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Tassa opinnaytetyossa tutkittin Suomeen vuonna 2020 lanseerattua osakesaas-
totilia ja sen ominaisuuksia seka sopivuutta eri tyyppisille ihmisille. Opinnayte-
tydssa tutkittiin osakesaastamiseen liittyvaa teoriaa, jonka jalkeen osakesaasto-
tilia vertailtiin suomalaisille aiemmin tarjolla olleita sijoitustuotteisiin, kuten arvo-
osuustiliin ja osakerahastoihin. Taman liséksi tutkittin muissa Pohjoismaissa
heille tarjolla olevia osakesaastétileja ja tutkittiin niiden eroavaisuuksia ja yhte-
nevaisyyksia Suomen vastineeseen.

Tutkimuksen materiaalin lahteet kerattiin artikkeleista, internetsivuilta, kirjallisuu-
desta seké haastatteluista. Haastattelut toteutettiin kasvotusten seka puhelimitse
teemahaastattelun muodossa. Osakesaastotili on otettu haastattelijoiden osalta
positiivisesti vastaan, mutta kehityskohtia siita silti 10ytyi.

Tutkimusten perusteella osakesaastotili sopii henkil6ille, jotka ovat kiinnostuneet
osakkeisiin sijoittamisesta, ja pitavat strategiana pitkda aikahorisonttia. Henkilén
tulee kuitenkin omata halua kayttaa aikaa porssiyhtididen tutkimiseen keskimaa-
raistd enemman, silla on olemassa my6s matalan kulun rahastoja, joissa ei tar-
vitse itse tehda taustatutkimusta. Tilissa on paljon samoja ominaisuuksia, mita
muissa pohjoismaalaisissa vastineissa, mutta eroaa kuitenkin muutamalta omi-
naisuudeltaan muista kokonaisuudessa.
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The objective of the research was to study about Equity Saving Account and how
it differs from earlier options for Finnish investor. The research also compared
Equity Saving Account to other Nordic versions and how they differ from each
other.

The information was gathered from literature, newspapers, Internet and by inter-
viewing personnel that have worked directly or indirectly with Equity Saving Ac-
count.

The results of the study show that Equity Saving Account is suitable for anyone
who is interested in investing but is ready to use more time than on average
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versions but has a couple of major differences that might be good to fix in the
future.
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1 Johdanto

Suomessa on muiden Pohjoismaiden innoittamana otettu kayttdon vuoden 2020
alussa uusi vaihtoehtoinen tapa sijoittaa suoraan osakkeisiin. Osakesaastotilin
perimmaisena tarkoituksena on kannustaa ihmisia liséamaan suoraa osakesijoit-
tamista kotimaisiin porssiyhtidihin. Taustalla on Ruotsissa vuonna 2012 lansee-
ratun investeringssparkonton (ISK), joka on vaikuttanut ruotsalaisten kotitalouk-
sien sijoitustoimintaan positiivisesti. Myds muut Pohjoismaat ovat perustaneet tai
ovat perustamassa osakesaastotilid vastaavaa sijoitusvaihtoehtoa. Norjassa ky-
seinen tili on ollut vuodesta 2017 seka Tanskassa vuodesta 2019 (Suojanen
2018).

1.1 Tavoitteet ja rajaukset

Taman opinnaytetyon tavoitteena on tutkia osakesaastotilia ja verrata sita nykyi-
siin Suomessa oleviin sijoitusvaihtoehtoihin osakesaastamisen ja -sijoittamisen
nakokulmasta seké vastaaviin Pohjoismaissa olemassa oleviin tileihin. Erityisesti
Ruotsin investeringssparkonto (ISK) tulee olemaan oleellinen vertailukohta, silla
se on ollut olemassa jo vuodesta 2012. Taman kautta tulisi saada selville myos
sen sopivuus erilaisille sijoittajille, mutta oleellisimpana nakékulmana kaytetaan
osakesaastajaa. Osakesaastajalla tarkoitetaan tadssa opinnaytetydssa piensijoit-
tajaa, joka kay yleensa palkkatydssa eika sijoitustoiminta toimi hanen paasaan-
tdisena tulonldhteenansa. Han sijoittaa varojansa joko suoraan osakkeisiin tai
valillisesti rahastojen kautta. Jotta tutkimuksesta saadaan kattava ja uskotta-
vampi, tydssa pohditaan sitd, minkalaisiin elamantilanteisiin sekéa minkalaiseen
kayttoon tili sopii. Tarkoituksena on tutkia myo6s sita, minka tyyppisid osakkeita
osakesaastotili suosii. Osakemarkkinoilla yhtiét voidaan yleensa jakaa kasvu-
seka arvoyhtidihin, joilla on erilaiset tavoitteet tuoton suhteen. Opinnaytetydssa
selvitetddn siis, minka tyyppisella sijoitusstrategialla osakesaastotili on hyddylli-

nen.

Osakesaastotili tulee kuluttajille kayttoéon vuonna 2020, ja ainakin Danske Bank,
Nordnet, Mandatum Life sekd Nordea ovat tarjoamassa sita valittomasti lain as-

tuttua voimaan 1. tammikuuta 2020 ja myyvét sita etukateen jo vuonna 2019.



Myds OP on tuomassa osakesaastaotilin sijoittajilleen tdméan vuoden aikana. (Au-
lasmaa 2019).

Opinnaytety6 sisaltdd yhden paakysymyksen sekad kaksi alakysymysta. Tutki-
muskysymykset ovat seuraavanlaisia:

- Paatutkimuskysymys: Miksi ja kenelle osakesaastotili on sopiva? Minka-
laisessa tapauksessa se kannattaa perustaa?

- Alatutkimuskysymys: Miten pohjoismaalaiset vastaavat tilit eroavat Suo-
men osakesaastotilista? Miten ne ovat menestyneet olemassaolonsa
ajan?

- Alatutkimuskysymys: Minka tyyppisia osakkeita osakesaastotili suosii?

Paatutkimuskysymyksen tarkoituksena on vastata osakesaastotilin sopivuudesta
osakesaastajalle hyotyjen seka haittojen kautta. Kysymys paneutuu sijoittajan
elamantilanteeseen, riskiprofiiliin seka erilaisiin tilanteisiin ja siihen, miten tuolloin
osakesaastotilin kanssa voidaan menetella. Elamantilanteeseen sisaltyy sijoitta-
jan ika ja esimerkiksi tyotilanne. Riskiprofiili kasittelee sijoittajan mieltymyksia si-
joittaa tiettyihin instrumentteihin. Moni sijoittaja pohtii osakkeiden siirtdmista arvo-
osuustililta osakesaastatilille, tai mahdollisesti sita, etté tulisiko osa nykyisista si-
joituksista jattaa arvo-osuustilille tai tulisiko olla perustamatta ollenkaan osa-
kesaastotilia. Tarkoituksena on vastata siihen, miten nykyisien sijoituksiensa
kanssa kannattaa toimia.

Ensimmaisen alatutkimuskysymyksen tarkoituksena on tuoda tilastollista taustaa
naapurimaamme vastaavasta tilista ja sen eroavaisuuksista, jotka vaikuttavat tu-
levan osakesaastotilin kayttamiseen ja perustamiseen. Ruotsin ISK:n verotus ja
sijoitusmahdollisuudet poikkeavat tulevasta osakesaastotilistd, mutta sen avulla
voidaan tutkia yleisia asenteita ja tuottavuutta sen menestyksen kannalta omassa

maassaan.

Toinen alatutkimuskysymys paneutuu osakesaastotilin sisaltoon. Tarkoituksena
on vastata siihen, minka tyyppisia yhti6itd osakesaastotili suosii lain tarjoamien
puitteiden ja tuoton kautta. Onko painopiste enemmaéan kasvu- vai arvoyhtididen

kannalla?



Tyon aihe rajataan yleisesti ottaen osakesaastamisen. Tutkimuksessa ei tulla tut-
kimaan osakesaastamiselle vaihtoehtoisia sijoitusinstrumentteja, kuten asuntosi-

joittamista, silla niiden tutkiminen ei ole oleellista taman tyon aiheen kannalta.

Sijoittamisesta yleisesti on suuri maaréa kirjallisuutta seka teoriaa tarjolla. Taméan
tyon teoreettinen rajaus tulee pysymaan osakesaastamisessa, silla osakesaas-
totili on lakiehtojensa takia ainoastaan osakkeiden kaupankayntia varten tuotu

sijoitustili (Valtioneuvosto 2018).

Tyon tarkoituksena on verrata osakesaastotilia nykyisiin vaihtoehtoihin, sekéa vas-
taaviin pohjoismaisiin osakesaastotileihin. Erityisesti Ruotsin ISK:hon. Tydssa
kasitelladn pintapuolisemmin muita eurooppalaisia vaihtoehtoja ja tarkemmin
Ruotsin vastinetta, koska se on ollut vaihtoehdoista kauimmin olemassa ja siita

on parhaiten saatavilla tilastollista tietoa.

Osakesaastotilin osalta tutkimus rajautuu sen hinnoitteluun, hyétynakékulmiin
sekd mahdolliseen sijoitusstrategiaan. Taman lisaksi tarkistellaan muutamia eri-
koistilanteita, jotka liittyvat eri elaméantilanteisiin, kuten tilin luominen lapselle tai

perinnon jattamista.

Teoreettinen viitekehys rakentuu osakesijoittamisen ymparille. Sen kautta tutki-
muksen on tarkoituksena edeté tarkemmin kohti osakesijoitustileihin ja sita kautta

itse osakesaastotiliin. Kuviossa 1 on luotu teoreettinen viitekehys.

Osakesijoittaminen

Osakesijoitustilit

Osakesaastotili

Kuvio 1 Teoreettinen viitekehys

Ulommainen reuna on osakesijoittamisen yleista teoriaa sisaltdva osa. Viiteke-
hyksen seuraava rajaus on osakesaastamisen eri sijoitusmuodot, kuten arvo-
osuustili ja PS-tili. Tarkoituksena on kayda naiden tilien ominaisuuksia ja sita,

miten n&ma eroavat opinnaytetydn tarkastelukohteesta.



Taman jalkeen kehyksen ytimessa on osakesaastotili, johon siséltyy myos ver-
tailua muiden Pohjoismaiden vastaavista tileista. Tama toimii tydén punaisena lan-

kana, ja kaikkia sen ymparilta tarkasteltuja asioita verrataan osakesaastaotiliin.
1.2 Tutkimusmenetelma

Opinnaytetyon tutkimusmenetelmana on kvalitatiivinen eli laadullinen tutkimus-
menetelma. Laadullisella tutkimusmenetelmalla tarkoitetaan jonkin ilmién koko-
naisvaltaista tutkimista. Tutkimusmenetelman tarkoituksena on tutkia asioita,
joita ei voida mitata maarallisesti ja silla pyritddn luomaan teoriaa (Hirsjarvi ym.
2009, 160-163). Syy taman tutkimusmenetelméan valitsemiseen on se, etta osa-
kesaastotili on juuri markkinoille lanseerattu tuote ja siis uusi instrumentti osa-
kesaastdjille. Olemassa olevaa tietoa on siis suhteellisen véhén, ja tama opin-
naytetyo pyrkii luomaan uutta tietoa.

Teoriaosuuden tieto pohjautuu suurimmilta osin artikkeleihin. Myés Suomen hal-
lituksen lakiesitykset osakesaastotilista eduskunnalle seka itse lakiluvut osa-
kes&aastotiliin liittyen ovat tarkeitd lahteita teorian kannalta. Osakesijoittamiseen
liittyvaa yleista teoriaa tuodaan kirjallisuudesta. Kirjallisuus sekd muut teoreettiset
tietolahteet analysoidaan seké vertaillaan, poikkeavatko nakdkulmat toisistaan

paljon. Taman avulla saadaan luotua tydlle vahva teoreettinen pohja.

Empiirinen tutkimus perustuu tutkijan omiin havaintoihin, pohdintoihin seka haas-
tatteluihin, jotta nakokulmia saataisiin riittavasti osakesaastotilista seka sen sopi-
vuudesta eri tyyppisille henkil6ille. Empiirisella tutkimuksella tarkoitetaan havain-
toihin perustuvaa tutkimista (Hirsjarvi ym. 2009, 130-131). Haastattelut tuovat
useita nakemyksia tilista eri ndkdkulmista. Lisaksi se lisda tyon reliabiliteettia el
luotettavuutta siltéa osin, etta opinnaytety6 ei perustu pelkkaan kirjallisuuteen ja
artikkeleihin.

Haastattelut suoritetaan puolistrukturoidusti, eli teemahaastatteluna. Teema-
haastattelulla tarkoitetaan haastattelutyyppia, jossa haastattelun aihepiirit on en-
nalta maaratty, mutta niiden kasittelyjarjestyksella ei ole merkitysta tai niita ei ole
muotoiltu taydellisesti. (Hirsjarvi ym. 2009, 208). TAma antaa vapautta keskuste-
lulle luomalla esimerkiksi jatkokysymyksid, mutta kuitenkin pitdd keskustelun

opinnaytetydlle oleellisissa rajoissa.



2 Osakesaastaminen

Taman luvun tarkoituksena on avata osakesaastamista seka -sijoittamista ylei-
sesti teorian tasolla. Se tulee kasittelemaan osakkeilla kaupankaymiseen liittyvaa
historiaa, siihen liittyvia riskeja, osakesaastamisen seka -sijoittamisen tuoton ra-
kennetta seka sijoitustoimintaan liittyvaa suunnittelua. Osakesaastamisella tar-
koitetaan pitkaaikaista suoraa kaupankayntia porssinoteerattujen yritysten osak-
keilla, jolloin osakkeita ostetaan mutta harvoin myydaan. Osakesijoittamisella tar-
koitetaan aktiivista kaupankayntia osakkeilla ostamalla ja myymalla niita. Tammi-
kuun 2020 lopussa Suomessa porssiosakkeita omisti 826 278 ihmista (Euroclear
2020).

2.1 Historia

Osakesaastaminen on ollut pitkalla aikavalilla katsottuna tuottavin sijoitusvaihto-
ehto verrattuna muihin sijoitusinstrumentteihin. Esimerkiksi Yhdysvalloissa vuo-
sina 1801-1997 pdrssiosakkeisiin sijoittaminen oli tuottanut keskimé&érin 8,4 pro-
senttia vuodessa. Tama tarkoittaisi sitd, ettd yksi sijoitettu dollari olisi arvoltaan
nyt lahes 7,5 miljoonaa dollaria. Jos inflaatio huomioidaan samalta aikavaliltd, on
keskimaarainen tuotto seitseman prosenttia vuodessa (Saario 2016, 48-56).
Helsingin porssi on tuottanut vuosina 1912-2018 keskim&érin 5,35 prosenttia
vuodessa. Tuotossa on huomioitu uudelleensijoitetut osingot seka inflaatio (Inde-
res 2019).

2.2 Tuoton rakenne

Tuotolla tarkoitetaan osakesijoittamisesta syntynytta tuottoa. Ennen mahdollista
tuottoa osakesaastajan tulee hankkia osakkeita porssissa maaritetyn hintatason
mukaan. Myydessaan osakkeensa osakesaastdja joutuu Suomessa maksamaan
tekemastaan voitosta veroja seka kaupankayntikuluja. Osakehankinnan jalkeen
tuottoja voi saada kahdella tavalla: osinko- sek& arvonnousutuottoina. Osa-
kesaastgjat voivat hyddyntaa molempia tuottotapoja samanaikaisesti omistaes-

saan osakkeita.



Osingolla tarkoitetaan yrityksen jakamaa voitto-osuutta vapaasta omasta paa-
omasta tilikauden tuloksesta. Yleensa Suomessa listattu yhtio jakaa osinkoja ke-
vaisin ja osingoista ilmoitetaan aina osakekohtainen maara, kuten esimerkiksi
yhden osakkeen osinko on 10 senttid. Siis jokaista kymmenta omistettua osa-
ketta kohden osakesaastdja saa yhden euron osinkotuoton. Yhtion voittovarojen
jakamisesta paatetaan yhtiokokouksessa. Yhtiokokous paattaa hallituksen esite-
tyn jaettavan oman padaoman enimmaismaaran seka sen, mita yhtién varoja osin-
kojen jakoon kaytetddn (Osakeyhtitlaki 624/2006).

Arvonnousutuotolla tarkoitetaan osakkeen mahdollista myyntivoittoa. Arvon-
nousu lasketaan vahentamalla myyntihinnasta hankintahinta ja muut kulut. Osa-
kesaastaja ei siis voi realisoida arvonnousua, ennen kun hén on myynyt kyseiset
osakkeet. Yrityksen osakkeen arvonnousuun vaikuttaa porssissa tapahtuvan
kaupankaynnin hintataso. Porssiosakkeen hinta muodostuu kysynnén ja tarjon-
nan kautta, eli jos esimerkiksi kysyntaa on enemman kuin tarjontaa, osakkeen
arvo talléin nousee. Kysyntaan vaikuttaa yrityksen menestys ja kaikki merkittavat
uutiset. (Pulkkinen 2017).

2.3 Korkoa korolle -ilmi®

Osakesaastamisen seka -sijoittamisen keskeisimpiin tuoton tekijoihin liittyy kor-
koa korolle -ilmi6. Heikinheimon (2018) mukaan ilmidlla tarkoitetaan sita, etta
myds alkuperéisen sijoitetun paaoman liséksi sen synnyttdmat tuotot kasvavat
korkoa (Heikinheimo 2018). Yksinkertaistetulla esimerkilla henkild tallettaa vuo-
den alussa 5 000 euroa ja talletus kasvaa arvoa vuoden aikana esimerkiksi pors-
sin keskimaaraisen tuoton verran eli 7 prosenttia. Kuviossa 2 on esitelty edella

mainittu tilanne ja miten korkoa korolle -ilmi6 syntyy viiden vuoden ajalla.

Paaoma vuoden alussa Vuotuinen kasvu Arvonmuutos Padoma vuoden lopussa

1 5 000,00 € 7% 350,00 € 5 350,00 €
2 5 350,00 € 7% 374,50 € 5724,50 €
3 5724,50 € 7% 400,72 € 6 125,22 €
4 6 125,22 € 7% 428,77 € 6 553,98 €
5 6 553,98 € 7% 458,78 € 7012,76 €

Kuvio 2 Korkoa korolle -ilmion esimerkki
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Talletus kasvaisi arvoltaan 350 euroa, jolloin talletuksen arvo on vuoden lopussa
5 350 euroa. Jos henkild ei seuraavana vuonna tee talletukselleen mitéaan ja
kasvu pysyy samana, niin henkilon talletuksen arvonmuutos onkin 374,50 euroa.
Tassa tapauksessa siis henkilon alkuperainen talletus seka saatu tuotto kerrytta-

vat korkoa, jolloin viidennen vuoden lopussa talletuksen arvo on 7 012,76 euroa.

Asiaa voidaan tarkastella myos jatkuvan talletuksen kautta. Tassa esimerkissa
henkilo tallettaa tililleen joka kuukausi 10 vuoden ajan 100 euroa kuukaudessa,
eli 1200 euroa vuodessa ja uudelleen sijoittaa saadut tuotot. Kuviossa 3 on esi-

telty kasvun kehitys samalla vuotuisella kasvulla, kuin edellisessa esimerkissa.

Vuotuinen kasvu Arvonmuutos Paaoma vuoden lopussa

1 1200,00 € 7% 84,00 € 1284,00 €
2 2484,00 € 7% 173,88 € 2 657,88 €
3 3 857,88 € 7% 270,05 € 4127,93 €
4 5327,93 € 7% 372,96 € 5 700,89 €
5 6 900,89 € 7% 483,06 € 7 383,95 €
6 8 583,95 € 7% 600,88 € 9184,83 €
7 10 384,83 € 7% 726,94 € 11 111,76 €
8 12 311,76 € 7% 861,82 € 13 173,59 €
9 14 373,59 € 7%| 1006,15€ 15 379,74 €
10 16 579,74 € 7%| 1160,58 € 17 740,32 €

Kuvio 3 Korkoa korolle -ilmi¢ kuukausitalletuksella

10. vuoden lopussa henkilolle on kertynyt talletukselleen arvoa jo l&hes 18 000
euroa. Se on 5 740,32 euroa enemman verrattuna tilanteeseen, jossa henkilo ei
olisi tallettanut rahaa tuottoa tekevéaén kohteeseen.

2.4 Riskit

Riskeilla tarkoitetaan uhkaa tai epavarmuutta osakkeiden tuottavuudesta ja tap-
pioista. Osakesaastaminen seka -sijoittaminen ovat lahtokohtaisesti korkean ris-
kitason toimintaa. Henkilon sijoittaessa rahaansa yhtioon ei voida etukateen tie-
taa, ettd kuinka tuottava tai tappiollinen hanen investointinsa tulee olemaan. Ris-
kin arvioimiseksi on olemassa ennusteita ja historiallista tietoa, kuten tilinpaatok-
set saamaan paremman kuvan sijoitettavan yhtion riskitasosta, mutta pahim-
massa tapauksessa investoitua rahaa ei voi saada koskaan takaisin, jos yhtio
menee esimerkiksi konkurssiin. T&ma on harvinaista porssiyhtidilla, mutta niin on

kuitenkin tapahtunut l&hivuosinakin. Esimerkiksi Helsingin pérssissa 2000-luvulla
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First North -markkinapaikalta konkurssin takia askartelutarvikkeita seka lahjata-
varoita myyva kauppaketju Tiimari poistui vuonna 2013 ja vuonna 2017 poistui
sotkamolainen kaivostoimintaa harjoittanut Talvivaara (Brostrom 2019). First
Northista ja porssista kerrotaan tarkemmin kappaleessa "Kaupankaynti osak-

keilla”. Osakemarkkinoilla esiintyy kahdenlaista riskié: Yritys- seka markkinariski.

Yritysriskilla tarkoitetaan yrityksen menestyksen epavarmuutta. Se sisaltaa myos
yrityksen parjaamisen eri suhdannevaihteluissa (Saastopankki 2020). Suhdan-
nevaihtelulla tarkoitetaan talouselamassa esiintyvaa taloudellisen tilanteen vaih-
telua. Tama johtuu siitd, ettd osa talouden osa-alueista ovat puutteellisia, jolloin
kysynta ja tarjonta eivat kohtaa (Peda 2020). Riskiksi voidaan katsoa osakkeen
hintaan vaikuttavat tekijat. Naita ovat yhtion taloudellisen menestyksen lisaksi yh-
tioon liittyvat uutiset, joista erityisesti yrityksen omat viralliset tiedotteet, kuten

osavuosikatsaukset seka tilinpaatokset.

Markkinariskilla tarkoitetaan osakemarkkinoiden yleisen kehityksen suuntaan liit-
tyvaa riskia. Jos osakemarkkinoiden hintojen yleinen suunta on nouseva, vaikut-
taa se yleisesti kaikkiin osakkeisiin nousevasti. Vastaavasti markkinoiden ollessa
laskusuhdanteessa myds yksittaisten osakkeiden hinnat laskevat. Kyseista mark-
kinariskid el osakesaastaja voi poistaa, vaan hanen tulee hyvaksya tama riski,

ettd yleinen markkinataso kulkee erilaisissa suhdanteissa.

Osakesalkun yritysriskejd voidaan myds pienentdd hajauttamista hyddyntaen.
Hajauttamalla osakesalkkuun ostettavia osakkeita maantieteellisesti ja toimialoit-
tain eri kohteisiin voidaan vahentaa huomattavasti yritysriskia. Tama perustuu
siihen, etté eri toimialat ja maantieteelliset alueet toimivat taloudellisesti eri syk-
leiss& huipputuloksien suhteen (Porssisaétio 2017, 14). Kuviossa 4 on kuvattu
riskin hajauttamista sijoittamalla useampaan yhtioon kerralla.

12



PORSSISAATIO
BORSSTIFTELSEN

SALKUN TUOTTOJEN RISKI SUHTEESSA YHDEN
VOLATILITEETTUV OSAKKEEN SALKKUUN

50 % 100 %

40 % 3 80%
KYMMENELLA OSAKKEELLA SAAT
LAHES OFTIMAALISEN SALKKU HAJAUTUKSEN!

30% 60 %

40%

20 %

MUISTA MYOS AJALLINEN HAJAUTUS!
10% 20%

0% 0%
1 2 4 6 8 10 20 30 40 50 100 200 500 1000

OSAKKEIDEN LUKUMAARA SALKUSSA

Kuvio 4 Riskin hajauttaminen useaan yhtioon sijoittamalla (Porssisaatio)

Kuviota tarkastelemalla voidaan tehda tulkinta, ettéd noin 10 osakkeen hajautuk-
sella sijoittaja voi pienentaa merkittavasti salkun volatiliteettia. Volatilitteetilla tar-
koitetaan tuottoon ja tappioon liittyvaa prosentuaalista vaihteluherkkyytta (Saario
2016, 89).

Osakesijoittaminen seka -saastadminen ovat l&ahtokohtaisesti korkeimman riski-
luokan toimintaa, jos vertaa esimerkiksi velkakirjoihin. Tama on hyva tiedostaa
osakesaastotilia perustaessa. Liian vahaisella hajautuksella henkilé voi menettaa

paaomansa sijoitetun yhtion ajautuessa konkurssiin.
2.5 Osakesijoittamiseen liittyvia tunnuslukuja

Taman kappaleen tarkoituksena on kayda lapi sijoittamiseen liittyvia tunnuslu-
kuja. Tunnusluvut ovat usein néhtavissa talousalan lehtien, analyysiyhtididen
sekad osakesijoittamisen palveluntarjoajien verkkosivuilla kaupankaynnin yhtey-
dessa. Sijoitustoiminnassa kaytetddn tunnuslukuja, jotka auttavat sijoittajaa tut-

kimaan potentiaalisia sijoitusvaihtoehtoja.
2.5.1 Beta-luku

Beta-luku kuvaa yhtion kurssimuutoksen herkkyytta verrattuna osakeindeksiin.
Osakeindeksilla kuvataan tietyn markkinan eli esimerkiksi porssin yleista kehi-
tystd. Tunnetuimpia osakeindekseja ovat esimerkiksi Dow Jones Industrial Ave-

rage, joka sisaltda 30 suurimpana pidettya yhtiota, seka Standard & Poor’s 500 -
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indeksi, joka sisaltdd Yhdysvaltojen 500 suurimpana pidettya yhtiéta (Heikkila
2019). Porssin osakeindeksin beta-luku on yksi. Jos yhtion beta-luku on suurempi
kuin yksi, tarkoittaa tdma sita, ettéd yhtion kurssimuutos on ollut herkempaa ver-
rattuna porssin indeksiin. Jos siis porssi-indeksi nousee 10 prosentilla, niin talldin
yhtioén kurssin nousu on 15 prosenttia. Beta-luku on talléin arvoltaan 1,5. Taman
luvun avulla voidaan vahentéa tai suurentaa osakesalkun riskia sijoittajan omasta
strategiasta. (Saario 2016, 89).

2.5.2 Volatiliteetti

Volatiliteetti kuvaa tutkitun yhtion kurssin muutosherkkyytta sen historiallisen ke-
hityksen kautta. Tunnusluku toimii prosentuaalisesti, jolloin esimerkiksi tunnuslu-
vun arvo 10 tarkoittaa sita, etta historian porssikehitys yhtiolla on vaihdellut ar-
vonnousu sek& -lasku 10 prosenttia. Esimerkkind maailman pdrssi-indeksi on
vuosina 1986-1999 ollut volatiliteettiluvultaan 10-24 prosenttia. TAma tunnusluku
sopii sijoittajille, jotka etsivéat nopeita voittoja osakkeen hintojen vaihtelusta. (Saa-
rio 2016, 90-91).

2.5.3 P/E-luku

P/E-luku eli price per earnings -luku on yksi suosituimmista osakesijoittamiseen
liittyvista tunnusluvuista. Tunnusluvun suosio perustuu se yksinkertaisuuteen ja
tehokkuuteen. Tunnusluku tunnetaan myés niin sanottuna voittokertoimena. Se
on indikaattori yhtion arvostuksesta, joka kertoo paljonko sijoittajat ovat valmiita
maksamaan yhtion osakkeesta. Mita suurempi yhtion P/E-luku on, sitd enemman
sijoittajat ovat valmiita maksamaan yhtion osakkeesta. Se kertoo tarkemmin ot-
taen sen, kuinka monessa vuodessa sijoittaja saisi takaisin tekemansa sijoituk-
sen yhtidon, jos yhtion tulos ei endé kasvaisi (Mahka & Lehtipuu 2019). Saarion
(2016, 110-112) mukaan tunnusluvussa on kuitenkin piirteita, joita sijoittajan tu-
lee huomioida, joista pddasiana on luvun E eli earnings sisalto, eli onko luvussa
huomioitu mink& ajanjakson tulos. Tuloksen pohjana voidaan nimittain pitaa tili-
paatoksen aikaa, 12 kuukauden juoksevaa aikaa tai esimerkiksi ennustepohjaisia
lukuja.
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2.5.4 P/B-luku

P/B-luku eli price per book kertoo porssikurssin suhteesta osakkeen tasearvoon.
Tunnusluvun nimittgja syntyy jakamalla oman pd&oman yhtion osakkeiden kes-
kimaaraisella lukumaaralla. Mita suurempi tunnusluku on, sitd enemman odotuk-
sia yhtion kasvulle on, kun taas matala arvo kertoo alihinnoitetusta osakkeesta.
Tunnuslukua tarkisteltaessa on tarkeda tutkia yhtion taseen pdadoman raken-
netta, silla velkaantuneisuus, tappiollisuus sek& kannattamattomuus voi nayttay-
tya houkuttelevana ostovaihtoehtona (Osakesaastdja, 2017a). Jos porssikurssi

ja osakkeen tasearvo ovat arvoltaan samat, saa tunnusluku arvon yksi.
2.5.5 Osakekohtainen tulos

Osakekohtaisella tuloksella tarkoitetaan yhtion tekemaa tulosta osaketta kohti.
Yleisesti tasta tunnusluvusta puhutaan nimella EPS, eli earnings per share. Ky-
seinen luku saadaan jakamalla tilikauden tulos osakkeiden keskimaaraisella lu-
kumaaralla tilikauden aikana. Kyseista lukua kaytetddn myos laskemaan yhtion
P/E-luku (Morningstar 2020).

2.5.6 Oman padoman tuottoaste

Oman paaoman tuottoaste kertoo sijoittajalle yhtion yleisesta kannattavuudesta
ja siita, miten se saa tehtya tuottoa ilman vierasta paaomaa. (Osakesaastajat,
2017b). Oman paaoman tuottoasteesta kaytetddn lyhennettd ROE eli return on
equity. Tama on sijoittajan nakokulmasta tarkea tunnusluku, silla se kertoo yhtién

tuomasta taloudellisesta lisdarvosta sijoittajalle.
2.6 Sijoitusstrategioita

Sijoitusstrategialla tarkoitetaan sijoittajan tekemaa suunnitelmaa sijoittaa varo-
jaan. Yleisesti on ohjeistettua, ettd jokainen sijoitustoimintaa aloittava henkil6 tu-
lisi tehda itselleen sijoitussuunnitelma, jossa on otettu huomioon hanen lahtoti-
lansa varallisuus, taitotaso, riskinottohalu, sijoitusajan pituus sek&a arvomaailma.
Kuitenkin on olemassa yksinkertaistetusti kahdentyyppisia osakkeita, joihin osak-
keisiin sijoittavat henkilot yleenséa keskittyvat suunnitelmassaan: kasvu- ja arvo-
osakkeita (Pdrssisaatio 2017, 17).
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Kasvuosakkeilla tarkoitetaan yhtioita, jotka pyrkivat kasvattamaan liikkevaihtoaan
voimakkaasti, jolloin myds kurssivaihtelu on huomattavasti herkempaa. Taman
tyyppisilla yhtigilla on siis korkea volatiliteettiluku. Samoin yhtién P/E-luku seka
P/B-luku ovat korkeita yhtion kasvupotentiaalin vuoksi. Kasvuyhtioilla on tapana
kayttaa voittovaransa investointeihin, jolloin osingonjako sijoittajille on vahaisem-
paa (Porssisaatio 2017, 17). Taman tyyppiset yhtiét ovat usein 2000-luvulla tai
sitd myohemmin perustettuja, seka ne omaavat usein parhaat tuotteet toimialal-

lansa, joka ei ole hintakilpailtua (Saario 2016, 142).

Arvo-osakkeilla tarkoitetaan sellaisten yhtididen osakkeita, jotka eivat perustu
voimakkaaseen kasvuun, vaan tuotto sijoittajille syntyy hyvasta osingonjaosta
seka maltillisemmasta arvonnoususta verrattuna kasvuyhtidihin. Taméan tyyppi-
silla yhti6illa yleensa P/B-luku on alle kaksi ja P/E-luku markkinoiden keskiarvoa
alempi (Porssisaatio 2017, 18). Hyvin usein niin sanotut perusteollisuusyhtiét voi-
daan laskea kyseisiksi osakkeiksi. Naihin sisaltyy esimerkiksi metsateollisuus-

seka energiantuotantoyhtiot.

Sijoitusstrategioita on useanlaisia, mutta aiempien kappaleiden kasvu- ja arvo-
sijoittajien lisaksi on muutamia yleisesti tunnettuja strategioita. Laatuyhtidihin si-
joittavan henkilén on tapana ostaa yhtidita, joilla on tasaisesti nouseva tulos seka
vahva tase. Matalariskisiin yhti6ihin sijoittava henkild pyrkii karttamaan osakkei-
siin liittyvaa riskia ostamalla yhti6ita, joiden beta-luku seka volatiliteetti ovat alhai-
sia. Osinkoyhtidihin sijoittavat henkilét hakevat usein korkean osinkotuoton

omaavia osakkeita. (Sijoittaja.fi 2019).
2.7 Kaupankaynti osakkeilla

Osakkeiden kaupankayntipaikkana toimii porssi. Porssilla tarkoitetaan julkista
kauppapaikkaa, jossa voidaan kdyda kauppaa esimerkiksi osakkeilla, raaka-ai-
neilla ja valuutoilla (Visma 2020). Kuka tahansa henkild on voinut tdhdn men-

nessé perustaa arvo-osuustilin ja aloittaa osakekaupankaynnin.

Kaydakseen kauppaa tulee henkilon ensin valita kaupan valittja, joita ovat esi-
merkiksi pankit seké erilaiset sijoituspalveluita tarjoavat yhtiét. Henkilo voi ostaa
kaupan valittdjan kautta miltéa tahansa markkinalta osakkeita, kuten Japanista tai

Yhdysvalloista. Suomessa olevia kauppapaikkoja ovat Nasdaq Helsinki seka
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First North. Nasdaq Helsinki on paamarkkinapaikka suomalaisille pérssiyhtidille.
First North on kasvuyhtidihin keskittynyt vaihtoehtoinen kaupankayntipaikka,
josta l6ytaa pienia ja vastaperustettuja yhtioitd. Nama eivat kuitenkaan ole viela
valmiita yleensa listautumaan Helsingin pdrssiin. Listautuminen First Northiin on
myos vaatimuksiltaan kevyempaa kuin paamarkkinapaikalle. Suurimpana merkit-
tavand erona voidaan pitaa IFRS-kirjanpitokdytanndn noudattamisen pakolli-
suutta (Rauha 2018). IFRS-kirjanpitokaytanto (International Financial Reporting
Standards) on kansainvélinen porssiyhtidille luotu Euroopassa yhtenaistetty jar-
jestelmd, jota pdorssiyhtiot joutuvat noudattamaan EU-lainsaadannon nojalla
(Leppiniemi 2018).

Ostaakseen osakkeita tulee henkilon tehda toimeksianto haluamastaan yhtiosta.
Toimeksianto sisaltaa ostettavien osakkeiden maarén, toimeksiannon voimassa-
oloajan seka osakkeen rajahinnan. Rajahinnalla tarkoitetaan korkeinta hintaa,
jolla henkild on valmis ostamaan osaketta (Elo 2011). Toimeksiannosta tulee
maksaa kaupan valittajalle palkkiota, joka on vaihtelevasti kiinte& tai prosentuaa-

linen.

3 Nykyiset sijoitusvaihtoehdot

Tassa luvussa kasitellaan nykyisia tapoja sijoittaa osakkeisiin. T&h&n mennessa
suomalaisilla osakesaastgjilla on ollut muutamia eri mahdollisuuksia sijoittaa
osakkeisiin, joita ovat sijoittaminen arvo-osuustilin, pitkaaikaissaastotilin tai osa-

kerahastojen kautta.
3.1 Arvo-osuustili

Arvo-osuustililla tarkoitetaan tilid, johon voidaan tallettaa osakkeita, joukkovelka-
kirjalainoja seka muita arvo-osuusmuotoisia sijoituksia. Voidakseen sijoittaa néai-
hin instrumentteihin, on sijoittaja tihan mennessa tarvinnut arvo-osuustilin. Arvo-
osuustilin yhteyteen valitaan tai perustetaan rahatili, johon sijoitusten mahdolliset
osingot maksetaan ja josta tilin hoitokulut veloitetaan. Taman jalkeen arvo-osuus-

tili rekister6iddaan arvo-osuusrekisteriin. (Minilex 2020).
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Kaydakseen kauppaa osakkeilla tulee olla arvopaperivalittdjan asiakas. Valitun
arvopaperivalittajan kanssa laaditaan kirjallinen asiakassopimus. Taman jalkeen
asiakas voi kayda osakkeilla kauppaa internetin valityksella ja tehda toimeksian-
toja arvopapereista. Arvopaperivalittaja perii tilin sailyttdmisesta kuluja sailytta-

mis- ja valityspalkkioiden muodossa. (Saario 2016, 28 — 29).

Arvo-osuustilin suoraa osakesijoittamista verotetaan kahdella tavalla. Tililla ole-
vien yhtididen osingonjaosta seka tilin osakkeilla tehdyista myyntivoitoista. Yhtion
maksamasta osingosta 85 prosenttia on veronalaista tuloa ja 15 prosenttia vero-
vapaata. Veronalaisen tulon osa lasketaan paaomatuloksi, jolloin verokanta on
30 prosenttia alle 30 000 euron paaomatuloista ja rajan ylittdva osuus on 34 pro-
senttia (Valtionvarainministerio 2020). Kuviossa 5 on havainnoitu osinkotulojen
verotusta, jossa henkild omistaa suomalaisen porssiyhtion osakkeita 1 600 kap-

paletta, joista on paatetty jakaa osinkoa 0,40 euroa osaketta kohden.

Yhti6 Oyj

Osakkeita 1600

Osinko osaketta kohti 0,40 €
Osinkotuloa yhteensa 640,00 €
VVeronalainen tulo 544,00 €
Verovapaa tulo 96,00 €
Paaomatulovero 163,20 €
Osinkotulo verojen jalkeen 476,80 €

Kuvio 5 Osinkotulojen verotus

Aluksi lasketaan, ettd kuinka paljon henkild6 on saanut osinkoa bruttona. Tassa
tapauksessa han on saanut 1600 * 0,40 = 640 euroa osinkoa. Veronalaisen tulon
osuus lasketaan kertomalla osinkotulojen maaré luvulla 0,85. Nain saadaan las-
kentapohja verotettavalle osuudelle, josta maksetaan tassa tapauksessa paa-
omatuloveroja 30 prosenttia eli 163,20 euroa. Verovapaan osuuden voi laskea
kertomalla osinkotulot luvulla 0,15, jolloin verovapaata tuloa kertyy tassa tapauk-
sessa 96 euroa. Verojen jalkeiseen osuuteen on lisatty verovapaa tulo. Todelli-
nen veroprosentti osinkotuloja verotettaessa on siis 25,5 prosenttia. Lopulliset
veron jalkeiset osinkotulot voidaan laskea my6s pelkistetysti kertomalla osinko-

tulot luvulla 0,745. Jos osinkoja jakava yhti6 on ulkomaalainen, niin osingoista
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voidaan perid sen kotimaassa lahdeveroa. Kyseinen osuus kuitenkin hyvitetaan

suomalaisessa verotuksessa.

Myyntivoittoja kasitellddn verotuksessa niin, ettd myyntihinnasta vahennetaan
hankintamenot ja sen lisdksi hankintaan liittyvat muut kustannukset, kuten vali-
tyspalkkiot ja myyntikulut (Vero 2019a). Taman perusteella saadaan myyntivoitto,
jota kasitelladn padomatulona. Kuviossa 6 on esitelty esimerkki myyntivoittolas-

kelmasta, joka on voitollinen.

Yhtio Oyj

Hankintahinta 6 000,00 €
Valityspalkkiot 60,00 €
Myyntihinta 9 000,00 €
Myyntivoitto 2 940,00 €
Paaomatulovero myyntivoitosta 882,00 €
Henkilolle jadva summa 8 118,00 €

Kuvio 6 Myyntivoiton verotus

Myyntivoitto lasketaan vahentamalla myyntihinnasta kuvion valityspalkkiot ja
hankintahinnan. Myyntivoittoa syntyy tassa tapauksessa vahentamalla 9 000 eu-
rosta 6 060 euroa, eli voitoksi muodostuu 2 940 euroa. Pddomatulojen kokonais-
maara tassa tapauksessa henkildlla on alle 30 000 euroa vuodessa, joten paa-
omatulon verokantana on 30 prosenttia. Paaomatuloveroa syntyy myyntivoitosta

maksettavaksi 882 euroja ja lopullinen myyntivoitto on 8 118 euroa.

Vaihtoehtoisesti osakkeiden myyntiin voidaan kayttdad hankintameno-olettamaa,
joka on alle 10 vuotta omistetuista osakkeista 20 prosenttia ja yli 10 vuotta omis-
tetuissa osakkeissa 40 prosenttia. Kuviossa 7 on kuvailtu aikaisempi osakkeiden

myynti hankintameno-olettamalla.

Yhti6 Oyj

Myyntihinta 9 000,00 €
Omistusaika 8
Hankintameno-olettama 1 800,00 €
Myyntivoitto 7 200,00 €
Paaomatulovero myyntivoitosta 2 160,00 €
Henkilolle jadva summa 6 840,00 €

Kuvio 7 Myyntivoiton verotus hankintameno-olettamalla
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Omistusaika on kahdeksan vuotta, joten hankintameno-olettama on 20 prosent-
tia. Hankintameno-olettaman maara saadaan kertomalla myyntihinta luvulla 0,2,
joka on 1 800 euroa. Nain syntyy kaupan myyntivoitto, josta maksetaan edellisen
laskun tapaan 30 prosentin paaomatulovero, joka on 2 160 euroa. Lopulliseksi
kateen jaavaksi summaksi tulee 6 840 euroa. Taman esimerkin perusteella to-
dellinen hankintameno on huomattavasti parempi vaihtoehto yhtioon sijoitta-
neelle henkildlle. Jos omistusaika olisi ollut yli 10 vuotta, niin todellinen hankinta-
meno olisi ollut silti parempi vaihtoehto. Kuviossa 8 on esitelty tilanne, jossa osak-

keet olisikin omistettu 11 vuotta.

Yhtié Oyj

Myyntihinta 9 000,00 €
Omistusaika 11
Hankintameno-olettama 3 600,00 €
Myyntivoitto 5 400,00 €
Paaomatulovero myyntivoitosta 1 620,00 €
Henkilolle jadvd summa 7 380,00 €

Kuvio 8 Hankintameno-olettama yli 10 vuoden omistuksella

Nyt hankintameno-olettama saadaan kertomalla myyntihinta luvulla 0,4. Henki-
I6lle jaava lopullinen summa on suurempi, mutta se on silti pienempi mité todelli-

sella hankintamenolla.

Jos henkild myy osakkeensa tappiollisina, saa han vahentaa tappionsa muista
paaomatuloistaan, joita voi esimerkiksi olla vuokratulot tai sitten vahennyksia voi
tehdd saman vuoden luovutusvoitoistaan ja viitena seuraavana vuonna (Vero
2019a).

Arvo-osuustili on siis osakesaastotilia edeltanyt vaihtoehto suomalaiselle osak-
keisiin sijoittavalle henkil6lle. Tahan asti siis jokaisesta myyntivoitosta ja osinko-
tulosta on jouduttu maksamaan valittémasti veroa. Kuitenkin erona on se, etta
arvo-osuustililla ei tarvitse maksaa ulkomaisista yhtidista lahdeveroa ja osakkei-
den myyntivoittoa laskettaessa voidaan kayttaa hankintameno-olettamaa. Osa-
kesaastotilin myyntivoitoista ei voi kayttad hankintameno-olettamaa, joka vaikut-

taa henkilon sijoitusstrategiaan. Arvo-osuustililla pystyy myés sijoittamaan osak-
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keiden lisdksi my6s muihinkin sijoitusinstrumentteihin, kuten rahastoihin, joukko-
velkakirjoihin ja erilaisiin sertifikaatteihin. Rahastoista puhutaan myéhemmin lu-

vussa osakerahastot.

Joukkovelkakirjalainalla tarkoitetaan Sijoittaja.fi:n (2020) mukaan useaan pie-
nempdaan osuuteen jaettua velkaa. Lainan liikkeellelaskija yrittad taten saada
suuren joukon sijoittajia mukaan rahallisesti ja sitoutuu maksamaan velan sovit-
tuna paivaméaarana. Joukkovelkakirjat ovat usein summiltaan suuria ja vaatii al-
kup&édomaa, silla sijoitettava minimimaara on yleensa 1 000 euroa ja porssiyhti-
oiden joukkovelkakirjoissa minimisijoituksen maaréa on yleenséa jopa 100 000 eu-
roa. Joukkovelkakirjoihin sijoittavat henkil6t tarvitsevat pankin tai varainhoitajan
hankkiakseen velkakirjoja. Joukkovelkakirjoihin voi sijoittaa esimerkiksi rahasto-
jen kautta. (Sijoittaja.fi 2020).

Sertifikaateilla tarkoitetaan porssinoteerattuja sijoitustuotteita, jotka toimivat sa-
malla idealla kuin osakkeet, eli niitd voidaan ostaa ja myyda. Lénnqvistin (2016)
mukaan sertifikaatit sopivat lyhyen ajan sijoituskohteiksi, jos niissa on vipuvaiku-
tusta (L6nnqvist 2016). Vivulla tarkoitetaan tasséa tapauksessa kerrointa, jota ser-
tifikaatti tarjoaa ndkemyksesta. Kohde voi olla esimerkiksi osake, raaka-aine, va-
luutta tai indeksi. Sertifikaatteihin sijoittava ihminen siis ennustaa kohteen nousua
tai laskua. Tunnettuja sertifikaatteja ovat BULL- ja BEAR-sertifikaatit, joissa
BULL-sertifikaatit perustuvat siihen, ettd kohteen ennuste on positiivinen, jolloin
sertifikaatin tuotto perustuu vipukertoimen tuottoon kohteen tehdessa arvonnou-
sua. BEAR-sertifikaattien nakemys on péinvastainen ja tuotto perustuu kohteen

arvonlaskuun.

Arvo-osuustilin tuotevalikoima on siis laaja ja riskid voi hajauttaa usealla eri ta-
valla hyodyntamalla esimerkiksi korkomarkkinoita seka rahastoja. Tililla on moni-
mutkaisempi verotusjarjestelma verrattuna osakesaastaotiliin, jonka verotus pe-
rustuu vain yhteen tapaan. Arvo-osuustililla tulee osata laskea osinkoihin seka
myyntivoittoihin perustuvaa verotusta, mutta henkild voi hyddyntaa hankinta-
meno-olettamaa ja vahentaa tappioitaan muissa tuloissa, jos kyseessa on suoriin

osakkeisiin liittyvaa kaupankayntia tai verotusta.
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3.2 Pitkdaikaissaastotili

Pitkaaikaissaastotili (PS-tili) on ollut Suomessa saastdjille tarjolla vuodesta 2010.
Tilille voi sijoittaa talletuksiin, osakkeisiin, rahasto-osuuksiin tai vapaaehtoiseen
elakevakuutukseen. PS-tilin ideana on tehda sijoituksia, jotka voidaan nostaa
vasta, kun saastaja paasee elakeikaan, ja sitd mainostetaankin elakevuosien li-

saturvana. (Veronmaksajat 2020).

Voidakseen sijoittaa PS-tilille tulee henkilon tehda saastamissopimus palvelun-
tarjoajan kanssa, joka voi olla esimerkiksi pankki, rahastoyhtio tai sijoituspalvelu.
Taman jalkeen elékesaastaja maksaa maksuja palveluntarjoajalle, joka sijoittaa
varat sovittuihin kohteisiin, joita ovat esimerkiksi edellisessa kappaleessa maini-
tut kohteet. Sijoittaja ei itse siis omaa kayttooikeutta tilille ennen elakeikaa, vaan
kayttdoikeus on vain palveluntarjoajalla. Nykyisen sopimusmallin mukaan nostoja

voi alkaa tekemaan 68-70-vuotiaana. (Veronmaksajat 2020).

PS-tilin verotus toimii niin, etta tassa tapauksessa henkilé saa tehda joka vuosi 5
000 euron vadhennyksen verotuksessa padomatuloista, joka vastaa noin 1 500
vahemman maksettavia paddomatuloveroja. Edellytyksend vahennyksille on se,
ettd verotettavien padaomatulojen maara on yli 30 000 euroa. Vahennysta saa
tehda joka vuosi aikaisintaan siitd hetkestd, kun varoihin oikeutettu tayttaa 18
vuotta ja viimeisen kerran silloin, kun varoihin oikeutetulle on alettu maksamaan
elakettd. Kaikki tilille sdéstetyt varat verotetaan paaomatuloina, kun saastaja on
saavuttanut eldkeian ja alkaa nostamaan varojaan. Jos vuoden aikana henkildlla
ei ole padomatuloja tai ne eivat riita vahennettaviin maksuihin, voi han vahentaa
ne alijgdméahyvityksena ansiotulosta. Alijadmahyvityksella tarkoitetaan tilannetta,
jossa paaomatulojen vdhennykset ovat suuremmat kuin paddomatulot. Alijgama-
hyvitys on 30 prosenttia alijgdmasta kuitenkin 1 400 euroon asti. (Vero 2019d).
Talletusaikana tililta ei veroteta tuotoista mitdan, joka mahdollistaa korkoa korolle
-ilmién, jolloin tuotteiden arvonnousujen ja osinkojen tuotot kertyvét verovapaasti

tilille.

PS-tilissa paésee hyodyntdamaan osakesaastotilin tyyppisesti tilin sisdisten myyn-
tivoittojen ja osinkojen uudelleensijoituksen. Varoja nostaessa PS-tililtéa verotus

tapahtuu padomatuloveron mukaisesti vasta siiné vaiheessa, kun tililtd nostetaan
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varoja omaan kayttoon. Henkild kuitenkin saa tehda vahennyksia pddomatulojen
verotuksessa, joita osakesaastotilissa ei voi tehda. PS-tilin veroetu on siis mer-
kittava, mutta saastgjalla itsellaan ei ole vaikutusvaltaa varainhallintaan, ennen
kuin h&n on paassyt elakeikdan, kun taas osakesaastotilin omaava henkild voi

tehda itse varainhallintaa tilill&a ilman rajoituksia.
3.3 Osakerahastot

Rahastolla tarkoitetaan sijoituskohdetta, jossa rahastoyhtié keraa varoja, jonka
jalkeen ne sijoitetaan useisiin erilaisiin sijoituskohteisiin. Pérssisaation mukaan
(2015) rahastot koostuvat rahasto-osuuksista, jotka ovat arvoltaan yhté suuria,
joita niihin sijoittavat henkilét voivat merkitd. Rahasto-osuuden hinta on aina
sama rahastoon sijoittavalle seké luopuvalle, joka lasketaan niin, ettd rahaston
padoma jaetaan liikkeelld olevilla rahasto-osuuksilla. Rahaston pddoma rakentuu
sen merkinnoista sek& lunastuksista. Vaihtoehtoisesti on olemassa ETF-rahas-
toja, eli Exchange Traded Fund, joilla kdydaan kauppaa osakkeiden tapaan kaup-
paa porssissa, jolloin rahaston hinta muodostuu poérssin kautta syntyneesta ky-
synnéasta ja tarjonnasta. (Porssisaatio 2015, 5 — 10).

Rahastojen tarkeimmat tiedot voidaan etsia rahaston avaintietoasiakirjasta, josta
selviaa rahaston tarkeimmét ominaisuudet, riskit seka kustannukset. Taman li-
saksi asiakirjan tulee kertoa mahdollisista tappioista seka rahaston monimutkai-
suudesta (Finanssivalvonta 2018). Avaintietoasiakirjassa kerrotaan myos joh-
dannaisten kaytdstd seka mahdollisesta vertailuindeksista. Johdannaisella tar-
koitetaan tuotetta, joka johtaa hintansa kohde-etuuden mukaan, jota kaytetdaan
yleensa riskienhallintaan ja spekulointiin (Sijoitustieto 2015). Vertailuindeksilla
taas tarkoitetaan vertailukohtaa, jonka pohjalta voidaan arvioida sijoituksia muu-
toksia tehtaessa, oli tekijana salkunrakentaja tai sijoittaja itse (Holst 2018). Ver-

tailuindeksina voi toimia esimerkiksi toimialan indeksi tai pérssin indeksi.

Osakesaastajalle kertyy rahastoon sijoittamisesta erilaisia kuluja. N&ita voi esi-
merkiksi olla merkinta-, lunastus-, hoito- seka voitto-osuuspalkkiot (Saario 2016,
267). Rahaston kautta sijoittava osakesaastgja siis maksaa ammattilaisen teke-
masta varojen hoitamisesta lisdkuluja. Rahastoissa on kuitenkin etuna tuottojen

uudelleensijoittamisen verovapaus. Rahastoihin sijoittava henkild voi péattaa,
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ettd ostaako han osuuksia, joissa rahasto-osuudet tuotto- tai kasvuosuutena.
Tuotto-osuus verotetaan vuosittain paaomatuloverotuksen mukaisesti, mutta
kasvuosuus lisatadan rahaston padomaan, joka verotetaan vasta osuuden myyn-
tihetkella paaomatuloverotuksen mukaisesti. (Vero 2017). Yleisimpia rahasto-

tyyppeja ovat osakerahastot, yhdistelméarahastot seka korkorahastot.

Nordean (2020a) mukaan yhdistelmarahastoissa salkunhoitaja jakaa sijoituksi-
aan seka korko- ettd osakemarkkinoille, jolloin rahaston tuoton ja riskin maarittaa
naiden kahden suhteellinen osuus rahastossa. (Nordea 2020a). Korkorahas-
toissa Nordean (2020b) mukaan salkunhoitaja sijoittaa varat pelkastaan korkoin-
strumentteihin, jotka ovat hyvia vaihtoehtoja siind tapauksessa, jos osakemark-
kinoilla on laskusuhdannetta. Korkorahastoissa sijoitetaan eripituisiin korkoin-

strumentteihin sek& esimerkiksi valtion lainakirjoihin ja yrityslainoihin.

Osakerahastoilla tarkoitetaan rahastoa, jossa varat sijoitetaan paaosin osakkei-
siin. Osakerahastoja voidaan jaotella yleisesti yhtididen toimialan, koon ja maan-
tieteellisen sijainnin mukaan. Taman liséksi sijoituskohde voi olla esimerkiksi eet-
tinen, kuten uusiutuvan energian yhtioihin keskittyva rahasto. Osakerahastojen
tuotto-odotuksen pohjaksi valitaan yleensa vertailuindeksi, joka sopii parhaiten

rahaston luonteeseen. (Porssisaatio 2015, 8).

Osakerahastot sopivat usein henkildille, joilla on vahan varoja sijoitettavaksi seka
vahainen kokemus porssiyrityksistd. Rahastonhoitaja on hoitanut valmiiksi ha-
jauttamisen sijoittamalla kerralla jopa 100 yritykseen. Osakesaastotilin yksi olen-
naisista ideoista on otettu nimenomaan osakerahastoista, joka on korkoa korolle
-ilmi@, jolloin saadut myyntivoitot osakkeista ja yhtididen maksamat osingot voi-
daan sijoittaa uudelleen tilin sisalla. Osakerahastojen osuuksia Verohallinnon
mukaan (2017) myytdessa myyntivoitto lasketaan samalla tavalla, kuin arvo-
osuustililla osakkeita myytdessa vahentamalla myyntihinnasta ostohinta seka
voiton hankkimiskulut, kuten valityspalkkiot ja toimitusmaksut. Jos henkildlla on
ulkomaalaisia rahasto-osuuksia, ja saa niista tuotto-osuuksia, niin niista voidaan
peria veroa voitto-osuuksista valtion toimesta, jossa rahaston kotimaa on, silla ne
rinnastetaan kohdemaassa usein osinkotuloon. Nama verot hyvitetddn henkilélle

lahdeveron hyvityksena Suomen verotuksessa. (Vero 2017).
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Osakerahastot ovat siis vdhemman osaamista vaativa ja verotukselliselta ideal-
taan yksinkertaisempi, kuin suora osakkeisiin sijoittaminen arvo-osuustililla. Tata
ideaa on jaljitelty osakesaastotilissa, josta kerrotaan tarkemmin omassa luvussa.
Erona osakesaastotiliin on se, ettd myos osakerahastoissa saa kayttaa hankin-
tameno-olettamaa, mutta sen noudattaminen tapahtuu samalla tavalla kuin arvo-
osuustililla, eli myyntihinnasta ei saa vahentaa todellisia menoja. Rahastoihin si-
joittavan henkilon on kuitenkin hyva tarkistaa aina rahastoon liittyvat vuosikulut,
silla ne voivat olla joissakin tapauksissa erittéin korkeat.

4 Osakesaastotili

Osakeséaastotili on 1. tammikuuta 2020 suomalaisille kotitalouksille suunnattu
vaihtoehtoinen tapa sijoittaa suoraan porssiosakkeisiin, josta on maaritelty myos
laki osakesaastotilista (680/2019). Sen tavoitteena on edistaa kotitalouksien seka
piensijoittajien sijoittamisen aktiivisuutta seka laajentaa sijoitusmuotojen tarjon-
taa (HE 278/2018). Osakesaastaotilin on pyritty tuomaan samoja veroetuja, mita
esimerkiksi osakerahastoissa tdhan asti on ollut saatavilla.

Osakesaastotileja on avattu Suomessa 3.2.2020 mennessa 60 042 kappaletta,
joiden sailytysten yhteisarvo oli 116 miljoona euroa (Euroclear 2020). Saman ar-
tikkelin mukaan eniten tileja oli avannut 18 — 39-vuotiaat, joiden osuus oli 54,9

prosenttia osakesaastotilin avanneista.
4.1 Ominaisuudet

Osakesaastotili koostuu rahatilistd seka osakkeiden sailytystilista, niin kuin aiem-
massa kappaleessa kasitellyssa arvo-osuustilissa. Tilille voi sijoittaa poérssinotee-
rattuja osakkeita porssien paalistoilta, seké esimerkiksi First North markkinapai-
kalta, mutta ei esimerkiksi rahasto-osuuksia. Osakeséaastatilille voidaan tallettaa
kerralla tai erissad enintadn 50 000 euroa rahana valuutasta riippumatta. Ta&ma
tarkoittaa sita, ettéa nykyisia arvo-osuustilin osakeomistuksia ei voi siirtda osa-
keséaastotilille, vaan tilille voi siirtdéa rahaa ja nostaa sita sielta pois. (Vero 2019b).
Siirtaakseen arvo-osuustilinsa varallisuuden osakesaastotilille tulee henkilon rea-
lisoida arvo-osuustilinsa arvopaperit, jonka jalkeen han voi tallettaa arvo-osuus-

tilin realisoimisesta syntyneen summan osakesaastotilille. Tasta voi kuitenkin
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seurata kerralla suuri padomatulovero maksettavaksi, silla arvo-osuustilille on

voinut kertyd suuria omaisuuseria.

Osakesaastotilin oleellisimpia etuja osakesaastdjan seka -sijoittajan nakokul-
masta on sen verotusajankohdan maarittdminen. Tilin sisélla henkil® voi ostaa tai
myyda osakkeita ilman paaomatuloverotusta. Liséksi osingot tulevat tilille vero-
vapaana, jolloin ne voidaan esimerkiksi uudelleen sijoittaa osakkeisiin. Tama tar-
koittaa siis sita, etta tilille saaduista osingoista ei verovelvollinen joudu maksa-
maan 85 prosentin osuudesta pddomaveroa, kuten arvo-osuustilissa. Verotus ta-
pahtuu siis silla hetkelld, kun henkild paattaa nostaa tililta varoja, jossa kaytetaan
pohjana padaomatuloveroa. Osakesaastotililla ei siis makseta osinkotuotoista erik-
seen 25,5 prosenttia ja jokaisesta myyntivoitosta 30 prosentin paaomaveroa,
vaan nyt kaikista tilin siséisista tuotoista maksetaan sama 30 prosenttia, kun hen-
kilo nostaa varoja tililtd pois. Osakesaastotili on esimerkiksi opiskelijoiden kan-
nalta hyva sijoitusvaihtoehto, jos haluaa aloittaa osakesaastamisen. Kelan (2020)
tekeman linjauksen mukaan tili vaikuttaa opintotukeen vain siind tapauksessa,
jos opiskelija nostaa sielté rahaa sen ollessa voitollinen. Tappiollisesti nostetuilla
varoilla ei ole vaikutusta opintotukeen. Kuitenkin esimerkiksi yleiseen asumistu-
keen osakesaastdtilille tulleet osinkotuotot vaikuttavat, silla ne katsotaan paa-
omatulona, vaikka ne menevétkin osakesaastaotilille. (Kela 2020). Aiemmin arvo-
osuustilin myyntivoitot ja osingot seka rahasto-osuuksien tuotto-osuudet on kat-
sottu padomatuloksi, jotka vaikuttivat seké opintotukeen etta yleiseen asumistu-

keen.

Osakesaastotililla ei voida hyédyntad kuitenkaan hankintameno-olettamaa. Tata
on perusteltu silla, ettéd osakesaastotilin tuottoon liittyvasséa verotuksessa ei ole
kyse luovutusvoiton verotuksesta (Vero 2019c). Osakesaastotililla ei voida kayt-
taa ulkomaisten yhtididen osakkeisiin kohdistuvaa l&hdeveron hyvitystd samalla
tavalla kuin arvo-osuustilissa. Henkilon tulee itse hakea hyvitysta liikaa perityista
lahdeveroista, joista kertyy maksettavaa paatuloveroa osakesaastotililtd. Osa-
kesaastotilille muodostuu tappioita vasta, kun kyseinen tili lopetetaan, joka tar-
koittaa sita, ettd henkil6 ei voi vahentaa syntyneita myyntitappioita kyseisen vuo-

den pdaomatuloverotuksessa samalla tavalla kuin arvo-osuustililla tai rahasto-
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osuuksissa, ellei han lakkauta koko tilid. Tilin lakkauttamista kasitelladan myéhem-
min luvussa "Palveluntarjoajat ja tili avaaminen seka sulkeminen”. Kuviossa 9 on
kuvattu tilanne, miten osakesaastotilia verotetaan sielta varoja nostettaessa, kun
henkil6 on tallettanut rahaa osakesaastotilille 15 000 euroa ja han paattaa nostaa

varoja 2 000 euroa voitolliselta tililta.

Henkilon X osakesaastotili

Talletettu maara tilille 15 000,00 €
Kaypa arvo nostohetkella 18 000,00 €
Tilin tuotto nostohetkella 3 000,00 €
Nostettava summa 2 000,00 €
Tuottona verotettavaa padomatuloa 333,33 €
\Verovapaa osuus 1 666,67 €
Paaomatulovero 100,00 €
Tililta nostettu nettosumma 1 900,00 €
Tilille talletetun pddoman méaara 13 333,33 €

Kuvio 9 Osakesaastotilin varojen nostaminen voitolliselta tililta

Veron osuutta laskiessa tulee ensin erottaa voiton osuus osakesaastotilille kerty-
neesta kayvasta arvosta. Tassa tapauksessa tuotoksi lasketaan vahentamalla
talletettu maara tilin sen hetkisesta kayva arvosta. Osakesaastotilin kayvaksi ar-
voksi katsotaan paatoskurssien viimeisin arvo. Tuotoksi syntyy 3 000 euroa. Ky-
seinen tuotto tulee tdman jalkeen jakaa tililla olevien varojen kayvalla arvolla, eli
18 000 eurolla. Tasta saatu osamaara kerrotaan nostettavalla summalla, joka on
2 000 euroa. Tuottona verotettavaa pddomatuloa saadaan taten 333,33 euroa.
Kyseisen laskelman ideana on siis erottaa tuoton suhteellinen osuus tililta nos-
tettavasta summasta. Verotettava paaomatulon osuus eli 333,33 euroa vahenne-
tdan nostettavasta summasta, josta saadaan nostettavien varojen verovapaa
osuus eli 1 666,67 euroa, jota voidaan pitad myds pddoman nostona. Osa-
kesaastotilin uuden pdaoman maara saadaan vahentamalla talletetusta sum-
masta verovapaa osuus, eli tilin padoman maara on nyt 13 333,33 euroa. Vero-
hallinnon (2019c) mukaan muu kuin tuotoksi katsottu osuus varoja nostaessa
pienentaa rahasuoritusten maarada, jolla on vaikutusta seuraavilla nostokerroilla
siihen, etta paljonko nostosta huomioidaan tuottona ja pAdomana. Tassa tapauk-
sessa siis katsottiin, ettd tilin padomaa pienentavad osuus on 1666,67 euroa.

(Vero 2019c). Kuviossa 10 on kuvattu seuraavan noston kulkua.
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Henkilon X osakesaastotili

Jaljelld oleva talletetun padoman maarad | 13 333,33 €
Kaypa arvo nostohetkella 18 000,00 €
Osakesaastaotilin tuotto 4 666,67 €
Nostettava summa 4 000,00 €
Tuottona verotettavaa padomatuloa 2 962,96 €
Verovapaa osuus 1 037,04 €
Paaomatulovero 888,89 €
Tililta nostettu nettosumma 311111 €
Tilille talletetun pddoman maara 12 296,30 €

Kuvio 10 Varojen nostaminen ensimmaisen noston jalkeen

Tassa tapauksessa kaypa arvo ei ollut noussut. Laskelma tehdéén samalla ta-
valla kuin aikaisemmassa kuviossa, eli ensiksi tulee erottaa tuoton osuus kay-
vasta arvosta, joka on nyt 4 666,67 euroa. Kun erotettu voitto on jaettu osa-
kesaastotilin kayvalla arvolla, tulee tietaa tililta nostettava summa. Nyt nostettava
summa onkin 4 000 euroa, joten verotettavaa paaomatuloa syntyy enemman ver-
rattuna aiempaan kuvioon ja verovapaa osuus on suhteessa pienempi, silla tuo-
ton suhteellisempi osuus on suurempi kuin aiemmin. Osakesaastttilille jdava
arvo on jalleen pagoman ja verovapaan osuuden erotus. Osakesaastotilin ollessa

negatiivinen ei siella ole ollenkaan tuottoa, vaan pelkkaa paaomaa (Vero 2019c).
4.2 Palveluntarjoajat ja tilin avaaminen seka sulkeminen

Suomessa osakesaastotilia tarjoavat talla hetkella Danske Bank, Nordnet, Man-
datum Life seka Nordea. Jokaisella palveluntarjoajalla on erilaiset hinnoittelut,

kulut seka tarjoukset osakesaastotiliin.

Tilin avaaminen edellyttéda, ettd henkild tekee sopimuksen palveluntarjoajan
kanssa. Sopimus voidaan sopia vain luonnollisen henkilon kanssa, joten yritykset
tai kuolinpesat eivat esimerkiksi voi avata osakeséaastotilia. Tili voidaan avata
myds alaikaiselle henkildlle, mutta tilin pdatdsvallasta vastaa hdnen edunvalvo-
jansa taysi-ikaisyyteen asti. Tilin avaamisen jalkeen tilin haltijalla on mahdollisuus
lisdta omaisuudenhoitopalvelu, josta ei tule erillisia veroseuraamuksia, ellei tililtéa

nosteta varoja. (Vero 2019c).
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Verovelvollisella on my6s oikeus irtisanoa osakesaastotilinsa ja siirtda toiselle
palveluntarjoajalle. Tama tulee tehda kirjallisesti ja siina tulee osoittaa palvelun-
tarjoaja, jolle varat siirretdan. Siirron pituus kestdd korkeintaan 30 paivaa, joka
johtaa siihen, ettd henkilolla voi olla kaksi osakesaastotilia samaan aikaan. Tal-
I6in henkild ei voi tehda talletuksia, nostoja tai kayda kauppaa irtisanomallaan
osakesaastaotililla. Henkilo voi kuitenkin kayda kauppaa siirtoprosessin aikana uu-

della osakesaastatililla jo siella olevilla osakkeilla ja rahavaroilla. (Vero 2019c).

Tilia lakkauttaessa tilin sisalla olevat sijoituskohteet tulee realisoida ja nostaa ra-
hana pois tililta. Lopettaessa tuotoksi lasketaan tililla olevan kayvan arvon maara,
josta vahennetaan tilille tehtyjen rahasuoritusten nettomaaréa. Kuviossa 11 on esi-

tetty tilin pAdoman arvostus lopettamisen yhteydessa.

Henkilon X osakesaastatili

Tilille talletettu méaara 15 000,00 €
Kaypa arvo lopetushetkella 18 000,00 €
Tililta nostettu maara 6 000,00 €
Paaomatulona verotettava tuotto 9 000,00 €
Paaomatuloveron osuus 2 700,00 €
Jaljelle jaava rahamaara verojen jalkeen | 15 300,00 €

Kuvio 11 Osakesaéastadtilin tuoton arvostus lakkauttaessa

Alkutilanteessa henkil6 on tallettanut osakesaastétilille 15 000 euroa ja nostanut
sielta tilin olemassaolon aikana yhteensa 6 000 euroa, mutta nyt henkil6 on paat-
tanyt lakkauttaa tilinsa. Verohallinnon (2019c) mukaan henkiloén tulee aluksi
myyda tililla olevat osakkeet, jotka saavat arvon 18 000 euroa. Taman jalkeen
tilille talletetusta méaarasta vahennetaan tililtd nostettu maara, joka on 9 000 eu-
roa. Tama erotus vahentamalla kdyvasta arvosta saadaan osakesaastotilin paa-
omatulona verotettava tuotto, joka on my6s 9 000 euroa. Rahatalletuksen jaljella
olevaa maaréaé ei siis veroteta. (Vero 2019c). Kuitenkin esimerkiksi perintotilan-
teissa osakesaastotili lakkaa olemasta. Tuloverotuksen kannalta ei tuloa eiké va-
hennyskelpoista tappiota synny perijalle. Perintdoverotuksessa otetaan huomioon
kaikki tililla olevat varat, jotka arvostetaan kuolinpéivan kayvan arvon mukaan.
(Nordnet 2020).

Osakesaastotili voi olla lakkautushetkella tappiollinen, josta kerrotaan tarkemmin

seuraavassa esimerkissa. Kuviossa 12 on esitetty tappiollisen osakesaastotilin
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kasittelya, jossa tilille talletettu maara 15 000 euroa on tehnyt tappiota esimerkiksi
osakkeiden arvonlaskun takia ja onkin kayvalta arvoltaan vain 13 000 euroa tilin

lakkauttamishetkella.

Henkilon X osakesaastotili
Tilille talletettu maara 15 000,00 €

Kaypa arvo lopetushetkella 13 000,00 €
Osakesaastotilistd muodostunut tappio 2 000,00 €

Kuvio 12 Tappiollisen osakesaastétilin tappion maaraytyminen

Henkilon tulee jalleen myyda osakkeensa tilin sisélld, josta saa osakesaastotilin
kayvaksi arvoksi 13 000 euroa. Osakesaastotilistda muodostuneen tappion saa
vahentaa padomatuloverotuksessa ainoastaan sind vuonna, kun tili on lopetettu,
eli tassa tapauksessa 2 000 euroa. Jos henkild saa kuitenkin tilin lopettamisen
jalkeen tuloja, jotka perustuivat tilin varoihin, verotetaan niita sddnnésten ja luon-
teen tavoin. Jos siis esimerkiksi henkilé on saanut osinkoja tilin sulkemisen jal-
keen, verotetaan niita osinkotulon verotuksen mukaisesti, kuten arvo-osuustililla.
(Vero 2019c).

5 Osakesaastotilit muualla

Tassé luvussa tarkistellaan osakesaastotilejd Suomen ulkopuolella. Tata opin-
naytetyota tehtdessa jokaisessa Pohjoismaassa Islantia lukuun ottamatta on lan-
seerattu vastaavan tyyppinen tili muutamilla eroavaisuuksilla. Tarkoituksena on
vertailla tilien ominaisuuksia yleisesti Suomen vastaavaan, jotta osakesaastotilin

lanseerauksen idea tulee ilmi.
5.1 Ruotsin investeringssparkonto

Investeringssparkonto (ISK) on vuonna 2012 Ruotsissa Fredrik Reinfeldtin halli-
tuksen aikana lanseerattu tapa sdastaa arvopapereihin. Henkil® voi sailyttaa tililla
rahaa, osakkeita, rahasto-osuuksia sek& muita arvopapereita. Kyseisen tilin voi
omistaa ainoastaan luonnollinen henkild. Ruotsissa asukkaita vuonna 2019 oli
10,2 miljoonaa (Norden 2020). Naista 2,2 miljoonaa oli avannut vuonna 2017,

joka kertoo tilin suosiosta maassa (Riksrevisionen 2018, 17). Erityisesti rahasto-
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sijoittaminen on ollut erittain suosittua ISK:n kautta. Konsumteras.sen (2020) mu-
kaan tilille voi siirtdd muilta saastotileilta arvopapereita tai muita sijoitusinstru-
mentteja, mutta ne katsotaan tuotoksi ja niista verotetaan 30 prosenttia tuotosta.
Tili on usein ilmainen kayttaa ja palveluntarjoajia on paljon. Kuluja koituu l&ahinn&a
seuraavassa kappaleessa kasiteltavan veron liséksi esimerkiksi rahastojen aset-

tamista kuluista. (Konsumenteras.se 2020).

ISK:n verotus perustuu laskennalliseen verotukseen (schablonsskatt), joka on
vuonna 2020 0,453 prosenttia tilin varallisuuden laskentapohjasta (Skatteverket
2020). Laskennallinen verotus perustuu talletuksien sekad arvonnousun sum-
maan, josta verotukseen otetaan huomioon neljannes. Kuviossa 13 on kuvailtu

ISK:n verotusta kruunuissa, jossa henkild on paattanyt avata ISK:n.

Henkilon X ISK

Tilin sijoitusarvo 1. tammikuuta 0,00 kr
Tilin sijoitusarvo 1. huhtikuua 40 000,00 kr
Tilin sijoitusarvo 1. heinakuuta 45 000,00 kr
Tilin sijoitusarvo 1. lokakuuta 55 000,00 kr
Talletukset vuoden aikana 50 000,00 kr
Sijoitusarvojen ja talletuksien summa 190 000,00 kr
Paaoma-arvon laskennallinen arvo 47 500,00 kr
Maksettava vero varallisuudesta 215,18 kr

Kuvio 13 ISK:n verotus

Lahtdtilanteessa henkilé on avannut ISK:n vasta tammikuun 1. péaivan jalkeen.
Kuitenkin 1. huhtikuuta mennessa han on tehnyt tilille talletuksia ja vuoden paat-
teeksi talletuksia on tehty yhteenséa 50 000 ruotsin kruunun edesta. Tilin sisalla
aluksi lasketaan sijoituksien arvo neljannesvuosittain seka tilille talletettu maara.
Tassa tapauksessa tilin arvo on ollut eri ennalta maarattyina mitattavina ajankoh-
tina 0, 40 000, 45 000 seka 55 000 kruunua. Jotta paddomalle saadaan laskennal-
linen arvo, tulee naiden ajankohtien seka talletuksien maara eli 50 000 kruunua
laskea yhteen, josta saadaan yhteensa 190 000 kruunua. Naiden summa jaetaan
taman jalkeen neljalla, jolloin saadaan pdaomalle laskennallinen arvo. Tasta las-
kennallisesta arvosta verotetaan varallisuusveroa valtion maaraaman arvon mu-
kaan, joka on laskettu maaratyn tuoton pohjalta. Tuotto lasketaan Ruotsin valtion
lainakoron pohjalta, johon lisatédan yksi prosenttiyksikkd, joka on vuonna 2020
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1,51 prosenttia (Skatteverket 2020). Tasta lasketaan 30 prosenttia, jolloin paady-
taan lukuun 0,453 prosenttia. Henkild maksaa vuoden aikana siis veroja 215,18
kruunua, joka vastaa hieman alle 20 euroa. Tilin transaktioista, kuten toimeksian-
noista, luovutusvoitoista tai osingoista ei siis tarvitse maksaa veroa (Gustafsson
2020).

Ruotsi on siis ensimmainen pohjoismainen valtio, joka on ottanut kayttéon osa-
kesaastotilin, jota muut maat ovat seuranneet mukaillen. Kuitenkin verrattuna
Suomen osakesaastotilin eroja on merkittavasti juuri tuotevalikoiman laajuu-
dessa seka verotusmuodossa. Ruotsin malli perustuu varallisuusverotukseen,
joka kuviosta paateltdessa on summaltaan vain pieni osa ja se perustuu tililla
olevaan varallisuuteen, eika siella makseta muita veroja, kuten myyntivoittoihin
perustuvia veroja. Yhtenaista tileissé ovat sen verovapaat osingot seka luovutus-
voitot, kun tarkistellaan osakesaastotilin sisaisia tapahtumia, eika tililta nosteta
varoja. ISK:n kayttajan nakokulmasta verotus on todella edullinen, mutta kysei-
sen tilin veroprosentti on vaihdellut vuosittain ja veron osuus on tietysti aina sita
suurempi mitd enemman tilille on talletettu rahaa ja sen arvo on noussut. Summa
on kuitenkin erittdin pieni loppupeleissa ja se mahdollistaa huolettoman toimin-
nan omistuksien suhteen verotuksen nakodkulmasta. Valtio perii jokaiselta tilin
omistajalta suhteessa saman verran, jolloin valtio saa verotuloja, mutta se sa-

malla kannustaa ihmisia hankkimaan varallisuutta saastamalla.
5.2 Norjan aksjesparekonto

Norjassa lanseerattiin vuonna 2017 Suomen osakesaastotilia vastaava aksjes-
parekonto (ASK). Tililla voidaan sailyttd& porssinoteerattuja osakkeita seka osa-
kerahasto-osuuksia. Poiketen Suomen osakesaastotilista ASK:lle voitiin siirtda
ennestaan omistettuja osakkeita seka rahasto-osuuksia siirtyméasaantéoon noja-
ten 1.12.2019 asti (Boyd 2019). Valtionvarainministerion (2018) tekeman selvi-
tyksen mukaan ASK:ssa tilin sisaiset luovutusvoitot ovat verovapaita. Tililtd nos-
tetut varat ovat verovapaita tilille talletettuun maaraéan asti, eli jos henkilo on si-
joittanut 10 000 Norjan kruunua ASK-tilille ja paattda nostaa tililtd varoja enem-
man, niin talléin ylimenevasta osasta verotetaan. (Valtionvarainministerio 2018,

184). Skatteetatenin (2020) mukaan Norjassa vuonna 2020 paadomatuloveron
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kanta on 31,68 prosenttia ja tilin sisaiset myyntivoitot seka porssiyhtididen osin-
got tai osakerahastojen tuotto-osuudet ovat verovapaita tilin sisalla. Aiemmin
osinkoja ei voinut saada verovapaasti ASK:lle, vaan niita verotettiin erikseen. Tilia
VoI tarjota pankit, sijoitus- tai rahoitusyhtitt. (Skatteetaten 2020).

Suomen ja Norjan osakesaastotilit ovat samankaltaisia eroamalla siten, ettéa Nor-
jassa sai viime vuoden loppuun asti siirtdd vanhoja omistuksia ASK-tilille. Lisaksi
Norjalla ei ole rahamaaraista sijoituskattoa, joka Suomessa on 50 000 euroa.
Kummallakin on tilin sisalla verovapaat myyntivoitot sek& osinkotulot, mutta Nor-
jan padomaveron verokanta on hieman korkeampi, kuin Suomessa, mutta siiné
ei ole samalla tavalla ylimenevan osan verotusta progressiivisesti, eli asteittain

kasvavasti.
5.3 Tanskan aktiesparekonto

Tanskan osakesaastotili eli aktiesparekonto tuli markkinoille vuoden 2019 alussa.
Norjan ASK:n tapaan tilille voi sijoittaa porssinoteerattuja osakkeita seka osake-
rahasto-osuuksia. Perusteena Tanskassa tilin luomiselle on tanskalaisten varo-
jen siirtdminen tuottavampiin instrumentteihin. Tanskassa oli vuonna 2018 lo-
pussa ollut yli 800 miljoonaa Tanskan kruunua talletustileilld, joissa ei ole korkoa
(Boyd 2018). Tama vastaa noin 110 miljoonaa euroa. Tileja oli vuoden 2019 lo-
pussa avattu Finance Denmarkin tekemén tutkimuksen mukaan yli 50 000 kap-
paletta (Boyd 2020).

Valtionvarainministerion (2018) mukaan aktiesparekonton kayttaja maksaa 17
prosenttia tilin tuotosta, johon lasketaan realisoidut seka realisoimattomat tuotot.
Kauppaa tilin sisalla voi muiden tilien tapaan kayda vapaasti. Aktiesparekontossa
on osakesaastotilin tapaan myds sijoituskatto. Vuonna 2019 tilille pystyi talletta-
maan 50 000 tanskan kruunua, mutta katto kasvaa joka vuosi 50 000 kruunulla
ollen vuonna 2022 200 000 kruunua. (Valtionvarainministerio 2018). Doen (2020)
mukaan veron maara lasketaan automaattisesti 31. joulukuuta, ja vdhennetdén
tilin arvosta 22. tammikuuta. Jos tililla ei ole riittavasti arvoa kattamaan veron
osuutta, tullaan se periméén toista kautta pankin toimesta. Seuraavan vuoden
talletussummaan vaikuttaa myds edellisen vuoden tuotot. Jos henkild on tehnyt

10 000 kruunun tuoton verojen jalkeen ei hanen tarvitse sitd nostaa pois tililta,
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mutta han voi tallettaa tilille seuraavana vuonna kuitenkin vain tuoton ja sallitun
maaran erotuksen, eli tdssa tapauksessa 40 000 kruunua. Tilin tuomat edut ovat
melko vahaiset verrattuna aikaisempiin vaihtoehtoihin, joka on johtanut siihen,
ettd esimerkiksi Nordnet ei tarjoa sita Tanskassa asiakkailleen. (Doe 2020).

Aktiesparekontossa ja osakesaastotilissa on yhtalaisyytena sijoituskatto seka tilin
sisdinen verovapaa kaupankaynti. Suomen osakesaastotilin katto on kuitenkin
viela talla hetkella Tanskan vastinetta suurempi, eika Suomessa jouduta maksa-

maan tilin tuotoista veroa vuoden paatteeksi.

6 Tutkimuksen toteutus

Tassd luvussa kasitellaan osakesaastotilia empiirisen tutkimuksen pohjalta.
Opinnaytetyota varten oli kaavailtu haastateltavaksi nelja osakesaastotilin ympa-
rilla valillisesti tai valittbmasti toimivaa henkilda, ja jokainen heista toi osakesaas-
totilista eri ndkdkulmia, silla he toimivat osakesaastotilin ymparilla eri nakokul-
mista. Haasteltavat olivat tunnettuja henkildita, joilta uskottiin saatavan hyvia na-
kemyksia liittyen tutkielman aiheeseen ja haastateltavien valinnan perustana oli,
ettd haastateltavia ei tarvitsisi niin montaa, jos ne ovat laadukkaita. Haastatteluun
osallistui kuitenkin kolme henkil6a, silla maailmalla vallinnut COVID-19 -pande-
mia aiheutti paljon kiireitd yhden haastateltavan yrityksessa, joka johti haastatte-
lun peruuntumiseen. Haastattelun neljas henkil® oli merkittavassa tyttehtavassa
osakesaastotilin palveluntarjoajalla, jolta olisi voinut saada tutkimukseen liittyen
tilastollista faktaa osakesaastatiliin littyen. Haastateltavan tilalle ei valittu uutta
henkiloa aikataulullisista syista. Haastateltava tosin suositteli yhta jo valmiiksi
haastatelluista henkilgista. Jokaiselle henkildlle l&hetettiin valmis kysymyspatteri
viimeistaan viikkoa ennen haastattelun ajankohtaa, mutta koska haastattelut oli-
vat luonteeltaan teemahaastatteluita, saattoi haastattelun yhteydessa syntya jat-
kokysymyksia (Liitteet 1-3). Haastattelut toteutettiin kasvotusten sekd puheli-

mitse. Haastateltavina olivat seuraavat henkilot:

e Porssisdation toimitusjohtaja Sari Lounasmeri. Haastattelu toteutettiin
kasvotusten 12.3.2020 Pdrssisaéation tiloissa. Haastattelu kesti noin tunnin

ja 15 minuuttia.
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e Valtionvarainministerion vero-osaston erityisasiantuntija Antti Sinkman.
Haastattelu toteutettiin kasvotusten 11.3.2020 Valtionvarainministeriossa.
Haastattelu kesti noin puoli tuntia.

e Analyysiyhti6 Inderesin paéanalyytikko Sauli Vilén. Haastattelu toteutettiin
puhelimitse 13.3.2020. Haastattelu kesti noin puoli tuntia.

Vilénin kanssa pidetty haastattelu oli alun perin tarkoitus jarjestdd myos kasvo-
tusten, mutta myos tassa tapauksessa COVID-19 -pandemia aiheutti uudelleen-
jarjestelyja. Itse haastattelun laadun tai lopputuloksen kannalta silla ei ollut mer-
kitystd, silla keskustelua syntyi myds puhelimitse ja kysymyksiin saatiin yhta lailla

vastaukset, kuin se olisi kayty kasvotusten.

Haastattelut taltioitiin puhelimen aanittajalla ja muistiinpanoja kirjattiin haastatte-
lua varten luodulle tekstitiedostolle, johon my®6s litterointi suoritettiin haastattelu-

jen jalkeen.

Haastattelujen teemat voitiin jakaa osakesaastotilin osalta kuuteen suurempaan
kokonaisuuteen: Tilin sopivuus eri henkildille, sen tuomat edut, mahdolliset kehi-
tyskohteet, muutostoimenpiteet omistuksissa ja strategiassa seka yhteiskunnalli-
seen kokonaisuuteen. Naiden avulla haluttiin saada asiantuntevia ndkemyksia
tutkimukseen, jotka tukevat myos opinnaytetydn tutkimuskysymyksia. Tutkimuk-
sen tarkoituksena on ollut tdhdn mennessa vertailla osakeséastoétilin ominaisuuk-
sia aiempiin vaihtoehtoihin sek& muihin pohjoismaalaisiin versioihin, joten néiden
pohjalta oli loogista lahestya haastateltavia ja kysya heidan nakemyksidan osa-

kesaastotiliin liittyvissa asioissa.
6.1 Kenelle tili sopii sijoitustilina?

Ensimmaisena kaikille osoitettuna kysymyksena oli, ettd kenelle haastateltavat
kokevat osakesaastotilin sopivaksi sijoitustiliksi. Ta&han yleisena linjauksena tuli,
ettd pitkan aikahorisontin sijoittajat sek& osakkeista kiinnostuneet sijoittajat. Sink-
manin mukaan tili sopii sijoittamisesta kiinnostuneille seka pitkan aikahorisontin
sijoittajille, mutta myds péivittaista kaupankayntia harrastaville, silla luovutusvoi-
tot ovat verovapaita. Vilén oli samoilla linjoilla Sinkmanin kanssa, mutta lisasi,

ettd osakepoiminta vaatii kuitenkin paneutumista, silla tavoitteena on voittaa in-
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deksi. Siksi han linjasi tilin niille, jotka ovat kiinnostuneita paneutumaan keski-
maaraista enemman sijoitusasioihin. Han mainitsi, ettéa taman vuoksi tarjolla si-
joittamisesta kiinnostuneille on tarjolla myds indeksirahastoja. Lounasmeri toi
esille myds nakokulman henkil6istd, joilla arvo-osuustili olisi ollut jo kaytdssa.
Tassa tapauksessa esille nousi my6s lapset, nuoret ja opiskelijat yhtena ryhmana
sopiviksi tilin omistajiksi. Osakesaastotili tuo hanen mukaansa hyvia mahdolli-
suuksia, silla esimerkiksi lapselle voi kerata rahaa osakeséaastaotilille normaalina
tilinsiirtona, jotka voidaan sitten sijoittaa osakkeisiin. Tama nostaa myds kynnysta
sen suhteen, ettei tililtd nosteta niin herkasti rahaa pois. Lisaksi opiskeluvai-
heessa osingot eivat vaikuta opintotukeen. Taman lisaksi han naki, etta tili sopii
myds pitkan aikavalin osinkosijoittajille, seka salkun optimoijille. Osinkosijoittajat
saavat osingon osakesaastatilille taytend summana, ja sen voi sijoittaa uudelleen
helpommin, silla se ei esimerkiksi omalle kayttdtilille. Salkun optimoijat voivat
kayda aktiivisesti kauppaa, jolloin osakesaastotilin hyoty tulee esiin, silla se pois-
taa ihmisten lukittumisvaikutuksen voitollisista osakkeista. Haastateltavien linja
oli, etta erityisesti kiinnostuminen osakesijoittamista kohtaan taytyy olla, silla se
on ainoa tarjolla oleva instrumentti osakesaastaotililla. On totta, ettd on olemassa
matalan kulun rahastoja, joihin voi myds investoida, jolloin perehtymista ei tar-
vitse tehdéa niin paljon. Osakesaastotili poistaa hallinnollista taakkaa ja osake-

salkkua voi muokata vapaammin verovapaan kaupankaynnin takia tilin sisalla.
6.2 Mita etuja osakesaastotili tuo?

Toisena kysymyksena kaikille oli, ettd minkalaisia etuja osakesaastotili tuo. Jo-
kainen vastaajista oli samaa mieltd sen suhteen, ettd se on tilin mukana tullut
verohyoty. Verohyodylla tassa yhteydessa tarkoitetaan verotuksen lykkaanty-
mista tai sen ajankohdan asettamista, seka tilin sisalla tapahtuvaa verovapaata
kaupankayntia. Sinkman mainitsi, etta sijoituskohdetta voidaan vaihtaa ilman ve-
roseuraamusta, jolla siis tarkoitetaan sita, etta tilin sisalla ei tarvitse maksaa ve-
roa osakkeiden myynnista syntyneesta myyntivoitosta. Lounasmeri toi esille nai-
den lisaksi osaamiskynnyksen pienenemisen seka hallinnollisen taakan. Osa-
kesaastotilin verotus on yksinkertaisempi verrattuna nykyiseen arvo-osuustiliin,
silla verotusta tapahtuu vasta tililtéa rahaa nostaessa, jolloin osinkoon, hankinta-

meno-olettamaan tai luovutusvoittoihin perustuvaa verotusta ei tarvitse opetella
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ja taméan Lounasmeri kokee monelle henkildlle merkittdvana helpotuksena. Ve-
rohyoty on ehdottomasti yksi oleellisimmista eduista, jonka osakesaastotilia kayt-
tava henkild voi saada. Lounasmeren nostama osaamiskynnyksen pieneminen
on hyva huomio, silla nyt on vain yksi vero, jonka valtio perii henkilén asettamana

ajankohtana.

Sinkmanille esitettiin jatkokysymyksena etuihin, etta mita etua osakesaastotili tuo
valtiolle, johon h&n vastasi ihmisten kiinnostumisen lisdéntymisen sijoittamista
kohtaan seké& taloustietamyksen lisaantyminen. Han nosti tosin vaakakupin toi-
selle puolelle sen, etta kasvava saastaminen nakyy kulutusverotuksessa, joka on
valtion kannalta negatiivinen asia. Osakesaastotilin katto on kuitenkin rajoitettu
selvasti piensijoittajille. Lisaksi haastattelussa kavi ilmi, ettd Suomessa suuri
maara rahaa on kayttotileilla.

6.3 Minkalaisia kehityskohteita osakesaastotilissa on?

Seuraavana kysymyksena haastattelussa oli kaikille osoitettu, ettd minkalaisia
kehityskohteita he nékevat osakesaastotilissa. Vertailukohdaksi oli valittu esi-
merkkin& muut pohjoismaalaiset tilit. Sinkmanille esitettyyn kysymykseen haas-
tattelussa tuli lisayksena se, etta poikkesiko osakesaastotilin esitetty ja lopullinen
versio toisistaan. Sinkmanin mukaan alun perin tyéryhmén kaavailemassa sijoi-
tusmuodossa oli erona laajempi sijoitustuotteiden kirjo, ei sijoituskattoa seka
osinkoihin liittyva verotus, jolloin ne eivat olisi olleet verovapaita. Lounasmeri
naki, etta lyhyella tahtaimella osakesaastotilille ei kannata tehda mitdén. Tata han
perusteli ennustettavuudella ja jatkuvuudella, silla aiemmin historiassa muutoksia
on alettu tekemaan liian pian, jonka jalkeen se on aiheuttanut lamaantumista ih-
misten paatdstenteossa. Vertailukohtana hén pitaisi suomalaisten sijoitusrahas-
tojen verokohtelua. Han mainitsi haastattelussa, ettd Ruotsin malli on verotuksen
nakdkulmasta edullisin, mutta Suomessa varallisuusvero on vasta saatu poistet-
tua, jolloin sita ei taman tilin verotusmalliksi kannattanut ottaa. Ensimmaiseksi
kehitysehdotukseksi han mainitsee sijoituskaton poistamisen. Vaikka sijoitus-
katto sopiikin piensijoittajan nékdkulmaan, niin sitd ei kuitenkaan missaan
muussa tuotteessa ole. Hanen mukaansa osakerahastoihin verrattaessa on jopa
alytonta, ettd osakesaastotilissd on euromdaarainen katto, silla ei rahastojakaan

pideta mitenkaan "miljonaarien tuotteena”, vaikka niissa kattoa ei olekaan. Taméa
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hanen mukaansa on vastaan hallituksen ajatusta lapindkyvyydesta. Taman jal-
keen tulisi liséata tappioiden vahennyskelpoisuus ja hankintameno-olettama tilille.
Viimeisimmaksi han laajentaisi tuotevalikoimaa, joista ensimmaisena lisattaisiin
listatut joukkolainat sen takia, koska silloin tililla olisi tarjolla oman p&dédoman eh-
toinen seka vieraan padaoman ehtoinen instrumentti, jolloin se olisi rakenteellisesti
oikein, vaikka téalla hetkella korkotaso on alhainen. Taman jalkeen lisattaisiin in-
deksirahastot. Vilénin mukaan tuotevalikoima tulisi laajentaa. Taman han perus-
taa hallituksen esitykseen kannustaa ihmisia sijoittamaan, jolloin h&n nakee asian
naiiviksi, etta tarjolla on vain yksi omaisuusluokka. Taman takia ne henkil6t, jotka
ovat kiinnostuneita muihin sijoitusinstrumentteihin voisivat saada saman vero-
hyddyn. Kehityskohteissa yhtenevaisena ndkemyksené oli tuotevalikoiman laa-
jentaminen. On paikkaansa pitavaa, ettd suora osakkeisiin sijoittaminen on huo-
mattavasti haastavampaa, kuin indeksirahastoihin sijoittaminen. Taméan takia
olisi hallituksen esityksen linjauksenkin kannalta tarkeaa laajentaa tuotevalikoi-
maa, silla silloin mukaan saadaan enemman ihmisia, jotka ovat kiinnostuneita
saastamisesta tai sijoittamisesta, mutta eivat omaa viela suoraan osakesijoitta-
miseen liittyvaa osaamista riittdvasti. Esimerkiksi tuotevalikoiman laajentamisen
kautta Vilén ja Lounasmeri nostivat mahdollisuudeksi pankeille luoda palveluita,
joissa kaytdnnossa henkilo tallettaisi rahaa osakesaastotilille, jonka jalkeen
pankki hajauttaisi varat rahastoihin tai suoriin osakkeisiin, joka on ajatuksena erit-
tain jarkevaa, silla saastamisesta kiinnostuneen ihmisen ei tarvitse tietaa sita-
kaan vahaa sijoittamisesta. Liséksi saadut osingot voitaisiin automaattisesti maa-

rittdd uudelleensijoitettavaksi osakkeisiin.
6.4 Arvo-osuustili osakesaastotilin rinnalla

Seuraava kysymys kasitteli arvo-osuustilia ja sita nakdkulmaa, ettd kannattaisiko
sen nykyisten omistajien luopua siitd ja siirtdd omaisuutensa osakesaastatilille.
Yleisena ndkemyksena haastateltavilta oli tAh&n, etté ei kannata. Sinkmanin mu-
kaan, jos omistuksessa on ollut pitkdaikaisia ulkomaalaisia yhtioita, niin talléin voi
helpommin hyddyntaa lahdeveroa, mutta jos pddoma on alle 50 000 euroa, niin
lahdeverosta ei ole haittaa. Vilénin mukaan on paljon siita kiinni, ettd mika henki-

|6n veropohja on arvo-osuustililla. Talla tarkoitetaan sita, ettd arvo-osuustilillé ole-
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van omaisuuden arvo on esimerkiksi erittéin suuri, niin henkil6 voi joutua tilia no-
peasti realisoidessaan maksamaan suuria maaria paaomatuloveroa. Jos vero-
pohja on arvo-osuustililla suuri, ei Vilénin mukaan kannata hatikoidd, vaan miettia
omaa verorasitustaan. Lounasmeren mukaan henkild, joka on aloittanut osa-
kesaastamisen tilin sijoituskaton alapuolella kannattaa selkeyden vuoksi kayttaa
osakesaastaotilia. Talloin ei tarvitse perehtya "kahteen eri maailmaan” ja voi sijoit-
taa karsivallista rahaa pitkalla tahtaimella. Jos henkil6lla on kuitenkin erilaisia
strategioita, niin arvo-osuustili tuo mahdollisuuksia sijoittaa muihin instrumenttei-
hin. Haastatteluissa nousi erittdin jarkevia nakokulmia nykyisten sijoitustensa
kohtelulle ja ihmisilla voi olla jo kertynyt suuriakin varoja arvo-osuustilille, jolloin
varojen siirtdminen osakesaastaotilille ainakaan nopealla aikavalilla ei ole jarke-

vaa.
6.5 Strategioita, jotka suosivat osakesaastotilia

Seuraavana kysymyksena esitettiin Lounasmerelle ja Vilénille siitd, ettd minka
tyyppista sijoitusstrategiaa osakesaastotili suosii. Lounasmeren mukaan tili sopii
henkildille, jotka uudelleensijoittavat osingot yhtiéihin, mutta myds nopeampaa
kaupankayntia harrastaville henkil6ille. Han tosin nosti esiin sen seikan, etta no-
peaa kaupankayntia harrastavat henkilot tekevat sitd todennakoisesti jo oman
sijoitusyhtionsa kautta. Tili ei taas Lounasmeren mukaan sovi niille, jotka kaytta-
vat osta ja pida -taktiikkaa, jolloin saatuja tuottoja ei sijoiteta uudelleen tai sijoi-
tuskohdetta ei vaihdeta, eika hankintameno-olettamaa voida hyddyntaa. Han
my0s tosin lisasi, etté inmiset voivat harvoin paattaa, etteivat myisi koskaan osak-
keitaan, silla viime syksynakin oli useita ostotarjouksia pdorssiyhtidista. Yhtena
nakokulmana han nosti sen, ettd jos henkil6 ostaa elakepdaivindan osakkeita ja
haluaa saada osinkoja valittomasti kayttdonsa, niin silloin arvo-osuustili voi olla
hyodyllisempi. Tosin han myds naki, etta harvoin ihmiset lopettavat saastamis-
taan ja myy osakkeitaan paastyaan elakkeelle, vaan jatkavat sdastamista. Vilén
painotti sijoitusstrategiassa sita, etta henkil6 itse kehittd& oman sijoitusstrategi-
ansa, eika siihen vaikuta se tili, jonka sisalla henkild toimii. Veromielessa hénen
mukaansa tili kuitenkin suosii sijoittajaa, joka kdy paljon kauppaa, koska silloin
henkild ei joudu maksamaan joka luovutuksen yhteydessa veroja. Pitkaan osak-

keita omistava henkilo ei pysty hyddyntamaan hankintameno-olettamaa, joka on
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linjassa Lounasmeren nakemyksen kanssa. Kysymys siis jakoi hieman mielipi-
teitd, mutta tili suosii selkeasti henkil6ita. jotka kayvat kauppaa osakkeilla vahan-
kin aktiivisemmin ja uudelleen sijoittaa saadut tuotot, koska verottaja ei peri enda

osingoista myyntivoitoista veroa tilin sisalla.
6.6 Kiinnostus sijoitusta kohtaan osakesaastotilin myota

Seuraava kysymys oli poliittisempi nakdkulmaltaan, jossa kysyttiin sita, etta ko-
kevatko haastateltavat osakesaastotilin lisaavan mielenkiintoa osakesaéastamista
kohtaan Suomessa. Sinkman nosti esiin avattujen tilien maaran alkuvuodesta eli
noin 70 000 — 80 000 ja teki sen pohjalta oletuksen, etta ihmisia nayttaa uusi tili
kiinnostavan. Han nosti oman tyonsa kautta kokemuksen, ettd usein verotuetut
asiat saavat ihmiset kiinnostumaan. Lounasmeri ndkee muutoksen olleen onnis-
tunut jo nyt yleisesti. Hinen mukaansa on hyva asia, etta valtiokin on antanut
signaalin, etta ihmisten kannattaa sijoittaa. Han kokee osakesaastétilin symboli-
sena merkityksend, joka voi saada aiemmin sijoittamisen aloittamista miettineet
harkitsemaan sita uudestaan. Liséksi osakes&astotilistd on kayty yhteiskunnal-
lista keskustelua, joka on saanut mediassa huomiota, jolloin my6s asia saa laa-
jemmin huomiota ihmisten Kirjoittaessa esimerkiksi asiasta blogeissaan, jolloin
myos sijoittamisen ydinryhméan ulkopuolisetkin ovat saaneet tietoa. Ihmiset eivét
siis aloittaneet saamansa verohyddyn takia, vaan sen takia, etta osakesaastoti-
lista saatu tieto tavoitti heidat, vaikka muutos itsesséén ei ole suuri. Entisilté arvo-
osuustilien omistajilta ei mydskaan otettu mitddn pois, vaan osakesaastotili on
vain uusi vaihtoehto. Nuortenkin on nyt myds helpompi aloittaa, koska ei tarvitse
pohtia verotusta, vaan liikkeelle lahteminen on helppoa, jolloin keskittyminen voi-
daan keskittaa pelkastaan yhtidihin perehtymiseen seka itse sijoittamiseen. Vilén
ei taas usko, etta osakesaastotili itsessaan lisaa oleellisesti kysyntaa sijoittamista
kohtaan. Hanen mukaansa kiinnostusta tulisi luoda tarjoamalla opetusta sijoitta-
miseen. Resurssit tulisi keskittda jo koulunkaynnin ajoille, jossa opetettaisiin si-
joittamisen perusteellisia kasitteita, kuten korkoa korolle -ilmiétd. Han nakee
osakkeet omaisuusluokkana kuitenkin erittain hankalana ja sijoituskohteena sel-
laisille, jotka ovat aidosti kilnnostuneita sijoittamisesta. Han kuitenkin ndkee osa-

kesijoittajien ottavan osakesaastotilin ilomielin vastaan. Kysymys jakoi siis mieli-
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piteitd, mutta vastaanotto on kuitenkin ollut positiivinen. Suoriin osakkeisiin sijoit-
taminen vaatii perehtymistd, mutta sité voisi helpottaa lisddmalla koulutustarjon-
taan siihen liittyvia opintoja. Kuitenkin opeteltavien asioiden méara ja mediahuo-
mio osakesaastotilin ymparilla ovat positiivisia merkkeja, jotka tavoittavat ihmisia,

joilla se on kaynyt mielessa aloittaa.

Sinkmanille esitettiin viela kysymys siita, etté sopisiko osakesaastotili esimerkiksi
perinnoksi, johon han vastasi, ettéd osakesaastotilia ei voi perid. Sen sijaan, jos
henkilo perii osakesaastotilin sisallon, tullaan niité verottamaan perintéverona
kuolinpéivan arvon mukaisesti, jolloin erona arvo-osuustiliin on se, ettei siita pe-

ritd osingoista joka kerta veroa.

7 Yhteenveto ja pohdinta

Taman luvun tarkoituksena on kayda lapi tutkimuksen tuloksia seka luoda jatko-
tutkimusehdotuksia. Lisdksi luvussa kaydaan lapi kehitysehdotuksia, joita osa-

kesaastotilille voisi kehitella.

Tassa opinnaytetydssa tutkittiin osakesaastamiseen ja -sijoittamiseen liittyvaa
teoriaa, jonka jalkeen tarkasteltiin suomalaisille osakesaastétilia edeltaneita sijoi-
tustuotteita. Nykyisia vaihtoehtoja seurasi osakesaastotilin ominaisuuksien lapi-
kadyminen ja kaytannon kautta sen verotus. Osakesaastotilia tutkittin myos ver-
tailemalla sita vastaaviin pohjoismaalaisiin tuotteisiin. Tutkimuksen tueksi haas-
tateltiin henkil6itd, jotka ovat tekemisissa osakesaastotilin kanssa valillisesti tai

valittdmasti.

Opinnaytetyon tehdyn tutkimuksen pohjalta I6ydettiin vastauksia, joiden mukaan
osakesaastaotili sopii henkildlle, joka on kiinnostunut suoraan osakkeisiin sijoitta-
misesta ja omaa sijoitusstrategiassaan pitkan aikahorisontin. Osakesaastotili ei
katso ihmisen ikaa tai elamantilannetta, silla alkupddoma tililla voi olla pieni. Se
on myos hyva saastotili lapsille ja nuorille, silla tilille voi tallettaa rahaa kuka ta-
hansa, jolloin tililla rahat voidaan sijoittaa osakkeisiin, jotka voivat tuottaa voittoa.
Tilin kayttaminen on yksinkertaista ja se alentaa osakkeiden kaupankayntiin liit-
tyvaa osaamiskynnystd, silla henkilon ei tarvitse muuta tehda kuin siirtaa tilille

rahaa palveluntarjoajan kautta. TAman jalkeen hanen tulee tutkia potentiaalisia
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yhti6ita, jotka sopivat hanen sijoitusstrategiaansa, jonka jalkeen varoja nostaes-

saan han maksaa veroja niiden ollessa voitollisia.

Nykyisten arvo-osuustilin omistajien ei kannata myodskaan siirtdd omistuksiaan
osakesaastaotilille valittbmasti, jos siitd syntyvét verot ovat korkeat tai padoma ei
mahdu 50 000 euron rajan sisaan. Osakesaastotili suosii henkildita, jotka sijoitta-
vat hyvin osinkoa jakaviin yhtidihin, mutta myos niita, jotka vaihtavat sijoituskoh-
detta tilin sisalla tai kayvat aktiivisesti kauppaa osakkeilla. Opinnaytetyon tutki-
muksen perusteella osakesaéastotili suosii enemman kotimaisia porssiyhtioita
keskimaaraista korkeamman osinkotuoton takia, mutta tilille voi hankkia myads ul-
komaalaisten yhtididen osakkeita, mutta lahdeveroa ei voi samalla tavalla hy6-
dyntda kuin arvo-osuustililla. Hankintameno-olettaman puuttuminen osakesaas-
totililla on passiivisesti osakkeisiin sijoittaville henkilgille puute, jonka he voivat
hyodyntdd paremmin arvo-osuustililla, kuten myds muiden sijoitustuotteiden
puute, jolloin hajautus voidaan toteuttaa helpommin sijoittamalla esimerkiksi kus-

tannustehokkaisiin indeksirahastoihin.

Tutkimuksen perusteella pohjoismaiset ja varsinkin Ruotsin ISK ovat olleet suo-
sittuja sijoitustuotteita. Osakesaastotilin suurin ero muiden maiden tileihin on sen
tuotevalikoiman suppeus. Se on ainoa tuote, jossa voi sijoittaa ainoastaan suo-
raan osakkeisiin, eika esimerkiksi rahasto-osuuksiin. Muissa tileissd mahdollisuu-
tena on vahintaan myods osakerahastot. Suomi on my6s Tanskan lisaksi ainoa
maa, jossa osakesaastotilissa on valuuttamaarainen katto. Ruotsin ISK poikkeaa
verotuksen osalta taysin suomalaisesta vastineesta varallisuusveroon pohjautu-

van verotuksen takia.

Opinnaytetydssa saatiin hyvéa kokonaiskuva osakesaastotilista, sen eroavaisuuk-
sista vastaaviin vaihtoehtoihin seké sitd suosivista osakkeista. Se vastasi sille
asetettuihin tutkimuskysymyksiin kattavasti. Haastateltavat olivat riittavan erilai-
sista lahtokohdista ja laadukkaita, jotta ndkdkulmia sai useasta lahteesta. Palve-
luntarjoajan ndkokulma jai tassa tutkimuksessa saamatta, mutta ajankohta huo-
mioiden asialle ei voinut mitdan. Maailmalla vallitsi opinnaytetyota tehdessa CO-
VID-19 -pandemia, joka muutti varsinkin haastattelujen osalta jarjestelyja. Palve-
luntarjoajalta olisi saanut paljon faktapohjaista sek& numeraalista tietoa osa-

kesaéastotiliin liittyen, jonka liséksi se olisi ollut yksi ndkokulma lisé& empiiriseen
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osuuteen. Teorian osalta lahteita oli runsaasti ja lahteiltdan luotettavia, jonka ta-
kia teoreettinen pohja tutkimuksessa oli onnistunut. Yhtena poikkeuksena tdhén
olivat kuitenkin ulkomaalaiset lahteet. Suurin osa varsinkin muiden maiden vero-
tusta kasitelleista lahteista olivat ajoittain haasteellisia, koska ne olivat ainoas-
taan oman kotimaansa kielella saatavilla, jolloin omatoimista kdanndstyoéta joutui
tekemaan jonkin verran, joka on voinut luotettavuuden kannalta vaikuttaa pie-

nissa maarin negatiivisesti tulkinnanvaraisuuden takia.
7.1 Jatkotutkimus- ja kehitysehdotukset

Taman opinnaytetyon jalkeen olisi hyva tutkia muutaman vuoden kuluttua, onko
osakesaastaotilin tuotevalikoima laajentunut, sijoituskatto poistettu ja ovatko tek-
niset asiat, kuten hankintameno-olettama ja tappioiden vahennyskelpoisuus li-
satty. Osakesaastotilista voisi myos tutkia sitd, kuinka paljon tileja olisi tuolloin
avattu, ovatko sen kayttajat olleet aktiivisia ja ovatko kyseiset muutokset vaikut-
taneet tilien aktiivisuuteen ja niiden avaamisiin. Osakesaastotilista voisi tutkia
sita, onko niille lisatty palveluntarjoajien toimesta erillisia palveluita, joilla pyritdan
esimerkiksi madaltamaan sijoittamisen aloittamisen kynnysta. Tilin salkkuraken-
teita olisi hyva tutkia, kun se on ollut pidemmaén aikaa saatavilla, jolloin saadaan

niin sanottuja yleistettavia profiilisijoittajia tilille.

Kehitysehdotuksina suomalaiselle osakesaastdtilille on ensisijaisesti tuotevalikoi-
man laajentaminen. Taman avulla saataisiin suurempi joukko piensijoittajia mu-
kaan kayttamaan osakesaastotilia esimerkiksi osakerahastojen kautta. Taman
jalkeen osakesaastotilin 50 000 euron sijoituskatto voitaisiin poistaa ja viimeisim-
maksi lisata tilille hankintameno-olettama ja tappioiden vahennyskelpoisuus.

Osakeséaastotili olisi ndain samalla viivalla muiden sijoitustuotteiden kanssa.
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Liitteet

Liite 1. Haastattelukysymykset Sinkman

1. Esittelisitko itsesi, organisaatiosi ja tyonkuvasi?

2. Kenelle koet osakesaastotilin sopivaksi sijoitustiliksi?

3. Minkalaisia etuja osakes&aastotili mielestasi tuo? Myos valtion nakokulmasta.

4. Minkalaisia kehityskohteita ndet osakesaastotilissa? Esimerkkind jos vertaa

muihin pohjoismaalaisiin osakesaastotileihin?

5. Miten koette osakesaastotilin lisdavan mielenkiintoa osakesaastamiseen Suo-

messa?



Liite 2. Haastattelukysymykset Lounasmeri
1. Esittelisitko itsesi, organisaatiosi ja tyonkuvasi?

2. Kenelle koet osakesaastotilin sopivaksi sijoitustiliksi?
3. Minkalaisia etuja osakesaastotili mielestasi tuo?

4. Minkalaisia kehityskohteita ndet osakesaastotilissa? Esimerkkind jos vertaa
muihin pohjoismaalaisiin osakesaastotileihin?

5 Kannattaisiko osakkeisiin sijoittavan henkilon jattdd arvo-osuustili kokonaan

pois suoran osakesaastamisen tai -sijoittamisen nakékulmasta?
6. Minka tyyppista sijoitusstrategiaa osakesaastotili mielestasi suosii?

7. Miten koette osakesaastotilin lisdavan mielenkiintoa osakesaastamiseen Suo-

messa?



Liite 3. Haastattelukysymykset Vilén

1. Esittelisitko itsesi, organisaatiosi ja tyonkuvasi?

2. Kenelle koet osakesaastotilin sopivaksi sijoitustiliksi?
3. Minkalaisia etuja osakesaastotili mielestasi tuo?

4. Minkalaisia kehityskohteita néet osakesaastotilissa? Esimerkiksi jos vertaa
muihin pohjoismaalaisiin osakesaastotileihin?

5. Kannattaisiko osakkeisiin sijoittavan henkilon jattaa arvo-osuustili kokonaan

pois suoran osakesaastamisen tai -sijoittamisen nakékulmasta?
6. Minka tyyppista sijoitusstrategiaa osakesaastotili mielestasi suosii?

7. Miten koette osakesaastotilin lisdavan mielenkiintoa osakesaastamiseen Suo-

messa?



