuluvat taloudellisiin oikeuksiin. (Kallunki ym. 2011,
102.) Omistaja voi kayttad paatosvaltaa ainoastaan yhtiokokouksessa. Paatosvallan laa-
juus riippuu osakeoikeuden danimaarasta (Oksaharju2012, 34). Yhtiokokouksessa paa-

tetddn jaettavan osingon suuruudesta.

Yhtion osakkeet voidaan jakaa erilaisiin osakesarjoihin. Osakesarjat saattavat vaihdella
porssiyhtididen mukaan. Jotkut porssiyhtiot laskevat liikkeeseen vain yhta sarjatyyppia
olevia osakkeita. Toiset porssiyhtiot puolestaan laskevat liikkeeseen esimerkiksi kahden
eri sarjatyypin osakkeita, jolloin osakkeet eroavat toisistaan (esimerkiksi aanivallaltaan)
riippuen mihin sarjatyyppiin kuuluvat. Helsingin porssissa taman tyyppisia yhti6ita ovat
esimerkiksi Orion ja Fiskars. Osakesarjat erotellaan liittAmalla osakkeen tunnukseen sar-
jatyypin ilmaiseva kirjain tai numero (esimerkiksi Orion A-osake ja Orion B-osake).
(Salkku.fi.) Tunnukset eivat kuitenkaan ole johdonmukaisia, joten osakesarjojen erot
ovat selvitettava erikseen yhtitkohtaisesti. Koska oikeudet eroavat osakesarjojen valilla,
my0s eri sarjan osakkeiden markkinahinnat voivat poiketa toisistaan. (Kallunki ym. 2011,
102.)

Paasaantoisesti, syy ostaa tietyn yhtion osakkeita on taloudellisen tuoton savuttaminen.
Ennen osakkeen hankintaa, siita tiedetaan vain mita se on tédhan paivaan asti tuottanut
eli sen historiallinen tuotto. Tulevaisuuden tuotosta ei tiedeté etukateen. Osakemarkkinat
kuitenkin hinnoittelevat osakkeet niiden potentiaalisen tuoton ja mahdollisten riskien mu-
kaan. Naiden lisaksi osakkeen hinta (osakekurssi) vaihtelee myds kysynnan ja tarjonnan
mukaan. (Kallunki ym. 2011, 102.)

Pitkalla aikavalilla, talouden kasvu vaikuttaa positiivisesti yritysten tuloksentekokykyyn,

mika nostaa osakekursseja (Kallunki ym. 2011, 102). Osakekurssien historiallinen kehi-
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tys ei ole kuitenkaan aina ollut tasaista. Kaikkien porssiyhtididen osakkeet eivat ole nous-
seet uusiin ennatyksiin vaan jotkut yhtidt ovat jopa poistuneet kaupankayntilistoilta kon-
kurssien myota. Osakemarkkinoilla on normaalia, ettd osakekurssit laskevat ja nousevat
suhdanteiden mukaan. Sijoittajat kuitenkin usein saik&htavat laskusuhdanteessa. Jos
osake laskee pitkaan, sijoittajat saattavat myyda osakkeen. Sijoittajat saattavat usein
unohtaa, etta osakemarkkinoiden pitk&n aikavalin tuotto-odotus on yleensa korkea, kun
laskukausi on jatkunut pitkaan. Siksi konservatiivinen pitkdn aikavalin sijoittaja ostaa uu-
sia osakkeita, kun muut myyvat hadissdan. (Oksaharju Jukka 2012, 38 — 40.)

Yksi maailman tunnetuimmista sijoittajista Warren Buffet korostaa vahvasti sijoitushori-
sontin merkityksen. (Heikkila 2016). Aika on tassakin asiassa ratkaiseva tekija, silla mita
pidempi sijoitushorisontti on, sitd enemman sijoittaja hyotyy korkoa korolle -ilmiésta (Si-
joittaja 2016). Taman lisdksi osakkeet, jotka ovat mataloituneet, todennakdisesti elpyvat
ajan kuluessa. Sijoitettaessa osakkeisiin kannattaa olla pitkdjanteinen ja karsivallinen.
Pitkalla aikavalilla osakesijoittaminen on tuottanut paremmin kuin muut sijoitusmuodot.
(Pesonen 2011, 95.)

5.2 Rahastot

Sijoitusrahasto on sijoituskohde, jonka varat on sijoitettu rahaston sijoituspolitiikasta riip-
puen erilaisiin sijoituskohteisiin kuten osakkeisiin, joukkovelkakirjoihin, rahamarkki-
nainstrumentteihin tai muihin arvopapereihin. Rahaston sijoituskohteet selviavat yleensa
rahastoesitteestd. (Lounasmeri 2015, 4 — 10). Rahasto-osuuksista muodostuu sijoitus-
rahaston rahastopddaoma. Rahastopaaoma vaihtelee uusien sijoitusten ja lunastusten
mukaan. Taman lisaksi padoma vaihtelee sijoitusten porssikurssien ja korkotason arvon
muutosten mukaan. Rahaston arvo maaraytyy markkina-arvojen perusteella riippuen
sen omistamista arvopapereista ja sijoituskohteista. Rahaston varat eivat ole rahastoyh-
tion vaan varat omistavat siihen sijoittaneet tahot samassa suhteessa kuin mita he ovat
rahastoon sijoittaneet. (Lounasmeri 2015, 5.) Sijoitusrahasto on helppo ja vaivaton tapa
saastaa tai sijoittaa. Rahastoon sijoittamalla padsee pienella summalla osalliseksi use-

aan eri sijoituskohteeseen. (Nordnet 2019).

Hankkiessaan rahasto-osuuksia asiakas ulkoistaa salkunhoitonsa rahastoyhtidlle. Ra-
hastosijoittamisen helppouden vuoksi, se on hyva vaihtoehto etenkin henkilélle, jolla ei

ole esimerkiksi tarpeeksi tietamysta tai aikaa seurata markkinoiden kehitysta. Kuitenkin,
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rahastosijoittamiseen liittyy kuluja, joita rahastot perivat sijoittajilta. Kulut syovat sijoitus-
ten tuottoja, joten rahastoa valittaessa kannattaa vertailla eri rahastoja keskenaan. Suo-
raan sijoittajalta perittavat kulut syntyvat paasaantoisesti osuuden merkinnasta, lunas-
tuksesta sekéa rahasto-osuuden sailyttamisesta ja hallinnoinnista. Hallinnointipalkkiot pe-
ritddn suoraan rahaston varoista. Kulut vaihtelevat usein rahastotyypin mukaan. Esimer-
kiksi ulkomaisissa rahastoissa merkinté- ja lunastuspalkkiot ovat tavallisesti korkeammat
kuin Suomessa. (Lounasmeri 2015, 13.) Pohjoismaissa taas Nordnet on lanseerannut
markkinoille ensimmaisen indeksirahaston, joka on taysin kuluton. Superrahasto Suomi
seuraa OMXH25-indeksia. Siiné ei ole merkinta-, lunastus-, hallinnointi-, tai kaupankayn-
tipalkkioita. (Nordnet 2017.)

Sijoitusrahastot on jaettu sijoitusrahastolain perusteella kahteen seuraavaan ryhmaan:
sijoitusrahastodirektiivin mukaisiin sijoitusrahastoihin (UCITS-sijoitusrahastot) ja vaihto-
ehtoisrahastoihin (erikoissijoitusrahastot). Sijoitusrahastodirektiivin mukaisille sijoitusra-
hastojen toiminnoille on asetettu tarkat lailliset maaraykset (esimerkiksi rahastovarojen
sijoituksesta ja riskin hajautuksesta), jotka vaikuttavat rahaston toimintaan. Vaihtoehtois-
rahastojen sijoitustoiminta ei puolestaan ole yhta tarkasti sdannelty, mika antaa enem-

man vapautta niiden toiminnalle. (Lounasmeri 2015, 7.)

6 Sijoituskohteiden tuotot

Sijoituskohteiden tuotto rakentuu kahdesta osasta, tulovirrasta ja padoman arvonnou-
susta. Tulovirta koostuu muun muassa osingoista ja korkotuotoista. Tulovirta on ratkai-
seva tekija kokonaistuoton kannalta, kun sijoitushorisontti on pitka. Sijoittaja voi esimer-

kiksi sijoittaa saamansa tulovirran takaisin. (Sijoittaja.fi.)

Sijoitustuotteiden tuotot poikkeavat hyvin paljon toisistaan. Tuottoerot nakyvat selvasti,
kun tuottoja tarkastellaan vuosikymmenien pituisella ajanjaksolla. Vertailun vuoksi ote-
taan esimerkkind osakesijoitus ja korkosijoitus. Tassa esimerkissa osakesijoitus tuottaa
enemman kuin korkosijoitukset. Taméa johtuu osakesijoituksen tuottoarvon vaihtelusta,
eli niin sanotusta riskistd, jonka sijoittaja kantaa mukanaan sijoittaessaan osakkeisiin.
(Kallunki ym. 2011, 29.)

Osakesijoituksen tuotto muodostuu yrityksen tekemasta voitosta. Yritys paattaa, jos osa

yrityksen tekemasta voitosta jaetaan osakkeenomistajille osinkoina tai yritys voi halutes-
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saan investoida voittonsa esimerkiksi yrityksen kasvuun. (Kallunki ym. 2011, 25.) Osa-
kesijoituksen sijoitusperiodi HPR (holding period return) saadaan laskettua, kun osak-

keen arvonnousu ja osingot ovat tiedossa alla olevan kaavan mukaan:

_ P—B+D (6)

P; = hinta periodin lopussa
Py, = hinta periodin alussa

D = peridoin aika maksetut osingot. (KnUpfer & Puttonen 2014, 134.)

Kyseessa oleva malli kuvaa tuottoa sijoitusperiodin ollessa yksi vuosi ja saatu osinko
jatetdén uudelleensijoittamatta. Kaava muuttuu sijoitusperiodin ollessa pidempi kuin yksi
vuosi. Tallin saadut osingot voidaan sijoittaa uudelleen ja korko korolle -ilmién vaikutus
otetaan laskemissa huomioon. Sijoitusperiodin aikana saadut osingot tulisi teoreettisesti
sijoittaa samana paivana takaisin, kun ne maksetaankin. Tall6in voidaan laskea tuotto r

yleisella kaavalla:

PaNy (7)

. = hinta periodin lopussa
P, = hinta periodin alussa
N,, = osakkeiden lukumaara periodin lopussa

N, = osakkeiden lukumaara periodin alussa. (Nikkinen & ym. 2002, 23.)
Sijoituksen vuosituotto lasketaan geometrisen keskiarvon avulla. Geometrinen keskiarvo

huomioi korkoa korolle -efektin. Sijoituksen keskimaarainen vuosituotto saadaan lasket-

tua seuraavalla kaavalla:

Ronnual = (1 + rQl) * (1 + er) * (1 + rQS) + (1 + rQ4) -1,

jossa R tarkoittaa keskimaaraista osinkoa, joka tassa tapauksessa sijoitetaan takaisin

osakkeisiin.
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Osakesijoitus on tuottanut historiallisesti parhaiten muihin sijoituskohteisiin verrattuna
epavarmuuden, eli riskin takia, jotka osakkeenomistajat kantavat mukanaan. Koska osa-
kesijoitukseen vaikuttaa systemaattinen ja epasystemaattinen riski, on osakkeenomista-
jan vaikeaa ennustaa tietyn yrityksen tulevaisuutta ja maailmantaloutta eteenkin lyhyella
aikavalilla. Alla olevassa kuviossa (Kuvio 3) verrataan eri sijoitustuotteiden reaalituottoa
40 vuoden vélilta. Osakemarkkinoiden inflaatiokorjattu vuosittainen reaalituotto on ollut
6 — 7 prosenttia, joka on osoittautunut tuottavan parhaiten muihin sijoituskohteisiin ver-
rattuna. (Salkunrakentaja 2017.)

Eri omaisuuslajien historiallinen tuotto

Kuvio 3. Eri omaisuuslajien historiallinen realituotto (Salkunrakentaja 2017).

Rahastoyhtitt julkaisevat sijoitusrahastokatsauksissaan tunnuslukuja, jotka helpottavat
rahastojen arvonmaarityksen tulkitsemista. Tunnusluvuista voi seurata rahastojen kan-
nattavuutta, riskinottoa, aktivisuutta ja kuluja. Rahastojen vertaaminen keskendan on
helppoa, silla rahastojen tuotot lasketaan prosentuaalisina lukuina. Laskiessa tuottoja,
tulisi huomioida mahdolliset osingot, korot ja kassavirrat. Tuoton periodi tavallisesti on
yksi vuosi. (Nikkinen & Rothovius & Sahlstrom 2002, 22.)

Sijoitusperiodin tuotto maaraytyisi kaavan 6 mukaan eli hinnanmuutoksen ja maksettujen
osinkojen mukaisesti. Tuotto muodostuu paaomatuoton ja osinkotuoton summasta.
Koska rahastoissa sijoitusaika on monesti pidempi kuin yksi vuosi, pystytaan geometri-

sella keskiarvolla huomioida korkoa korolle ilmién. (Nikkinen ym. 2002, 22— 24.)
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7 Sijoituskohteiden riskit

Jokaisessa sijoituskohteessa on omat riskinsa. Riskilla tarkoitetaan sijoituskohteelle ase-
tetun tuotto-odotuksen toteutumisen epavarmuutta. (Martikainen & Martikainen 2009,
180). Rahoitusteorian perspektiivista riski tarkoittaa tuoton vaihtelua ajan suhteen eli si-
joitustoiminnan voiton ja tappion mahdollisuutta. (Kallunki ym. 2011, 23.) Riski mahdol-
listaa tuoton. Mitd vahemman jonkin sijoituskohteen arvo vaihtelee, sitd matalampi riski
silhen sisaltyy. (Pesonen 2011, 28.) Toisaalta, turvallisten sijoitusten tuotto-odotukset
ovat usein matalammat (Erola 2009, 139).

Yleensa syy sijoittaa ylimaaraisia varoja sijoituskohteisiin johtuu rahan aika-arvosta. Ra-
han aika-arvolla tarkoitetaan sitd, etta euro on tanaan arvokkaampi kuin euro huomenna.
Taman seurauksena henkilot sijoittavat ja vaativat korvausta tulevista rahavirtojen mah-
dollisista riskeistd. Rahan aika-arvoon vaikuttaa myds inflaatio ja kulutuksen lykk&&ami-
nen. Inflaatio tarkoittaa hintatason yleista nousua eli rahan ostovoiman heikkenemisesta.
Kulutuksen lykkaamisestad vaaditaan korvaus, silla nopea kulutus kasvattaa ja nakyy

hy6dyn maarassa. (Puttonen & Knupfer 2014, 75.)

Riskit ja tuottovaatimus liittyvat vahvasti toisiinsa, mikd on havainnollistettu alla olevassa
kuviossa 4. Kuviosta 4 nakyy miten eri sijoitusmuotojen tuotto-odotukset liittyvat riskiin.
Kayran alapadssa on pieniriskiset tuotteet ja ylapadssa korkeatuottoiset tuotteet. Mita
korkeampaa tuottoa tavoittelee, sitd korkeampi on riski. Kuviosta 4 myds nahdaan, etta
yksittdinen osake on eniten riskid omaava sijoituskohde, kun taas kateiset varat ovat

vahiten riskisia kohteita.

4
Korkea
tuotto .-
e
" Yksittainen osake
"ﬁomm:to
Osakerahasto
Yhdistelmarahasto
Pitkankoronrahasto
Keskipitkan koron rahasto
Lyhyen koron rahasto
Matala )
tuotto Kateiset varat
Matala riski Korkea riski

Kuvio 4. Sijoitusmuotojen tuotto ja riski (Niskanen & Niskanen 2013, 189).
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Iso osa sijoittajista pyrkii usein karttamaan riskej&, mik& on hieman ristiriitaista sijoittajien
suuren tuoton tavoittelun kanssa, koska suurempiriskiset sijoituskohteet mahdollistavat
usein suuremman tuotto-odotuksen. Erolan (2009, 139) mukaan riskid on hyva ottaa so-
pivana maarana, silla osaketuotot ovat palkinto riskinotosta. Sijoittamiseen liittyy aina
riskejd, joten sijoittaja vastaa itse sijoitustoiminnasta aiheutuvista taloudellisista seuraa-

muksista. (Fim.com.)

7.1 Riskin tekijat

Riskit on hyva tiedostaa, silla ne liittyvat aina sijoittamiseen. Tassa luvussa tarkastellaan
sijoittamiseen liittyvia yleisimpié ja oleellisimpia riskeja. Sijoittajan riskiensietokyky on
tarkedssa roolissa riskin nakdkulmasta ja sijoittaja voi oman riskinsietokyvyn mukaan
valita h&nelle sopivimmat sijoituskohteet. Sijoittajan on kuitenkin tarked muistaa, etta
markkinoilla ei ole taysin riskitonta sijoituskohdetta. Riski, tuotto ja sijoituksen aikavali

korreloivat vahvasti kesken&aan. (Erola 2009, 139.)

7.1.1 Markkina- ja yritysriski

Osakkeisiin liittyy kahdentyyppista riskeja, jotka ovat systemaattinen, eli markkinariski ja
epasystemaattinen, eli yritysriski. Markkinariski liittyy markkinavaihteluihin ja sita ei pys-
tyta pienentaa hajauttamalla. Markkinariskeja ovat esimerkiksi inflaatio, valuuttakurssien
heilahtelut, poliittinen epavakaus tai korkotasojen muutokset. Markkinariskit eivéat liity yk-
sittdiseen osakkeeseen tai sijoituskohteeseen. (Erkkila 2019.) Yritysriski on yrityskohtai-
nen riski ja sitd voidaan pienentda hajauttamalla. Hajauttaminen ei kuitenkaan poista
kokonaan yritysriskia. (Kallunki ym. 2011, 68 — 69). Yritysriski liittyy yksittédiseen osak-
keeseen, joka nakyy tyypillisend konkurssiriskina. (Erkkila 2019.)

7.1.2 Informaatioriski

Informaatioriski liittyy sijoituskohteesta julkisesti saatavaan tietoon tai sen puutteeseen.
Tiedon saannin suhteen sijoittaja on usein yrityksen lahipiiriin ndhden huonommassa
asemassa. Tiedotusvolyymin heikkous kasvattaa informaatioriskid. Taman lisaksi tietoa
voidaan vaaristella tai viivastyttdad. Vaikka Helsingin Porssisséa on tarkat sdannot koskien
siella listattujen yritysten tiedonantovelvoitteista, informaatioon koskevia saantdja ei valt-
tamatta aina noudateta. Tietoja, jotka ovat tarkeitd osakkeen arvon kehityksen kannalta,

saatetaan pantata. (Lindstrém 2005, 41.)
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7.1.3 Likviditeettiriski

Likviditeettiriski on puolestaan riski, joka seuraa osakkeen vahaisesta kaupankaynnista.
Talloin riskin& on se, ettd halutessaan myyda osaketta, osakkeelle ei 16ydy sopivassa
ajassa ostajaa. Tama voi helposti johtaa osakkeen alhaisempaan hintaan myytaessa.
Esimerkiksi Helsingin Porssiin noteeratuista osakkeista kdaydaan kauppaa varsin vahan,
mista voi seurata haitallisia kurssikehityksié. (Lindstréom 2005, 42.)

7.2 Hajauttaminen

Suurimmassa osassa sijoituskohteista on omat riskinsa. Sijoitusten kokonaisriskia on
mahdollista vahent&a erilaisilla toimenpiteilld, kuten hyvin hajautetulla sijoitussalkulla. Si-
joituksen hajautuksesta kaytetddn usein sanontaa “ilmainen lounas”, silla se laskee si-
joitusten kokonaisriskid, muttei tuotto-odotusta (Erola 2009, 144). Yritysriskia voidaan

esimerkiksi poistaa hajauttamalla sijoitussalkkua. (Kallunki ym. 2011, 269 — 270.)

Sijoitusportfolion hajautuksen hyoty on esitetty alla olevassa kuviossa 5. Kuvion pysty-
akseli kuvaa portfolion keskihajontaa ja vaaka-akseli portfolion osakkeiden lukumaaraa.
Kuten kuvassa nakyy, portfolion kokonaisriski pienene suuresti ensimmaisten osakkei-
den lisdysten johdosta. Tama johtuu sijoitusten hajautuksesta, mika pienentaa portfolion
epasystemaattista riskia. Hajautuksen merkittava vaikutus alkaa kuitenkin vahentyé suu-
resti hajautetuissa portfolioissa. Toisin sanoen, tietyn pisteen jalkeen, uusien osakkeiden
lukumaara, ei enaa vaikuta merkittavasti portfolion riskiin. Toisaalta, systemaattista ris-

kia, ei sijoitusten hajauttaminen vahenna ollenkaan. (Kallunki ym. 2011, 68 — 70.)

Volatiliteetti
(keskihajonta)

A

Epasystemaat-
/  tinen riski
Kokonais-

nski

Systemaattinen
rsk Osakkeiden

> L

lukumaara

Kuvio 5. Vahenevan hajautuksen hyddyn periaate (Vaihekoski 2005).
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Rahastojen ideana on pienentaa riskit hajauttamalla sijoitukset eri kohteisiin. Markki-
noilla ei kuitenkaan ole tarjolla taysin riskittomia sijoitustuotteita. Rahastoihin liittyvat ris-
kit perustuvat paasaantoisesti rahaston valitsemien sijoituskohteiden riskeihin. Riippuen
sijoituskohteesta, riski voi olla hyvinkin pieni tai suuri. Esimerkiksi korkomarkkinoilla riski
on usein pienempi kuin osakemarkkinoilla. (Lounasmeri 2015, 11.)

8 Sijoittajan tulot ja menot

Taman opinnaytetydn sijoittajan taustatieto ja taloudellinen elaméantilanne pohjautuu
keskimaardisen suomalaisen elaméntilanteeseen vuosina 1986 — 2015. Sijoittajalle on
asetettu tavoitteeksi taloudellisen riippumattomuuden saavuttaminen 30:ssd vuodessa.
Sijoittajan todetaan saavuttaneen taloudellisen riippumattomuuden, kun passiiviset tulot

kattavat kaikki pakolliset menot.

8.1 Sijoittajan tulot

Suomessa tyoskentelevien palkansaajien yleinen ansiotasoindeksi vuosilta 1964 —
2018 on esitetty kuviossa 6 (Tilastokeskus 2019). Indeksind on kaytetty 1964 = 100 el
arvo Y-akselin arvot kuvaavat palkkatason kehitystd suhteessa vuoteen 1964. Tilasto-
keskuksen (2019) mukaan, vuonna 2018 kaikkien palkansaajien ansiotulot olivat keski-
maéarin 3 458 euroa. Kuvion 6 mukaan vuoden 2018 ansiotaso oli 3 184. Tastd voimme

laskea, ettd vuoden 1964 keskimaarainen ansiotulo (euroissa) oli:

] Ansiotulo,gig 3458 €
Ansiotuloiggs = 3182 * 100 = 3184

* 100 = 108,61 €.

Kayttden vuoden 1964 euromaaraistd ansiotuloarvoa ja kuvion 6 ansiotulotasoja,

voimme ratkaista eri vuosien vuotuiset ansiotulot euroissa seuraavalla kaavalla:

. Ansiotaso, (8)
Ansiotulo, = 108,61 € * BT * 12,

jossa alaindeksi a viittaa minka vuoden ansiotulo tai ansiotaso on kyseessa. Kaavaa (8)
kayttamalla voimme laskea sijoittajan bruttoansiotulot jokaiselle vuodelle vélilta 1986 —
2015. Kuitenkin, jotta saamme selville sijoittajalle kulutukseen jadvan nettoansion maa-
ran, joudumme ottamaan huomioon my®ds Suomessa erivuosina vallitsevat ansiotulove-

rotasot.
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Kuvio 6. Palkansaajien yleinen ansiotasoindeksi. Indeksind on 1964 = 100 (Tilastokeskus 2019).

Suomessa tytskentelevien (nelja eri palkkatasoa) palkansaajien ansiotuloveroprosent-
tien kehitystd vuosilta 1991 — 2019 on esitetty kuviossa 7. Kuvion 7 tuloveroprosentit
sisaltavat kaikki palkasta perittéavat verot ja veroluonteiset maksut seka ty6ttémyysva-
kuutusmaksut. (Veronmaksajat 2018.) Kuvioon pinkilla varilla merkitty kayréa kuvaa kes-
kituloista Suomessa tydskentelevaa henkiléa eli kyseista kayraa seurataan myds tassa
tutkimuksessa. Yksinkertaisuuden vuoksi, vuosien 1986 — 1990 tuloveroprosenttina
kaytetaan vuoden 1991 tuloveroprosenttia. Vahentamalla verot palkansaajan vuotuisista

bruttotuotoista saadaan kulutukseen jaava netto-osuus:

Ansiotaso, verog, 9)

Nett iotulo, = 108,61 € 12 (1 — .
ettoansiotulo, * 100 * 12 % ( 100 )
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Kuvio 7. Palkansaajan tuloveroprosentin kehitys (Veronmaksajat 2018).

Taulukko 2 esittaa sijoittajan vuotuiset nettotulot, kun huomioon on otettu Suomessa val-
linneet keskimaaraiset veroprosentit eri vuosina tarkasteltavan ajanjakson valilla. Vuo-
den 2019 arvo on valtiovarainministerion ennuste ja siksi se on merkitty tahdella. Taulu-
kon 2 arvot on laskettu laskemalla ensin sijoittajan bruttotulot ja vahentamalla niista sitten
pakolliset verot, veroluonteiset maksut ja tyottomyysvakuutusmaksut. Sijoittajan brutto-
tulot on laskettu kayttden Kaavaa (8) ja suomalaisten palkansaajien yleista ansiotasoin-
deksia vuosilta 1964 — 2018 (Kuvio 6). Vuotuiset nettotulot on tdman jalkeen laskettu
kayttdaen Kaavaa (9) ja Kuviossa 7 esitettyja suomalaisten palkansaajien keskimaaraisia

veroprosentteja vuosilta 1991 — 2019.

Taulukko 2. Sijoittajan vuotuiset tulot, kun bruttotuloista on vahennetty kaikki pakolliset verot.

Sijoittajan vuotuiset nettotulot
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Aikaisemmin maaritettiin, etta pakollisiin kuluihin lasketaan asumis-, ruoka-, sahko-, va-

kuutus- ja vapaa-ajankulut. Suomalaisten kotitalouksien keskimaéraiset kulutusmenot

kulutusyksikk6a kohti vuosina 1985 — 2016 on esitetty Taulukossa 3 (Tilastokeskus

2019). Taulukossa 3 esitetyt kulut on laskettu vuoden 2016 hinnoilla. Koska kulut on

esitetty viiden vuoden vélein, tassa tydssa oletetaan, etta kulujen muutokset viiden vuo-

den sisalla kasvavat tai vahenevét lineaarisesti.

Taulukko 3. Kotitalouksien keskimaaraiset kulutusmenot kulutusyksikkéa kohti vuonna 1985 [

2016 (Tilastokeskus).

€, vuoden 2016 hintoihin - £, till 2016 ars priser - £, at 2016 prices
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1985
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Kodin kalusteet, koneet ja tarvikkest,

Hotefit, kahvilat ja ravintolat

Inventarier och hushalisutrustning;

Hotel, kafeer och restauranger

Home fumnishings, appliances and materials;
Hotels, cafs and restauranis

Tietolikenne; Kuittuuri ja vapaa-aka; Koulutus
Telekommunikationsr; Rekreation och kuftur; Uthddning
Communications; Cufture and recreation; Education
Hlintarvikkest ja alkoholittomat juomat;
Alkoholijuomat ja fupakka

Livsmedel och akoholfria drycker;

Alkcholhaitiga drycker och tobak

Food and non-alcoholic beverages;

Alcoholic beverages and tobacco

Likenne - Transport - Transport

Bl Vastieet ja jalkineet; Terveys; Muut tavarat ja palvelut

Klader och skodon; Halsovard; Ovriga varor och fanster
Clothing and footwear; Health; Other goods and services

B Asuminen ja energa — Bostader och energi -

Housing and energy

Koska taulukossa 3 esitetyt kulut on ilmoitettu vuoden 2016 hinnoissa (eli ovat inflaatio-

korjattuja arvoja), on hama hinnat diskontattava aikaisempien vuosien hinnoiksi ottaen

vuotuiset inflaatiot huomioon. Inflaatiokertoimet eri vuosina on esitetty taulukossa 4.

Kayttaen taulukon 4 arvoja (inflaatioprosentti), voimme laskea todelliset kulut eri vuosina:

inflaatiokorjatut_kulut,

Kulut, =

(10)

1+

2016

k=a

inflaatio—%jp

100
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Taulukko 4. Kuluttajaindeksin vuosimuutos vuosina 1980 — 2019 (Findikaattori 2019).

A2

i@, 00\ 30 Al -~ B .4 D AR A 0 8 0 q-0 o -0 N0 0.0 .4 )
19682 1984 1505 1988 1950 1592 1934 1936 155 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2074 2016 2018

w— VuosEmuutos % Trendl

Jotta taulukossa 3 esitetyista kotitalouksien keskimaaraisista kulutusmenoista saataisiin
yhden henkilon vuotuiset kulut, joudutaan ensin maarittamaén, minkalaiseen kotitalouk-
seen sijoittaja kuuluu. Periaatteessa tama tarkoittaa sitd, ettd maksaako sijoittaja yksin
koko kotitalouden kulut vai jakaako han ne jonkun kanssa. Taulukko 5 esittdd Suomessa
yksinasuvien maaran suhteessa muihin henkildihin vuodesta 1989 lahtien. Yksinasuvien
maara on ollut jatkuvassa kasvussa vuodesta 1989 lahtien. Kun lasketaan yksinasuvat
seka avo- ja avioliitossa olevat henkilot, yksinasuvien henkildéiden osuus on ollut 21.47
%, 26.65 %, 29.43 % ja 29.53 % vuosina 1989, 1999, 2009 ja 2019 vastaavasti. Keski-

maarin koko talta ajanjaksolta yksinasuvien maaraksi voimme arvioida:

21.47%, + 26.65% + 29.43% + 29.53%

2 = 26.77 %.

Tassa tydssa oletetaan, ettda myos sijoittaja on asunut 26.77 prosenttia tarkasteluajasta
(eli 8.03 vuotta) yksin ja loppuajan yhdessa kumppanin kanssa. Tallbin voimme laskea,
ettd 8.03 vuoden ajalta sijoittaja maksaa koko talouden kulut ja 21.97 vuoden ajalta vain
puolet kuluista. Oletuksen mukaan, sijoittaja maksaa koko tarkasteluajanjaksolta kotita-

louden kuluista keskimaarin seuraavan:

8.03 + —21;’7

= 0.6338 = 63.4 %.
30 %
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Taulukko 5. Suomalaisten kotitalouksien asuinolot eriteltyné ian mukaan (Lassia & Valkoinen
2010).
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Taulukko 6 esittda sijoittajan varsinaiset vuotuiset kulut, kun huomioon on otettu vuotui-
nen inflaatio ja sijoittajan asumismuoto. Taulukon 6 arvot on saatu kayttamalla taulu-
kossa 3 esitettyja kotitalouksien keskimaaraisia kulutusmenoja kulutusyksikkéa kohti ja
diskonttaamalla ne varsinaisiksi kuluiksi kayttaen Kaavaa (10) ja taulukon 4 inflaatioker-
toimia. Lisdksi, koska sijoittajan on oletettu asuvan 26.77 prosenttia tarkasteluajasta yk-
sin ja loput ajasta yhdessa kumppanin kanssa, on sijoittajan oletettu maksavan itse vain
63.4 prosenttia kotitalouden kuluista. Taulukossa 6 esitetyt kulut ovat tédssa tydssa kay-

tettavat sijoittajan varsinaiset vuotuiset kulut.

Taulukko 6. Sijoittajan vuotuiset kulut, kun on otettu huomioon asumismuoto ja vuotuinen inflaa-
tio.

Sijoittajan vuotuiset kulut
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9 Tutkimuksen toteutus

Taman tutkimuksen tavoite on tutkia, voiko Suomessa asuva, keskimaaraisilla tuloilla ja
menoilla elava sijoittaja saavuttaa taloudellisen riippumattomuuden 30:ssa vuodessa,
mikali han sijoittaa sdéstonsa osakkeisiin ja rahastoihin, kun tarkasteluajanjaksona ovat
vuodet 1986 — 2015. Henkilon tuloihin lasketaan ty6sta saadut ansiotulot ja henkilon
oletetaan omistavan sijoituksen aloitushetkelld sdastda 5000 euroa. Henkilobn menoista
otetaan huomioon asumis-, ruoka-, sahko-, vakuutus- ja vapaa-ajankulut. Kaikista tu-
loista vahennetdan verot Suomen historiallisen tuloverotusjarjestelman mukaisesti. Kun
henkildn tuloista on vahennetty kulut, oletetaan henkilén sijoittavan jéljelle jaava osuus
erilaisiin ylla esitettyihin sijoitusinstrumentteihin (osakkeet ja rahastot). Henkilon olete-
taan sijoittavan kaikki kulujen jalkeen saastoon jaava varallisuus koko tutkimuksen ajan-
jakson ajan (30 vuotta). Lopuksi analysoidaan tuloksia ja pohditaan milla keinoin talou-
dellinen riippumattomuus on saavutettavissa. Tassa tydssa henkilostd kaytetaan jat-

kossa nimea sijoittaja.

9.1 Sijoittajan sijoituskohteet

Koska tama tyo keskittyy Suomessa keskimaaraisilla tuloilla ja menoilla elavaan suoma-
laiseen ja hanen mahdollisuuksiinsa saavuttaa taloudellinen riippumattomuus sijoitta-
malla saastonsa, on myos sijoituskohteet rajattu Suomen sisélle. Siksi tassa tyéssa si-
joituskohteiksi on valittu Helsingin Porssin osakkeet ja Danske Bankin tarjoama rahasto
Presto/Danske Invest Suomi Osake T. Sijoitusrahastona kaytetaan vain Danske Invest
Suomi Osake T rahastoa, koska kyseinen rahasto on Suomen vanhin (perustettu vuonna
1987) ja siksi ainoastaan se on tarpeeksi sopiva kyseiseen tutkimukseen, jossa sijoitta-

mista tarkastellaan nain pitkalla aikavalilla. (Danskeinvest.fi.)

Sen sijaan, etta Helsingin Pdrssista olisi valittu satunnaisia osakkeita ja laskettu niille
keskituotot, kaytetaan tassa tyossa laskuihin koko Helsingin Podrssin vuosittaisia tuotto-
prosentteja. Helsingin Pdrssin vuosittaiset tuottoprosentit on esitetty kuviossa 8 (Poérs-
sisaatio 2018). Koska vuosille 1996 ja 1997 ei loytynyt tarkkoja tilastoja, on naiden vuo-
sien osalta kaytetty koko porssin keskiarvotuottoa (17.90 prosenttia) vuosina 1912 —
1989 (Nyberg & Vaihekoski 2014, 21). Vuoden 1986 ja 1987 tuottoprosenttina on kay-
tetty Helsingin Pdrssin keskituottoa (12.46 prosenttia) johtuen tarkempien arvojen puut-

teesta.
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Helsingin porssin vuosittaiset tuotot

Tuotto-%

Kuvio 8. Helsingin pdrssin vuosittaiset tuotot valiltd 1986 — 2015 (Porssisaatié 2018).

Kuviossa 9 on esitetty Danske Invest Suomi Osakkeen T vuosittaiset tuottoprosentit
(Danskeinvest.fi). Johtuen siita, ettd kyseinen rahasto perustettiin vasta vuonna 1987,
vanhempaa dataa suomalaisista rahastoista ei ole mahdollista 16ytéda kirjallisuudesta.
Vuosien 1986 ja 1987 kayra on punainen, koska tuolloin kaytetaan tuottoprosenttina ky-

seisen rahaston keskimaaraista vuosittaista tuottoprosenttia, 12.46 prosenttia.
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Kuvio 9. Danske Invest Suomi Osake (Danskeinvest.fi).

Kuvioissa 8 ja 9 esitettyja vuosittaisia tuottoprosentteja hyddynnetéddn niin, etta puolet

sijoittajan saastoista tuottavat suhteellisesti, kuten Helsingin Porssi ja toinen puolikas
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tuottaa suhteellisesti, kuten Danske Invest Suomi Osake T rahasto. Talla tavalla saa-
daan sijoittajan saastoille hajautusta osakkeiden ja rahaston valilla.

9.2 Tutkimuksen tulokset

Tassa osiossa tarkastellaan sijoittajan saastdjen kehittymisté tydssa kaytetylla tarkaste-
luajanjaksolla. Kappaleissa 8.1 ja 8.2 esitettiin sijoittajan tulot ja menot vuosittain. Kun
tuloista véhennetdan menot, saadaan saastot, jotka voidaan laittaa sijoitettavaksi. Nama
saastot on esitetty kuviossa 10.

Sijoittajan vuotuiset saastot

14,000 ¢
12,000 €
10,000 €
8,000 ¢
6,000 ¢
4,000 €

2,000 ¢

Kuvio 10. Sijoittajan vuotuiset saastot.

Jokaisen vuoden alussa sijoittaja sijoittaa puolet edellisen vuoden saéstdista osakkeisiin
ja loput Danske Invest Suomi Osake T rahastoon. Vuotuisten saastojen lisaksi, sijoittaja
omistaa myods 5000 euron alkupadoman, joka sijoitetaan heti vuoden 1986 alussa. Si-
joittajan kumulatiiviset vuotuiset kokonaistuotot on esitetty kuviossa 11. Kuviossa nakyy

miten kokonaistuotot kasvavat ajan ja korkoa korolle -ilmioén vaikutuksesta.
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Sijoitusten kumulatiiviset kokonaistuotot

1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 7000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Kuvio 11. Sijoittajan kumulatiiviset kokonaisansiot.

Taloudellinen riippumattomuus maaritettiin ylla seuraavasti. Henkild on taloudellisesti
rippumaton, kun han voi jatkaa normaalia elamaansa, ilman tarvetta tehda toité elan-
tonsa turvaamiseksi. Toisin sanoen, henkil6lla on tarpeeksi passiivista tuloa kattamaan
normaalit kulunsa kaymatta téissa. Tassa tydssa sovelletaan William P. Bengen keksi-
maa neljan prosentin sdantéa. Kyseisen saéannén mukaan, henkilén nostaessa vuosittain
maksimissaan nelja prosenttia saastoistaan, riittavat saastot yha hyvin suurella toden-
nakoisyydella elamiseen vielda noin 30 vuotta. Loput sdastdista oletetaan pysyvan sijoi-
tettuna, eli kasvavan edelleen korkoa korolle. (Scott & Sharpe & Watson, 2008.) Talléin

henkilon nostamasta neljasta prosentista kayttéon jaava raha verojen jalkeen on

4% saantd = 0.04 = (kok_tuotto — (kok_tuotto — sijoitettu_paiaoma) * vero), (11)

jossa kok_tuotto on sijoitusten kokonaistuotto.

Kuviossa 12 on esitetty sijoittajan vuotuiset kulut ja kumulatiivisista vuosi tuotoista 4 pro-
sentin sdannolla laskettu nostettava rahamaara. Kuvion 12 sininen kayra siis kertoo pal-
jonko sijoittajalle jaisi sijoituksistaan rahaa kayttéon, jos han paattaisi tuona alkaa sovel-
taa 4 prosentin sdant6a. Kuvion 12 mukaan sijoittaja saavuttaa taloudellisen riippumat-

tomuuden kolme kertaa (vuosina 2000, 2008 ja 2015) tarkasteluajan aikana.
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Kuvio 12. Sijoittajan vuosittaiset kulut ja sijoituksista nostettu nelja prosentin summa verojen jal-
keen.

neljan prosentin sddnndén maaritelma on teoriassa selked, mutta todellisuudessa on vai-
kea tarkasti arvioida, ettd pysyyko taloudellisen riippumattomuuden tila jatkuvana, kun
se on kerran saavutettu. Esimerkiksi kuvion 12 mukaan on selvad, etté jos sijoittaja olisi
paattanyt lopettaa palkkatyon tekemisen vuosina 2000 tai 2008, olisi hdn menettanyt
taloudellisen riippumattomuuden jo heti seuraavina vuosina. Koska taman tyén viimeisin
tarkasteluvuosi on 2015, myds tuona vuonna saavutetusta taloudellisen riippumattomuu-
den tilan pysyvyydesta, ei voida olla taysin varmoja. Tama johtuu markkinoiden tulevai-
suuden epavarmuudesta. Kuitenkin, koska tuottojen trendin suunta on selvasti nouseva,
taloudellisen riippumattomuuden tilan pysyvyys on huomattavasti varmempi kuin aikai-
sempina vuosina. Tasta johtuen, sijoittajan on halutessaan mahdollista muuttaa "pakol-

lisen” tydnteon muotoa esimerkiksi alentamalla tydmaaraansa.

10 Yhteenveto

Taloudellinen riippumattomuus ilmiéna on viime aikoina saanut suuren suosion Suo-
messa ja ulkomailla. Tamé johtuu sen tuomasta taloudellisen ja ajankaytén vapauden
mahdollisuudesta. Taman lisdksi, julkisuudessa jatkuvasti vallannut keskustelu eri valti-
oiden eldkkeenmaksukyvyistd tulevaisuudessa on herattanyt ihmisissa luottamuksen
puutetta omiin tuleviin elékkeisiinsd. Tassa tydssa tutkittiin keskivertotuloilla ja menoilla
vuosina 1986 — 2015 (30 vuotta) Suomessa elavan sijoittajan mahdollisuuksista saa-

vuttaa taloudellinen riippumattomuus. Taloudellinen riippumattomuus maaritettiin tilaksi,
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jossa sijoittajan ei tarvitse kdyda ansiotdissa kattaakseen pakolliset menonsa vaan ky-
kenee kattamaan ne passiivilla tuloillaan. Passiivisiksi tuloiksi on tassa tyossa laskettu
osakkeista ja rahastoista saatavat padomatulot.

Tyon tutkimusosiossa selvitettiin suomalaisten keskiansiot ja -menot vuosilta 1986 —
2015. Taman liséksi, tydssa tutkittiin Helsingin Poérssin ja Danske Invest Suomi Osake T
rahaston keskivertotuottoja kyseiselta ajanjaksolta ja arvioitiin sijoittajan mahdollisuus
saavuttaa taloudellinen riippumattomuus, jos han olisi joka vuosi sijoittanut sdasténsa
Helsingin Porssiin listattuihin osakkeisiin sekd Dansken rahastoon. Taman tutkimuksen

mukaan, kyseiselle sijoittajalle olisi 30 vuoden aikana kertynyt 614 049 euron omaisuus.

Kayttaen neljan prosentin sdantdd, tydssé todetaan, ettéd sijoittaja todella saavuttaa
30:ssa vuodessa taloudellisen riippumattomuuden, koska viimeisend vuotena (2015)
passiiviset tulot, eli nelja prosenttia kokonaisomaisuudesta, todettiin olevan suuremmat
kuin menot. Kuitenkin, koska tyd keskittyi historiallisiin tuottoihin, tulosta ei voida pitéa
takeena, kun kyse on tulevaisuuden tuotoista. Kuitenkin tdméan tyon tulos osoittaa, etta
taloudellisen riippumattomuuden tilan saavuttaminen on taysin mahdollista, kun vuotui-
set saastot sijoitetaan kasvamaan korkoa korolle. Tyd osoittaa pitkéan aikavalin sijoitta-
misen tarkeyden ja sen tuomat mahdollisuudet elaméantilan kohentamiseen. Pitkan aika-
valin sijoittamisen lisaksi, toinen ratkaiseva tekija on sijoittajan menojen minimointi. Nai-

hin jokainen sijoittaja voi itse paivittaisilla valinnoillaan vaikuttaa.

Edella mainittuja tiloja analysoitaessa, taytyy kuitenkin muistaa, etta pelkka raha ei tee
onnelliseksi. Vaan pikemminkin rahan tuomat edut ja nautinnot. Kuitenkin Ihmisen kuu-
luisi 16ytaad elamassa juuri ne asiat, jotka tekevat onnelliseksi. Tallaisia ovat monelle esi-
merkiksi rakkaus ja sosiaaliset suhteet seka fyysinen, psyykkinen ja henkinen hyvin-
vointi. Naiden asioiden saavuttamiseksi ei valttamatta tarvita paljon rahaa, mutta ovat
silti erittdin tirked osa elamaa. Taloudellinen riippumattomuus kuitenkin mahdollistaa
tietynlaisen vapauden tehda mita haluaa, missé haluaa ja milloin haluaa. Taman tavoit-

teleminen on ennen kaikkea kannattavaa.

Validiteetilla tarkoitetaan tutkittavan aiheen verrannollisuutta tutkimuskysymyksiin ja
otantaan. Reliabiliteetilla tarkoitetaan sitd, kun testia toteutetaan uudelleen ja uudelleen
tulokset ovat lahes samat. (Hiltunen 2009.) Tutkimuksen validiteetti ja reliabiliteetti var-

mistettiin laajalla lahdekirjallisuudella, tarkalla raportoinnilla, seka huolellisesti mietityilla
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tutkimuskysymyksilla. Toisaalta, tutkimus oli laaja ja keskittyi historiallisiin tuottoihin, jo-
ten tulosta ei voida pitdd takeena, kun kyse on tulevaisuuden tuotoista. Taman lisaksi
tutkimuksessa ei otettu huomioon sijoittajan mahdollisia lapsia, jotka olisivat vaikuttaneet
vuotuisiin kuluihin. Eli ulkoinen validiteetti ei valttamatta ole yhta vahva. Tyo oli kuitenkin
rajattu keskiméaraisen suomalaisen tuloihin ja menoihin seka sijoituskohteiden historial-
lisiin keskituottoihin eli naita tulokisa voidaan yleistda vain tassa tyossa. Sisainen validius

oli onnistunut.

Koska opinnaytetyd keskittyi pitk&n ajan sijoittamiseen, sijoituskohteiden historialliset
tuotot olivat puutteellisia esimerkiksi vuosilta 1986 ja 1987. Puutteellisten tietojen my6ta,
tuottojen laskuissa kaytettiin sijoituskohteiden keskimaaraista tuottoa, joka hieman vai-
kuttaa lopputulokseen. Taman lisaksi neljan prosentin sdantt on pidetty turvallisena lu-
kuna, koska Bengenin tekeman tutkimuksen mukaan, nelja prosentti ei ole historiallisesti
pettanyt. Kuitenkin neljan prosentin saantd on saanut kritiikkia muun muassa siita, etta
sen historiallinen onnistumisprosentti on ollut 95 prosenttia 30 vuoden aikajanteella, kun
sijoituskohteet ovat olleet osakkeet ja obligaatiot suhteella 50/50. Eli neljan prosentin
s&anto oli turvallinen tassa tydssa, koska kyse oli historiallisista tuotoista ja sijoituskoh-
teet olivat Helsingin Porssiin listatut osakkeet ja rahasto suhteella 50/50. Eli reliabiliteetti
oli onnistunut opinnaytetydn rajauksien myo6ta, mutta sijoituskohteiden sijoitusprosenttia

muutettaessa, neljan prosentin saanto ei valttdmatta olisi ollut turvallinen luku.
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