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Osakesaastatili tuli markkinoille 2020 vuoden alusta. Sen ideana on se, ettd kyseisen tilin sisélla
sijoittaja saa uudelleensijoittaa niin osingot kuin myyntivoitotkin verovapaasti ja verot maksetaan
vasta, kun varoja siirretaan tilin sisalta pois.

Tyon tavoitteena on tutkia onko osakesaastotili hyodyllinen sijoittajalle. Tutkimus on toteutettu
tekemalla erilaiset lainalaisuudet, joilla sijoittaja sijoittaa niin osakesaastotilin kuin tavallisen arvo-
osuustilin  kautta, ja vertailemalla saatuja tuloksia. Toisena tavoitteena oli vertailla
osakesaastotilin - valittdjien kustannuksia, jotta voitin selvittdd minkd valittdjan kautta
osakesaastotili kannattaisi avata.

Valittajien vertailussa kavi ilmi, ettd Nordea on huomattavasti halvin valittaja piensijoittajalle
johtuen siitd, ettd heilla ei ole valityspalkkiossaan minimisummaa, vaan he ottavat yhden
prosentin palkkion alle 800 euron tapahtumista. Tama johtaa pitkdssd juoksussa suuriin
eroavaisuuksiin, silla muiden valittajien kautta piensijoittaja joutuisi maksamaan 14 kuukauden
sadstdsumman sijoittaakseen 12 kuukautta, kun taas Nordealla 12 kuukauden sijoitussumma
maksaa sijoittajalle noin 12.11 kuukautta (sijoittaja sijoitti 500 € kuukaudessa 10 eri
osakkeeseen).

Laskelmat puolestaan osoittivat sen, ettd osakesaastottili on arvo-osuustilin nédhden erittéin
kannattava. Tama johtuu siita, etta arvo-osuustililtd verotettavan summan saa uudelleensijoittaa
osakesaastaotililla. Tama suurentaa korkoa korolle -efektid, joka on pitkan aikavélin tuottavuuden
kulmakivi.
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TAX BENEFITS FROM EQUITY SAVINGS
ACCOUNT

Equity savings account was released in beginning of 2020. The idea of the account is that you
can reinvest your dividends and capital gains inside the account without need to pay taxes. Taxes
are paid whenever you transfer money out of the equity saving account.

Goal of this thesis is to research that is the equity savings account beneficial for investor.
Research is done by making different investing rulesets, which investor then invest through equity
savings account and book-entry account and comparing the results. Another goal is to compare
equity savings account brokers and their fees. By doing that we can then assume which broker
investor should use to open his/her equity savings account.

Comparing the brokers, results showed that Nordea has remarkably the cheapest fees for small
capital investors. This is because Nordea doesn’t have minimum fee in their commissions. They
take 1% in under 800 euros transactions. In the long run this makes huge difference, because
investing through other brokers investor needs to pay savings amount of 14 months to save 12
months into equity savings account. Whereas through Nordea you only need to pay about 12.11
months for 12 months investing (investor invested 500 euros per month in 10 different stocks).

Calculations showed that equity savings account is very beneficial compared to book-entry
account. This is because in equity savings account you can reinvest the tax amount, which you
pay in book-entry account. This magnify compound effect, which is the cornerstone of long term
revenue.
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1 JOHDANTO

Vuoden 2020 alussa markkinoille tuli osakesaastotili, joka tekee osakesijoittamisesta
verotehokkaampaa, ja se on saanut paljon julkisuutta. Pankit seké erindiset
rahoituslaitokset yrittdvat houkutella asiakkaita taman uuden ja ihmeellisen tilin
avaamiseen erilaisin tarjouksin samalla, kun lehdist6 kirjoittaa klikkien ja printtilehtien
myynnin toivossa erinéisia uutisia ja hakevat eri nakokulmia tasta samaisesta saasto- ja
sijoitusmuodosta. Mediasta tulee myds kehujen ja ylistysten lisdksi jokin verran
vastahakoisuutta. (Karhu 2020; Ahosniemi 2020; Harakka 2020.)

Taman opinnaytetydn tavoite on tarkastella osakesaastotilia neutraalista nakdkulmasta
seka suorittaa vertailu tarjolla olevista osakesaastotileista. Tavoitteena on myds laskea,
kuinka paljon erityyliset sijoittajat hyotyvéat osakesaastotilistd verohelpotuksien avulla.
Tekstissa kaydaan myds lapi osakesijoittamisen teoriaa, jolla koitetaan saada

ymmarrytettya esimerkiksi laskelmissa kaytettavat kaavat.

Opinnaytetyd® alkaa teoriaosuudella, joka kattaa tarvittavan tiedon erindisista
laskukaavoista seka syyt, miksi veron vipuvaikutus on merkittdva pitkdaikaisessa
osakesijoittamisessa. Teoriapuolella kaydaan myos lapi korkoa korolle -efekti, johon
periaatteessa koko pitkdaikainen osakesaastaminen loppujen lopuksi perustuu. Siita
teos jatkaa matkaansa osakesaastttilien vertailuun. Vertailun tavoitteena on |6ytaa
mahdollisimman edullinen ja kilpailukykyinen osakesaastétili. Vaikka tili itsessaan onkin
sama kaikkialla, pankkien ja rahoituslaitosten palkkiot siirto-, osto- ja
myyntitapahtumista, seka muut kulut vaikuttavat saatavaan tuottoon. Siité ty0 luikertelee
sulavasti laskelmiin, jossa ideana on kuvata erilaisten sijoittajien saama hyoty
osakesaastotilista ja vertailla tuloksia. Naméa laskelmat ovat selkein ja yksinkertaisin

keino osoittaa osakesaastotilisté saatava hyoty.



2 OSAKESIJOITTAMISEN TEORIA

2.1 Johdanto rahoitusmarkkinoihin

Niin toiminnan aloittamiseen kuin sen laajentamiseenkin yritys useimmiten tarvitsee
rahoitusta. Sitd on saatavilla oman tai vieraan padoman ehtoisesti. Vieraan paaoman
ehtoisesti se tarkoittaa lainarahaa, kun taas oman paaoman ehtoisesti sita kutsutaan
osakeyhtidissd osakepaaomaksi. Lainarahasta tunnetusti joutuu maksamaan korkoa,
joka on ennalta sovittu, mutta puolestaan oman padoman ehtoisen sijoitukselle korvaus
maksetaan osinkoina tai arvonnousuna. Nama korvausmuotojen suuruudet eivat ole
kiveen hakattuja, vaan yritys on vain velvoitettu tekem&an parhaansa
osakkeenomistajien hyddyksi. Kun sijoittaja omistaa porssiyhtion osaketta, omistaa héan
pienen palasen koko yritysta ja on nain ollen velvollinen saamaan osinkoa yritykselta,
jos yritys paattaa sitd jakaa. (Nasdaq 2018, 7-9; Saario 2016, 18, 20; Elo & Saarhelo
2018, 21-22)

Ensi- ja jalkimarkkinat ovat raha- ja padomamarkkinoiden alaluokat. Ensimarkkinat ovat
se hetki, kun yritys hankkii rahoitusta esimerkiksi osakeanneilla tai myymalla sijoittajille
joukkovelkakirjoja. Jalkimarkkinat puolestaan ovat kaupankayntia niilla arvopapereilla,
jotka laskettiin liikkeelle ensimarkkinoilla. P&&osin jalkimarkkinapaikkana toimivat
porssit, joissa sijoittajat ostavat ja myyvat keskenaan osakkeita ilman, etta yrityksella on
mitd&n tekemista kaupankaynnin suhteen. (Nasdaq 2018, 7-9; Elo & Saarhelo 2018, 21;
Kallunki ym. 2019, 76.)

Rahoitusmarkkinoiden eras tarkeimmista tehtavista on olla valikdtend suuntaamassa
varoja yli- ja alijadmasektorien valilla. Kotitaloudet ja yritykset, joiden tulot ovat menoja
suuremmat, kuuluvat ylijagamasektoriin, kun taas samaiset osapuolet, joiden tulot ovat
menoja pienemmat kuuluvat alijddmasektoriin. Jotta varoja pystyttaisiin suuntaamaan
tehokkaasti yli- ja alijdamasektorien valilla, on olemassa neljd tarkeaa roolia, jota
tehokkaasti toimivat rahoitusmarkkinat hoitaa. Nama ovat: pienten saastdjen
yhdistaminen suurienkin rahoitustarpeiden tyydyttamiseksi, informaation valittdminen,
riskin hajauttaminen ja likviditeetin parantaminen. Naiden tarkoitus on auttaa pientékin
yljaamaa paasta auttamaan isoa alijadmaa, helpottaa eri sijoituskohteiden vertailua,

vahentdd riskejd antamalla mahdollisuuden hajauttaa useampaan eri yhtioon ja



helpottaa osakkeiden rahaksi muuttamista ja kaupankaynnin soljuvuutta. (Nasdaq 2018,
7-9; Elo 2015, 19.)

Osakkeet ovat hyva sijoituskohde, koska yritystoiminnan tehtavéané on tuottaa voittoa
seka ne ovat historiallisesti tuottaneet enemman kuin korkosijoitukset. Osakkeen
ostaminen tarkoittaa, ettd omistaa osan osakeyhtiotd. Omistusosan koko on
omistamiensa osakkeiden osuus koko yhtibn yhteenlasketusta osakeméaéarasta.
Osakkeenomistajalla on kaksi oikeutta, taloudellinen oikeus ja hallinnollinen paatdsvalta.
Ensimmainen edellyttdd oikeuden saada yhtion jakamaa osinkoa seka etuoikeuden
merkitd uusia osakkeita tulevista osakeanneista. Hallinnollisen paatdsvallan térkein
paatds on valita yhtion hallitukseen jasenet. Tama saa aikaan sen, etta useimmiten
hallitukseen kuuluu joku suurimmista osakkeenomistajista tai heiddn valitsemansa
jasen. (Kallunki ym. 2019, 75-76; Elo 2015, 19; Nasdaqg 2018, 7.)

2.2 Osakkeiden tuoton muodostuminen

Tuotto ja riski kulkevat kasi kadessa. Mita riskisempi sijoitus on, sitd suurempaa tuottoa
sijoittajat vaativat sijoitettavalta kohteeltaan, jotta he saavat korvauksen kantamastaan
riskista sijoitustaan kohtaan. Osakkeiden tuottoa on mahdotonta tietdd etukateen, mutta
pitkalla aikavalilla niistd saatava tuotto vastaa osakemarkkinoiden hinnoittelua
suhteessa niiden sisaltdmaan riskiin. Pitkan aikavalin tarkastelu on tarkeaa, silla lyhyella
aikavalilla osakkeet sisaltdvat selkeasti enemmaén riskeja, kuten talouden akilliset
vaihtelut, seka osakemarkkinoiden arvostuksen nopeat muutokset, jotka heiluttavat
hintoja. Taman vuoksi osakekurssit nousevat toki, mutta ei tasaisesti, johtuen juuri
erilaisista suhdannevaihteluista. Osakkekurssien nousu kulkee aika lailla k&si kddessa
talouden kasvun kanssa. Talouskasvu kehittyneissd talouksien maissa on pitkalti
teknologian kehittymisen aikaansaama ilmi6 seka tuotannon tehostumista. (Kallunki ym.
2019, 17, 76-77.)

Kaksi komponenttia muodostaa osakesijoituksen tuoton: yrityksen voitonjako
osakkeenomistajilleen sekd arvonnousu. Voittoa yritys voi jakaa omistajilleen kahdella
eri tavalla. Yleisin tapa on maksaa yrityksen voitosta tietty osuus osinkoina. Toinen tapa
on ostaa omia osakkeitaan takaisin. Osingonjako on toki ristiriitainen tapaus siind
mielessd, ettd se on vain voitonjakoa omistajille, mika laskee osingon mé&aran verran
yrityksen arvoa tasmaytyspaivana, eli paivand, jolloin osingonjakoon edellyttavat

henkilot ovat merkattuna rekisteriin. Yleisesti osakkeen kurssi my6s tippuu osingon



verran tasmaytyspaivana, koska kyseisen paivan jalkeen ostaja ei ole oikeutettu
saamaan osinkoa kuin vasta seuraavasta osingonmaksusta. Yrityksen omien
osakkeiden takaisinoston maaraa maarittelevat osakeyhtitlaki, jonka mukaan yritys saa
ostaa omia osakkeitaan korkeintaan 10 prosenttia osakepaaomastaan. Yleisimmat syyt
omien osakkeiden ostoon ovat: osakkeen arvon nostaminen mitatdimalla osakemaaraa,
halu purkaa ylisuurta kassaa eli paaomajarjestely tai yritys valmistautuu yrityskauppaan,
jossa he haluavat kayttda omia osakkeitaan. Niin osingon kuin omien osakkeiden
takaisinoston maaran yritys paattaa yhtiokokouksessa. (Nasdaq 2018, 92—-94; Kallunki
ym. 2019, 78.)

Osakkeen hinnannousu ei itsessédéan ole vield tuottoa sijoittajalle, vaan se realisoituu
vasta osakkeen myynnin yhteydessa, eli hinnan heilunnalla ei ole mitddn merkitysta
sijoittajalle, jos hén vain paattaa olla myymatta osaketta. Arvonnousu on yleensa
merkittdvampi osuus osakesijoituksen tuotosta kuin osingon saanti, mutta
poikkeuksiakin 16ytyy. Tama riippuu enimmékseen yrityksen ominaispiirteista. (Nasdaq
2018, 92-94; Kallunki ym. 2019, 79.)

Karjistaen osakkeet voidaan jakaa kahteen eri ryhmaan: tuotto-osakkeet ja
kasvuosakkeet. Tuotto-osakkeet ovat yrityksia, jotka maksavat suurta osinkoa vakaasti
vuosittain. Ne ovat yleensd tunnettuja suuryhtitita, joille kasvaminen ja uusien
sijoituskohteiden I6ytaminen tuottaa hankaluuksia, jonka vuoksi niiden osakkeiden hinta
ei kasva, jolloin he maksavat tuottoa sijoittajille miellelladn osinkoina. Tuotto-osakkeissa
sijoittajan tuotto siis muodostuu pé&dosin osingosta, jota yhtid jakaa. Kasvuosakkeet
puolestaan ovat kolikon k&antbpuoli. He jakavat hyvin maltillista osinkoa tai jattavat
maksamatta lainkaan. Talla tavoin yritykselle jaa itselleen enemman rahaa kayttéon
tulevaisuuden  suunnitelmien  varalle, jolloin  yrityksen laajentaminen  kay
vaivattomammin. Osinkojen vé&hainen tuotto tai saamatta jAdminen kokonaan sopii
sijoittajille, koska jos yhti0 laajentaa toimintaansa, sen kannattavuus nousee, mika
nostattaa samalla markkina-arvoa, eli osakkeen hinta nousee. Tassé tapauksessa tuotto
perustuu enemman tulevaisuudessa tapahtuvaan kehitykseen, jolloin sen riskit ovat
suuremmat kuin vakaalla pohjalla mollottavalla tuotto-osakeyhtiolla. Kasvuosakkeissa
sijoittajan tuotto siis muodostuu padosin osakkeen hinnannoususta, mutta osinkotuotto
on vahaista. (Nasdaq 2018, 92—-94; Saario 2016, 148-149.)

Kasvuosakkeiden riskillisyys suhteessa tuotto-osakkeisiin selittyy myo6s silla, etta
osinkotulot vaihtelevat vahemman kuin itse osakekurssit, jolloin vuotuisen osinkotuoton

pystyy ennakoimaan tarkemmin kuin ailahtelevat kurssimuutokset. Osinkotulo on vasta



vahan aikaa otettu tosissaan, silla esimerkiksi teknokuplan ja 1980-luvun lopussa se oli

vaheksytty arvo, kun haluttiiin vain kurssikasvua. (Lindstrém & Lindstrom 2011, 223.)

Tehokkaat markkinat ovat olleet ja tulevat olemaan viela pitkd&n hyvin kiistelty aihe.
Tehokkaiden markkinoiden teoriassa osakkeiden hinnat heijastavat kaiken hintojen
kannalta olennaisen informaation. Tama siis johtaisi siihen, etta tuottoerot eri
osakestrategioiden valilla olisivatkin vain seurausta riskien eroista. Toisin sanoen
osakepoiminnalla ja taidoilla ei olisi osaa eika arpaa siina, miten sijoitukset tuottaisivat.
Merkitysta olisi ainoastaan silla, miten riskisid osakkeet olisivat. Markkinatehokkuutta
kasittelevat tutkimukset ovat osoittaneet, ettd markkinat ovat jossain méaarin tehottomia,
jonka takia on mahdollista muodostaa sijoitusstrategioita, jotka antavat ylisuuria tuottoja.
Toki myds markkinatehokkuuden puolesta puhujia on, jolloin saadaan ién ikuisen
vaittelyn aikaiseksi ennen kuin joku pystyy antamaan lopullisen vastauksen. (Kallunki
ym. 2019, 182-184.)

2.3 Riskit

Nimitys riski tuo yleisesti kaikille mieleen vain negatiivisia mielikuvia, esimerkiksi jokin
osake alitti tuotto-odotuksen. Sijoittamisessa kaytettdva sana riski tarkoittaa myds
positiivista riskia eli sitd, etta jokin asia ylitti odotukset. Koska osakkeissa sijoitetaan
suoraan tietyn yrityksen liiketoimintaan, se lisa riskeja. Sijoittamalla suoraan yritykseen
voidaan olla mukana yrityksen menestystarinassa, mutta joka tapauksessa sijoittaja

kantaa my6s osan yrityksen riskeista. (Nasdaq 2018, 98; Kallunki ym. 2019, 20-21.)

Osakesijoittamisessa riskit jaetaan usein kahteen osaan: markkinariskiin ja yritysriskiin.
Markkinariski liittyy kaikkiin yrityksiin. Yleinen taloudellinen kehitys muovaa osakkeiden
hintoja yleensd samaan suuntaan. Markkinariskiin vaikuttavia tekijoitd ovat esimerkiksi
korkotilanteen muutos, inflaatio-odotukset, verolainsaadanto, yleiset
suhdannenakdokohdat, poliittinen ilmasto, valuuttojen ja raaka-aineiden hinnanmuutos,
sijoittajien mielialat, viranomaisten toimenpiteet ja sijoituskohteiden tuotto ja verokohtelu,
jotka kilpailevat osakkeiden kanssa. Liséksi viela on otettava huomioon
maailmanpolitikan kriisit, luonnonkatastrofit ja terrorismi. Eri osakkeet ottavat
markkinariskit vastaan eri tavalla. Puhutaan niin sanotuista syklisista ja defensiivisista
osakkeista. Sykliset osakkeet reagoivat markkinaan aggressiivisesti niin nousu- kuin
laskusuhdanteissakin. Defenssiiviset osakkeet ovat, kuten nimestd voi pdaatella,

puolustusvoittoisempia, eli ne eivat ole niin herkkia markkinoiden &killisiin laskuihin,



mutta ne eivat myodskdan nouse samalla vauhdilla. Yritysriski puolestaan liittyy
sijoitettavan yrityksen omiin riskeihin. Sijoittaja siis kantaa sijoittaessaan riskia siita, etta
sijoitetun kohteen osakekurssi kehittyy huonommin kuin osakemarkkinat keskimaéarin
tiettyna ajanjaksona. Yritysriskiin vaikuttavia tekijoitd ovat muun muassa kasvu- ja
tulosnédkymat, taloudellinen asema, kannattavuus, markkina-asema ja omistusrakenne.
On otettava huomioon myds informaatioriski eli riski siita, etta informaatio yrityksesta
kulkeutuu hitaammin yksityissijoittajille kuin yrityksen lahipiirille. Informaatioriski on
paljon suuremmassa roolissa pienyrityksissd. Toinen seikka on likviditeettiriski eli
ongelma, jossa yritystd ostetaan ja myydaan niin vahan, ettd se vaikuttaa haitallisesti
kurssitasoon. Huomioitava varoitussignaali tastd on suuri spread eli ylimman
ostonoteerauksen ja alimman myyntinoteerauksen valinen ero. Suursijoittajat painivat
likviditeettiriskin kanssa jatkuvasti, silla esimerkiksi Suomen markkinoilla ei ole kuin
muutama osake, joilla he pystyvéat tekemé&an kauppaa sulavasti. (Nasdaq 2018, 101;
Lindstrom 2005, 40-42.)

Volatiliteetti on nimitys osakkeiden keskihajonnalle. Se kuvastaa sitd, miten paljon eri
osakkeiden tuotot vaihtelevat. Se mittaa tulevan kurssikehityksen epavarmuutta. Se
ilmoitetaan prosentteina, mutta sita voidaan myds mitata beta-kertoimella. Osakesalkun
kehitysta kuvaava osakeindeksin beta-kerroin on yksi. Jolloin jos osakkeen beta-kerroin
on alle yhden, se reagoi markkinaan verrattuna heikommin ja puolestaan, jos kerroin on
yli yhden, se reagoi sitd vahvemmin. Esimerkiksi jos osakkeen beta-kerroin on 1,1, se
reagoi 10 prosenttia aggressiivisemmin markkinan muutoksiin kuin osakesalkun
osakeindeksi. Aikaisemmin mainitut sykliset ja defensiiviset osakkeet voidaan niputtaa
osakeindeksin beta-kertoimen molemmin puolin. Defensiiviset osakkeet kulkevat
luonnollisesti alle yhden beta-kertoimella, kun taas vastaavasti sykliset osakkeet ovat yli
yhden beta-kertoimisia. (Nasdaq 2018, 101-102; Lindstrém 2005, 43—-44.)

2.4 Portfolio

Vuonna 1952 Harry Markowitz esitteli maailmalle portfolioteorian, yhden sijoitusteorian
kulmakivista. Taman teorian merkitys on hyvin suuri, silla portfolioteoria muuttaa jo
aiemmin mainitun tuoton ja riskin suhdetta. Osakeportfoliosta kaytetddan myds
kansankielisempéaa termid hajauttaminen. Tama tarkoittaa sita, ettd sijoitetaan eri
osakkeisiin, eikd vain osteta yhté ja samaa koko rahalla. Hajauttamista voidaan laajentaa

viela pidemmalle esimerkiksi hajauttamalla ajallisesti, sekad hajauttamalla eri



sijoituskohteisiin. Hajauttamisen taustalla on siis se, etta sijoittaja voi pienentdé
sijoitussalkkunsa riskia menettamattda tuotto-odotusta samassa suhteessa tai
painvastaisesti nostaa tuotto-odotustaan ilman, ettéa riskit nousisivat yhta voimakkaasti.
(Kallunki ym. 2019, 29-30; Oksaharju 2013, 21.)

Vaikka hajauttamalla voidaan poistaa riskia, se ei kumminkaan poista sitd koskaan
kokonaan. Riskia joka voidaan poistaa hajauttamalla kutsutaan epasystemaattiseksi
riskiksi, ja loppuosaa puolestaan systemaattiseksi riskiksi. Epasystemaattinen riski
pystytdan poistamaan hajauttamisella, koska se on yrityskohtaista riskia ja se liittyy
yksittdisen arvopaperin tuoton epavarmuuteen. Systemaattinen riski on taas yleista
markkinariskia, johon ei voida vaikuttaa sijoittamalla eri kohteisiin. (Kallunki ym. 2019,
35.)

Se etta miksi eri osakkeisiin sijoittaminen vahentad osakesalkun riskia perustuu siihen,
ettd eri osakkeet nousevat ja laskevat eri tavalla. Toki on myos osakkeita, jotka liikkuvat
samaan suuntaan. Tata ilmiotd kutsutaan korrelaatioksi. Positiivisessa korrelaatiossa
osakkeet liikkuvat samaan suuntaan ja negatiivisessa korrelaatiossa eri suuntaan.
Kaytannon tasolla osakkeet eivat voi koskaan saavuttaa taydellista korrelaatiota
kumpaankaan suuntaan. Myds mitd enemman hajautusta tehdaan eri yrityksiin, sita
enemman sijoitussalkku muodostuu kyseisestd markkinatilanteesta. Tama puolestaan
aiheuttaa sen, etta hajautetumman tuottojakauma on kapeampi kuin yhden osakkeen.
Taman ilmidn positiivinen puoli on se, etta silla pystytdan todennakdisemmin arvioimaan
tuotto-odottamaa, seka ennalta ehkaisemaan kaikista suurimpia tappioita. Negatiivisena
puolena on se, etté silla ei paasta kaikista kovimpiin tuottoihin. Yleinen kaytantd on
sijoittaa noin kymmeneen osakkeeseen, koska silla saadaan hajauttamisesta irti lahes
kaikki hyoty. (Nasdaq 2018, 105, 107-108; Kallunki ym. 2019, 28.)

Kuten jo aiemmin mainittu, hajautusta voidaan suorittaa myds ajallisesti. Sen ideana on
se, etta sijoitetaan tiettyyn osakkeeseen useamman kerran eri ajankohtina. Ajallisen
hajauttamisen ideana on se, etta sijoittaja pyrkii karttamaan riskid, jossa han ostaisi koko
rahalla osaketta liian korkeaan hintaan. Useampana Kkertana sijoittaminen taten
aiheuttaa sen, etta sijoittaja saa pitkassa aikavalissd ostettua osaketta sen aikaisen
markkinan keskihintaan. Ajallinen hajauttaminen on yleista silloin, kun esimerkiksi
kuukausisaastetaan sijoittamalla osakkeisiin. Ajallisen hajatuksen ongelmakohta on
siing, etta jos sijoittajalla on konttdsumma rahaa, mutta han ei halua laittaa sita kaikkea

kerralla osakkeisiin, vaan aikoo sijoittaa sen eri ajankohtina, niin raha, joka odottaa tililla



sijoitukseen paatymista ei laskee koko

sijoitussumman tuotto-odottamaa. (Kallunki ym. 2019, 37-38; Oksaharju 2013, 126.)

tuota laheskdan yhtd hyvin ja taten

2.5 Korkoa korolle

Korkoa korolle ilmién paateemana on saada sijoituksille enemman tuottoa kuin viime
vuonna. Tama tapahtuu silla, ettd edellisen vuoden padomalle maksetun tuoton lisaksi
saat tana vuonna tuottoa myos edellisen vuoden tuotosta. Tama aiheuttaa sen, etta
tuottoa saa enemman kuin aikaisempina vuosina ilman uusia

(Porssisaativ 2017)

lisasijoituksia.

k = alkuperdinen paaoma
K = kasvanut paaoma
p = korkokanta eli korkoprosentti

i = korkokanta desimaalimuodossa eli

Esim.
Ki=k+ixk=>0+1)*k
K=AQ+D+«A+)xk=0+0?xk

Kz=14+)«A+)?«xk=>0+0)3*k

100

korkojaksojen lukumaara

ky=(1+0D)"*k

(1 + )™ =r™ on koronkorkotekija
(Optimi 2005, 58-59)

Kuva 1 Koron korko kaava.

2.6 Osakkeiden tuoton tarkastelu

Osakkeen tuoton laskeminen on monimutkikkaampaa, mita tarkemmaksi luvut halutaan.

Jos halutaan vain pelkistetty ja jotenkin suuntaa antava tuottoprosentti, niin voimme

myyntihinta—ostohinta+saadut osingot

kayttaa kaavaa: Prosentuaalinen tuotto = * 100%.

ostohinta

Taman laskutavan ongelmana on se, etta se ei ota huomioon kassavirtoja, joka aiheuttaa

sen, ettd sijoitetun padaoman muuttuminen jaa huomioimatta. Hyva esimerkki



kassavirrasta, jota osakesijoittamisessa tapahtuu useasti on osingonmaksu. Parempi ja
hieman tyélaampi tapa on niin sanotusti ketjuttaa tuottolaskelma. Sen ideana on, etta
lasketaan tuottoprosentti aina siihen pisteeseen asti kunnes osakesalkussa tapahtuu
kassavirran muutos. Sitten aloitetaan uusi laskentakausi ja paatetddn se seuraavaan
kassavirta tapahtumaan. Ketjutustyylilla koko vuoden tuotto saadaan laskemalla tuotot
yhteen kaavalla: (1+a)*(1+b)*(1+c)..—1, jossa a, b ja c ovat ketjujen
tuottoprosentti. Tamakaan laskentatyyli ei ole ongelmakohdaton, silla jos kassavirtoja on
paljon on todella tydlasta napsia ketjua katki ja aloittaa uusi laskentakausi. (Nasdaq
2018, 95-97; Kallunki ym. 2019, 13)

Kokonaisen osakeportfolion tuoton laskeminen tapahtuu hyvin samaan tyyliin.
Kyseisessd laskussa lasketaan osakkeiden tuottojen keskiarvo painotettuna niiden
sijoitusosuuksiin. Eli ensiksi lasketaan osakkeelle prosentuaalinen tuotto, joka sen
jalkeen kerrotaan osakkeen prosentuaalisella osuudella koko portfoliosta. Tama
prosessi toistetaan kaikilla portfolion osakkeilla ja sen jalkeen yhteenlasketaan tulokset,

josta syntyy koko portfolion tuotto. (Nasdaq 2018, 95-97)

Niin yksittaisen osakkeen kuin portfolioiden tuotoissa lasketaan nimellista tuottoa, joka
siis tarkoittaa sita ettd se ei ota huomioon inflaatiota eli rahan ostovoimaa. Tamé on
yleinen kaytanto sijoitusmaailmassa. Myds tyypillisesti yli vuoden pituisissa sijoituksissa
tuotto halutaan ilmoittaa vuotuisena tuottona, jotta eri aikapituisia sijoituksia voidaan

verrata helpommin keskendan. Vuotuisen tuoton kaava on: Vuotuinen tuotto =

1
(tuottoprosentti + 1)t — 1, jossa t on ajanjakso vuosina. (Nasdaq 2018, 95-97)

Osakkeiden tuottoja tarkastaeltaessa pitaisi aina muistaa ottaa huomioon riski, silla mita
isompaa riskia sijoituksesta kantaa, sitd suurempaa tuottoa pitaisi saada.
Riskipreemioksi kutsutaan sitd osaa tuotosta, jonka sijoittaja vaatii suuremman riskin
kannosta. Tama on jokaisella sijoittajalla  henkilokohtainen luku oman
tuottolisavaatimuksensa mukaan. Jotta eri riskisia osakkeita voisi verrata pitaa tuotto
riskikorjata. Tdma tapahtuu suhteuttamalla tuotto jonkin riskimittarin esimerkiksi
volatiliteetin avulla. Mittareiden tuottona kaytetddn niin kutsuttua tuottolisdd, joka on
riskittbman korkotuoton ylittdma osuus. Paljon kaytetty riskikorjattu mittari on Sharpen

indeksi, jonka riskimittarina toimii volatiliteetti. Se kaava on: Sharpen indeksi =

tuottolisda __ sijoituksen tuotto—riskiton korko

———— = — . Suurempi arvo kuvastaa Sharpen indeksissa
volatiliteetti tuoton keskihajonta

parempaa tuottoa sijoituksen riskiin ndhden. Ongelmakohta muodostuu silloin, jos

sijoituksen tuottolisa on ollut negatiivinen. TAmé saattaa vaaristaa indeksin antamia
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lukuja jopa siten, etta tuotoltaan huonompi ja suurempi riskinen sijoitus on sen mukaan
parempi kuin korkeampituottoinen ja vahariskinen. (Nasdaq 2018, 103-105; Elo 2015,
56; Kallunki ym. 2019, 333.)

2.7 Kaupankaynnin kustannukset

Digitalisaatio on vaikuttanut suuresti osakesijoittamiseen. Vuosikymmen sitten joutui
maksamaan moninkertaisesti valityspalkkiota nykyhetkeen verrattuna. Palveluiden
kustannukset ovat vaipuneet niin alas, ettd nykyaan valittajat kilpailevat asiakkaistaan
jopa niin kynsin ja hampain, etta jotkin valittajat ovat poistaneet valityspalkkiot kokonaan.
(Kallunki ym. 2019, 4.)

Valittajan ottama palkkio sijoitukseen liittyvasta toimeenpanosta on yleensa
prosentuaalinen kokonaissummasta. Lisdksi siind on minimisumma, jonka sijoittaja
joutuu valittdjalle maksamaan. Minimisumman koko tulee tarkedaksi siina kohtaa, kun
sijoitussummat ovat pienia, koska sijoittaja voi joutua maksamaan suhteessa enemman
kuin silloin, jos sijoitussumma olisi suuri. Eri valittajilla on eri kustannukset, jonka takia
valittajien vertailu on tarkeaa sijoittajalle. Kaava jolla voi laskea summan, joka taytyy
sijoittaa, etta ei maksa  suhteessa  enemp&d  valityspalkkiota  on:

minimipalkkio

Osakekaupan kriittinen euromaara = 100 * (Nasdaq 2018, 47-48;

palkkioprosentti’

Saario 2016, 33.)

Valittajan lisaksi sijoittaja saattaa joutua maksamaan arvo-osuusrekisterin pitgjalle
palkkiota arvo-osuusksiensa sailytyksesta seka siirroista eri tilien valilla. Suomessa arvo-
osuusrekisteri yllapitda Euroclear Finland, jonka peruspalvelut ovat ilmaisia. On myos
olemassa piilokuluja, joita sijoittaja joutuu maksamaan valittdjan puolesta. Porssi perii
valittajilta palkkiota sekd osakekauppojen selvityksesta vastaavat Euro CCP, LCH, SIX
x-Clear ja Euroclear Finland perivat selvitysosapuolilta palkkion. Nam& molemmat
nostavat valittdjan kuluja, joka ohjaa nousevat kulunsa asiakkailleen maksettavaksi.
(Nasdaq 2018, 47-48; Kallunki ym. 2019, 283-284.)

2.8 Verotus

Kuten aiemmin todettua, osakkeen tuotto perustuu osinkoon ja arvonnousuun. Naista

molemmista tekijoistd peritddn padomatuloveroa. Vuonna 2020 sijoittamisen verotus
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toimii siten, etta padomatulovero on 30 000 euroon saakka 30% ja sen ylittdvasta osasta
34%. Sijoittajan onni on siind, ettd padomatuloista saa vahentaa hankkimisesta ja
sdilyttamisestd aiheutuneet menot. Ainoana poikkeuksena on, ettd hoidon ja
sdilyttamisen kuluissa sijoittajilla on 50 euron omavastuu, jonka jalkeen kuluja saa alkaa
vahentamaan. Sijoittaja saa myds osingoissa helpostusta sen verran, ettd hanen ei
tarvitse maksaa kuin 85 prosentista osingoista veroa, loput 15 prosenttia on
verovapaata. Tama tarkoittaa sitd, etta osingoista maksetaan, verovapaus huomioiden,

25,5% veroa tai 30 000 euroa ylittavissa tapauksissa 28,9%.(Porssisaatio 2020, 9)

Luovutusvoittojen ilmoituksessa jokainen kauppa lasketaan erikseen, jonka jalkeen
voitoista tehdaan vahennykset, jonka jalkeen jaljelle jadva osuus on verotettavaa
paaomatuloa. Ainoana poikkeuksena edelliseen on se, etté jos vuoden aikana myytyjen
arvopapereiden yhteenlaskettu myyntihinta on enintdédn 1000 euroa, Vvoitto on

verovapaata, eika siita voi vahentaa silloin mitaan. (Porssisaéatié 2020, 28, 31.)

2.9 Saastotilin idea

2.6.2017 valtionvarainministeri laati tydryhman, jonka tarkoituksena oli selvittaa eri
sjijoitusmuotojen verokohtelua. Paaasiallinen tavoite oli arvioida nykyisen verokohtelun
toimivuutta, ajantasaisuutta, kannattavuutta, sekd sijoitusmuotojen verokohtelun
neutraalisuutta. Kansainvalisen kehityksen, seka julkisen keskustelun takia ty6éryhma

paatti tutkia myos sijoitustilin kayttéonottamista. (Valtionvarainministerio 2018, 11.)

Realisointiperiaatteellisessa verojarjestelmassa, jossa verot maksetaan, kun tulo on
realisoitunut, varallisuuden pitdminen myymisen sijaan on houkuttavaa, koska vaikka
arvopaperin arvo on noussut, veroa siitd tarvitsee maksaa vasta myymisen jalkeen.
Taman seurauksena arvopaperin omistaja saattaa ollakin myyméttd arvopaperiaan ja
nain pddoman liikkuvuus vahenee. Tata dilemmaa kutsutaan lukkiutusvaikutukseksi ja
sita on jo pitkdan tarkasteltu Kkirjallisuudessa. Kansainvaliset tutkimukset ovat
havainneet, etta luovutusvoittoverotus voi estaa ihmisia vaihtamasta sijoituskohteita.
Kotimainen oikeuskirjallisuus puolestaan on todennut, ettd lukkiutumisvaikutus selittyy
silla, ettd arvonnousukohteeseen tulee realisointiperiaatteen takia vakisin koroton
verolaina siksi aikaa kun arvopaperia ei myyda. Tuoreemmat tutkimukset osoittavat, etta
myyntivoittojen tietyn suuruinen lisays vahentdd arvopaperimyyntien maaraa, seka sen
ettd varakkaat reagoivat vahavaraisia enemmdan myyntivoittoveron muutoksiin.

(Valtiovarainministerié 2018, 59.)
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Kansainvdlisten sijoitus- ja osakesaastomalleilla on kaksi péaatarkoitusta. Ne
kannustavat ihmisia sijoittamaan erikseen maariteltyihin kohteisiin, kuten osakkeet, seka
se ettd ne mahdollistavat edullisemman verokohtelun kuin suorassa sijoittamisessa
ilman tilirakennetta. Myos verotukskohteiden neutraalisuutta on saatettu parantaa talla
tavoin. Tilien verohelpotus syntyy siita, ettd sen sisdlla voidaan ostaa ja myyda
esimerkiksi osakkeita verovapaasti. Mallista riippuen myo6s osinkotulot ohjautuvat
verovapaasti tilille. Verotukseenkin on eri vaihtoehtoja. Ruotsissa verotus tapahtuu
laskennallisen tuoton perusteella ja Norjassa puolestaan siind vaiheessa, kun tuottoa
nostetaan tililta. (Valtiovarainministeri 2018, 186-187.)

Sijoitussaastotili tyéryhman mukaan rinnastuisi muihin valillisen sijoituksen muotoihin,
kuten vakuutustuotteet ja joiltain osin sijoitusrahastoihin. Luovutusvoittoverotus
aiheuttaa lukkiutumisvaikutuksia, joka saattaisi rajoittaa  yksityishenkildiden
salkunhoitoa.  Sijoitussaastotilin - sisdlla puolestaan sijoittaja  voisi  pallotella
sijoituskohteita miten haluaa ilman veropelkoa. Sijoitussdastétili siis vahentaisi
lukkiutumisvaikutusta, jonka vuoksi sijoittaja voisi hajauttaa sijoituksensa paremmin ja
nain ollen vahentdisi merkittdvasti sijoittamisen riskeja. On myo6s esitetty, etta
sijoitussaastotili voisi olla tapa kannustaa suomalaisia varallisuuden kasvattamiseen ja
se voisi samalla toteuttaa hallitusohjelman tavotteita, jotka siis olivat ettd verotus
kannustaisi omistamaan, investoimaan ja sijoittamaan. Tarke&a tyéryhman mielesta on
my0s se, etta sijoitussaastotililla saisi sijoittaa globaalisti hajautuksen vuoksi. On myos
olemassa "Home bias”-ilmid, jossa ihmiset ylipainottavat kotimaisia sijoituskohteita.
Sijoituskohteiden verokohtelun neutralisointi vahentaisi verotuksen merkitysta
sijoituskohteiden valinnassa. Tyoryhmad ei kuitenkaan halua sorkkia muita
sijoituskohteita, jotta maltillisemmat sijoittajat eivat karsisi. My6s palveluntarjoajien
kilpailuttamisen mahdollisuus olisi tarkeaa, jotta saastamismuodon kustannukset alenisi,
joka lisda saastamisen kannattavuutta ja turvaa verotuloja. (Valtiovarainministeri 2018,
187-192.)

Tyéryhméan mukaan euroméaéarainen raja sijoitussaastaotilille on verosaantelyn kannalta
tarked. Silla pystytdan rajoittamaan verokohtelun suuntautumista, joka esimerkiksi
estéisi listattujen yhtididen suurien omistusten sailytysta kyseisella tililla. Toisaalta taas
sijoitusrahastoissa ja vakuutussijoituksissa ei ole enimmaisrajaa. Ryhmén ei mytsk&an
halua, etta sijoitussaastatilille voisi siirtdd sijoituskohteita ilman veroseuraamuksia.
(Valtiovarainministeri 2018, 202-203)
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Osakesaastotilin - idea on valtionvarainministeri Petteri Orvon mukaan saada
piensijoittajat samalle viivalle varakkaampien sijoittajien kanssa. Orpo mainitsee mygs,
ettd "Tilin avulla yhad useampi tavallinen suomalainen innostuu saastamaan ja
sijoittamaan kotimaisiin yrityksiin. Piensijoittamisen yleistyminen on piristysruiske myos

porssillemme”. (valtiovarainministerit 2018.)

Hallituksen esityksen mukaan osakesdaastétili on vain yksityishenkildille, ei yrityksille tai
yhteisdille. Myos alaikdiset saavat tiliin oikeuden. Kyseisia tileja saa olla vain yksi per
henkild. Palveluntarjoajana toimivat pankit ja sijoituspalveluyritykset ja niitd vastaavat
Euroopan talousalueelle sijottautuneet palveluntarjoajat. Tilille saa siirtda maksimissaan
50 000 euroa. Tama ei ole tilin maksimiarvo, vaan ainoastaan summa, jonka henkild saa
maksimissaan tilille sijoittaa. Varoja saa sijoittaa porssiosakkeisiin, myos ulkomaalaisiin
osakkeisiin. Tilin omistaja maksaa veroja tuotoista vasta silloin, kun han nostaa rahoja
tililta. Nama tulot verotetaan p&domatulona. (Valtiovarainministerio 2018, 1-2; Vero
2019.)

Osakesaastotili ei vahenna verojen maarda, vaan pdinvastoin lisdd sitd osinkojen
kohdalla, kun sijoittaja ei saa 15 prosentin verovapautta niistd. Veronmaksun
viivastaminen luo sijoittajalle kuitenkin hyotyd. Kokonaisvaikutus valtion verotuloihin
puolestaan riippuu pitkalti siitéa, miten houkuttelevaksi tili saadaan luotua. Ongelmana on
my0s se, ettd jos sijoittaja ei nosta varojaan vuosiin tuottojen verotus lykkaantyy yhta
pitkaksi aikaa. Arvion mukaan vuonna 2025 uudistus pienentéisi verotuloja noin 100

miljoonaa euroa, jos talous pysyy samanlaisena. (Valtionvarainministerié 2018, 2.)



14

3 OSAKESAASTOTILIN HYOTYLASKELMAT

3.1 Kustannusvertailu pankkien valilla

Danske Bank, Mandatum, Nordea ja Nordnet, hakivat finanssivalvonnalta lupaa
tarjotakseen osakesaastotilia heti vuoden 2020 alusta. (Parviainen 2019) Ryhman paalle

viela Ahvenanmaalainen Alandsbanken tarjoaa osakesaéastotilia Suomessa.

Kaikki tunnetuimmat pankit eivat kuitenkaan ole vield lahteneet mukaan. Osuuspankki
on tuomassa osakesaastotilia markkinoille 2020 loppuvuodesta. (Parviainen 2019) S-
Pankki puolestaan jattaytyy kilpailusta kokonaan pois. S-Pankki ja Nordnet ovat
solmineet sopimuksen, jonka mukaan S-Pankin asiakkaat voivat sijoittaa muun muassa
osakesaastatilille Nordnetin kautta. (S-Pankki 2020.)

Seuraavaksi tarkastellaan pankeittain niiden kulurakenteita ja sen jalkeen arvioidaan
mika pankki olisi edullisin osakesaastdtilin kannalta. Olen jattéanyt arvioista kokonaan
pois palveluntarjoajien erilaiset liittymisbonukset ja avajaistarjoukset, silla nden naiden
olevan vain niin sanottua hetken huumaa ja vaihtelevan ajan mydéta paljolti. Ne eivét
myo6skaan ole loppujen lopuksi kovinkaan olennaisia, silla jos ajatellaan etta sijoittaja
sijoittaa kuukausittain seuraavat 25 vuotta, niin kahden ensimmaisen kuun halvemmat
valityspalkkiot eivat siind maarassa paljoa tunnu. Toinen asia, jonka jatan huomioimatta
on erindisten porssien leima- ja transaktioverot ynna muut eri kansainvalisten pdrssien
erityiskulut. Syyna poisjatolle on se, ettd nama kulut ovat kaikilla palveluntarjoajilla
samat, seka myos se etta nama eivat koske kuin pienté osaa sijoittajista, jotka haluavat
sijoittaa esimerkiksi Lontoon porssiin, suurimpiin ranskalaisiin  porssiyhtidihin  tai
italialaisiin osakkeisiin. Myds huomioitava asia on se, etta olen ottanut huomioon vain
internetissd suoritettavien osto- ja myyntitapahtumien kaupankayntikuluja. En nae
mitddn syyta vertailla esimerkiksi puhelimen valityksella tehtdvien osakekauppojen
valityspalkkioiden hintaa nykyaikana. Syyna télle on se, ettd netissd suoritettavat
tapahtumat ovat selkeéasti kustannustehokkain ratkaisu, seka nykyinen normi. Jatan
myds mainitsematta useamman valittdjan kaikkia valityspalkkioiden tasoja, silla niihin
paaseminen ilman aktiivista kaupankayntia tai todella suurta sijoitettavaa summaa on
mahdotonta. Olen siis tarkastellut valityspalkkioita tavallisen tallaajan ndkdkulmasta,
joka sijoittaa muutamasta kympistd muutamaan sataseen per kuukausi. Mainitsen siis

vain tasot, jotka ovat mielestani olennaisia dsken maarittelemani henkilén kannalta.
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Danske Bankin kautta osakesaastotililla sijoittaessa, sijoittajalle avataan Danske
Kaupankaynti Osakesaastotili. Taman tilin - hallinnointikulu on 2 euroa kuukaudessa.
Merkintapalkkio Danskella on 0,20%, mutta minimissaan 8 euroa per toimeksianto. Heilla
on myds valityspalkkioille omat tasonsa, jotka maaraytyvat kaupankaynnin volyymin
mukaan. Jotta paasisi tasolle 2, tarvitsisi kuukaudessa kayda kauppaa yli 25 000 eurolla
ennen kuin paasisi nauttimaan halvemmista osakeostoista. Uusi taso halventaisi
valityspalkkiota 0,12%, mutta minimissaan 5 euroon. Jos sijoittaja haluaa siirtda
osakesaastotilinsa toiselle toimijalle, han joutuu lystistéa pulitamaan Danske Bankille 100
euroa. (Danske Bank 2020.)

Danske Bankin kanssa yhteisty6ta tekeva henkivakuutusosakeyhtiéo Mandatum Life, joka
myoOs tekee yhteistyéta Tanskalaisen Saxo Bankin kanssa tarjotakseen Mandatum
Trader-sijoituspalveluja  yksityisille ja yrityksille, joka tarjoaa asiakkailleen
osakesaastdotilia. Heilla sailytys on maksutonta ja valityspalkkiotasojen kapuaminen
edullisempien kulujen toivossa on mahdollista hieman aktiivisemmilla osakesijoittajilla.
Heidan valityspalkkiotasonsa toimivat kauppojen méaaran tai palvelussa olevien varojen
mukaan, eika kaupankayntivolyymin mukaan kuten Danske Bankilla. Alle 20 kauppaa
edellisenad kuukautena tehneet tai alle 50 000 euroa sijoitustililadn omaavat sijoittajat
maksavat valityspalkkiota 0,05%, mutta vahintdan 10 euroa. Palkkio pienenee, jos jompi
kumpi aiemmin mainituista vaatimuksista tayttyy. Valityspalkkio hupenee 0,04%, mutta
minimissa 6 euroon. Siirtomaksua Mandatum perii 50 euroa, jos sijoittaja tahtoo siirtaa

osakesaastotilinsa toiselle palveluntarjoajalle. (Mandatum 2020.)

Nordnet rummutteli kovaan &&neen jo 2019 vuoden puolella osakesaastotilin
tulemisesta. Sijoittajien oli mahdollista avata osakesaastotili jo valmiiksi vuonna 2019,
vaikka rahaa sai tilille siirtdd vasta vuoden 2020 alusta alkaen. Nordnetin
valityspalkkiotasot toimivat kauppojen lukumaardn mukaan. Jos sijoitat suomalaisiin
osakkeisiin ja et ole tehnyt yhtddn kauppaa edellisend kalenterikuukautena
valityspalkkion suuruus on 0,20%, mutta vahintddn 9 euroa. Jos sijoittaja kuitenkin
kuukausisaastad osakesaastotilille aktiivisesti paasee han perjaatteessa automaattisesti
toiselle tasolle, jonka ehtona on 1-10 kauppaa edellisena kalenterikuukautena. TallGin
valityspalkkio on 0,15%, mutta minimiss&én 7 euroa. Viela aktiivisemmat kaupankavijat
voivat paasta kolmannelle tasolle, jos he ylittavat 10 kaupankaynnin rajan edellisend
kalenterikuukautena. Tall6in palkkiot laskevat 0,10%, mutta vahintddn 5 euroon. Jos
sijoittaja kuitenkin haluaa suorittaa maantieteellistd hajautusta ja sijoittaa muille

markkinoille, niin h&n joutuu pulittamaan siitad pitkdn pennin suhteessa kotimaisiin
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osakkeisiin. Pohjoismaisiin osakkeisiin sijoittaessa valityspalkkio on ensimmaisella
tasolla 0,25%, mutta minimissdan 10 euroa; Toisella tasolla se muuttuu 0,18%, mutta
minimissaan 10 euroa; Kolmannella tasolla 0,12%, mutta minimissdan 10 euroa.
Euroopan muihin pdérsseihin tai Yhdysvaltoihin sijoittaessa hinnasto muuttuu muotoon
ensimmaisella tasolla 0,30%, mutta minimissaan 15 euroa; toisella tasolla 0,20%, mutta
minimissaan 15 euroa; Kolmannella tasolla 0,15%, mutta minimissdan 15 euroa.
Osakesaastotilin siirtdmisen hinnassa on vaihtelua sijoittajien valilla. Nordnet ottaa tilin
siirtAmisesta vakiona 50 euroa, mutta siihen péélle he ottavat 30 euroa pohjoismaisista
osakkeista ja 50 euroa muun maailman osakkeista per arvopaperilaji, ja jos sijoittaja
tekee jo edelld mainittua hajautusta eri osakkeisiin tulee hintalapuksi sievoinen summa.
Esimerkiksi, jos sijoittaja on hajauttanut kymmeneen eri osakkeeseen, joka on jo ennalta
todettu hyva perussaannéllinen maara, joista kaksi on ei Pohjoismaalaisia osakkeita,
maksaa han 440 euroa tilin siirrosta (50€ + (8 * 30€) + (2 * 50€) = 440€) (Nordnet
2020.)

Alandsbanken veloittaa kuukausimaksuja ~ enemman kuin kilpailijansa.
Arvopaperisailytys heilla maksaa 4 euroa kuukaudessa. Osakkeiden ostoon sijoittaja
tarvitsee myos vahintaan "pieni pérssipaketin”, jonka hinta on 5 euroa kuukaudessa. Itse
vélityspalkkion hinta on 0,25%, mutta minimissadn 8 euroa. Alandsbankenilla on myés
"Premium Banking’- asiakkuus, johon siséltyy ”internetkonttorin® hinta, seka ”pieni
porssipaketti’, sekd paljon muita etuuksia aina autonvuokrauspalvelusta
kortisulkupalveluun. "Premium Bankingin” hinta on 16 euroa kuukaudessa ja jos
ajatellaan pelkastaan sijoittamista osakesaastttilille ei se ole optimaalisin vaihtoehto
sijoittajalle, silla se maksaa 8 euroa ylimaaraista "internetpankin” ja "pieni pdrssipaketin”
paalle. Tilin avauksesta tai -hoidosta ei aiheudu kuluja, kuten ei myds nostoistakaan.

Siirrosta toiselle palveluntarjoajalle ei kerrota hintaa nettisivuilla. (Alandsbanken 2020.)

Toinen jo 2019 puolella osakesaastétiliddn isommin mainostanut pankki oli Nordea.
Kuten Nordnetillg, tilin pystyi avaamaan jo 2019 vuoden puolella valmiiksi, vaikka rahaa
sai tilille siirtda vasta vuonna 2020. Heidan maksujarjestelmanséa kannustavat sijoittajaa
olemaan aktiivinen vahintaan kerran per vuosineljannes, silla jos olet sind aikana tehnyt
vahintddn yhden kaupan, hoitomaksusi ja osakkeiden sdilytys on ilmaista. Muussa
tapauksessa se kustantaa 1,95 euroa kuukaudessa. Valityspalkkio Nordealla on alle 800
euron kaupoissa 1% ja 800 euroa ylittavissa kaupoissa 0,20%, mutta vahintdan 8 euroa.
Tama on kilpailijoista poikkeavaa, silla heilla ei ole minimisummaa, jonka he ottavat

kaupankaynnin yhteydessa, jolloin pienemmat sijoituksetkin, esimerkiksi pienet
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kuukausisaastamiset, eivat karsi laheskaan niin pahasti kulurakenteesta. Jos esimerkiksi
sijoittaja ostaa 4 kappaletta 15 euron osakkeita, han maksaa Nordealla vélityspalkkiota
yhden euron (4 * 15€ # 0,01 = 1€). Vastaavasti kilpailijoilla samanlainen ostop&étos
maksaisi yli viisinkertaisesti. Nordealta osakes&astotilin poissiirto maksaa 40 euroa.
(Nordea 2020.)

Osuuspankki myodhastyi osakesaastotilin avauspaivasta. He ovat tuomassa kyseistéa tilia
saataville vasta vuoden 2020 loppupuolella. Syy talle myo6hastymiselle on
varallisuudenhoitoasiakkaista vastaavan Kai Kalajaisen mukaan jarjestelméuudistus.
Kalajainen myds toivoo, etta Osuuspankki erottuisi kilpailijoistaan kayttdonoton ja kayton
helppoudella. (Parviainen 2019; Tuominen 2019) Tam&n vuoksi mitddn varsinaisia
hintoja ei osakesaastotilistd ole viela tiedossa. Voimme kuitenkin saada perspektiivia
potentiaalisiin kuluihin tarkastelemalla Osuuspankin osakesijoittamisen kuluja ilman
osakesaastatilia. Valityspalkkio on 0,20%, mutta vahintaan 9 euroa. Mielenkiintoiseksi
taman tekee se, etté jos olet Osuuspankin omistaja-asiakas valityspalkkiosi muuttuu alle
700 euron kaupoissa 1% ja sen ylittavissa 0,17%, mutta vahintdan 7 euroa. Omistaja-
asiakkuuden hinta on 100 euron kertamaksu. Omistaja-asiakkaana kerrytat myds OP-
bonusta, jolla voidaan maksaa sailytyksen yms. kuluja, joten asiakkuudesta on myds
muuta hyoétya kuin vain valityspalkkioiden aleneminen. Taman lisdksi sijoittaja tarvitsee
"Saastaja’-palvelutason, joka siséltdd kotimaisten arvopapereiden sailytyksen,
ulkomaalaisten osakkeiden kaupankaynnin, raportoinnin ja osaketutkimuksen. Hintaa
talla palvelutasolla on 2,80 euroa. "Saastdja’-palvelutaso ei kuitenkaan sisalla
kansainvalisten osakkeiden sailytystd, vaan niiden sailytyspalkkio on 0,10% vuodessa
omistusten keskimaaraisestd markkina-arvosta. Tama palkkio peritdan kuukausittain.
Koska Osuuspankki ei ole antanut viela virallista osakesaastotilin hinnastoa, ei ole

tiedossa mydsk&aén osakesaastotilin siirtomaksua. (OP 2020.)

On mielenkiintoista huomata kuinka paljon vaihtelua eri palveluntarjoajien valilla on,
vaikka he kaikki myyvat taysin samaa tuotetta. Melkein jokaisella osakesaastotilin
valittdjalla on myods valityspalkkiotasonsa, joilla he koittavat houkutella asiakasta
kaytthmaan vain heidan palveluaan saadakseen pienemmét valityspalkkiot.
Eroavaisuutta esiintyi selkeasti varsinkin siind, ettd osalla tarjoajista oli pakollinen
kuukausimaksu, jonka sijoittaja oli pakko maksaa voidakseen ostaa tai sailyttddkseen

osakkeita. Myds osakeséaastotilin siirtomaksu oli hyvinkin eri hintainen eri valittajilla.

Tein kaksi laskelmaa, joiden n&en vertailevan valityspalkkiomaksuja. Keksin paastani 10

eri osaketta, joihin sijoittaja hajauttaa. Kuusi osaketta olivat suomalaisia, kaksi
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saksalaisia ja kaksi yhdysvaltalaisia. Syy miksi juuri saksalaisia osakkeita oli se, etta
halusin kaksi eurooppalaista osaketta, mutta tarvitsin eritella sen, mitd maata nama
osakeostot koskisi, silla palveluntarjoajilla oli eroavaisuuksia sen mukaan mihin
Euroopan maahan sijoittaa. Valintaan vaikutti myos se, ettd Saksan porssi on yksi
isoimmista ja tunnetuimmista, joten olisi jarkeen kaypaa, etta fiktiivinen sijoittajamme
sijoittaisi sinne. Otin myds huomioon sen, ettd valitsemalla saksalaiset osakkeet pystyin
nain valttamaan ylimaaraiset kustannukset, kuten Lontoon pdérssin leimaveron ynna

muut ylimaaraiset maksut, joista aiemmin mainitsin.

Ensimmainen laskelmani piti sisdllaan ajatuksen, etté sijoittaja aloittaa sijoittamisen juuri
siind hetkessa ja sijoittaa 20 000 euroa osakkeisiin. Kuten aiemmin mainitsin sijoittaja
hajauttaa ne 10 eri osakkeen valilla ja ndin ollen yhta osaketta han ostaa 2000 eurolla.
Han myo6s on paattavadinen sijoittaja ja han haluaa sijoittaa mahdollisimman lahelle
20 000 euroa, joten hdn maksaa valityspalkkiot ylimaardisena kuluna. Hanella ei ole
aikaisempaa sijoituspuuhastelua pankin sisalla, joten han aloittaa kylmiltdan ja nain ollen
han maksaa kaikista suurimpia valityspalkkioita.

20 000€ Kertasijoitus

R 104,00 €

100,00 € 92 00€
81,95 € 82,00 €

80,00 € —
60,00 €
40,00 €
20,00 €

0,00 €

* Nordnet ~Nordea =Danske ~Alands =Mandatum =OP

Kuva 2 20 000 € kertasijoitus.

Kuten kuvasta huomaamme, niin eroavaisuuksia l6ytyy toki, mutta ei mitdan jarisyttavan
suurta. Erot muodostuvat siitd mik&a on pankin minimivalityspalkkio, silla jo yhden euron
ero muuttaa kokonaislukemaa kymmenella eurolla. Myds kuukausipalkkiot ottavat oman
osansa. Varsinkin Alandsbankenilla, silla jos heiddn 12 euron kuukausipalkkio olisi
lahempé&na kilpailijoiden lukemia, he olisivat Danske Bankin ja Nordean kanssa samalla

viivalla. Kolmas suuri ero on ulkomaalaiset osakkeet. Tama nousee esille varsinkin
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Nordnetin kuluissa, silla heillda on sama minimivalityspalkkio suomalaisiin osakkeisiin

kuin OP:lla (9 euroa), mutta he ottavat 15 euroa ulkomaalaisista osakkeista.

Toinen laskelmani koski jatkuvaa sijoittamista. Otin tarkasteluajanjaksoksi yhden vuoden
sijoitusjakson valista. Ajatukseni oli, ettd sijoittaja sijoittaa samalla tavalla koko
sijoitusaikansa ja ndin saan laskettua kaikki valityspalkkioalennukset, jotka han saa talla
tavalla sijoittaen. Laskelmani paapointti oli siis, etta sijoittaja sijoittaa 500 euroa joka
kuukausi samoihin osakkeisiin mihin ensimmaisessa laskelmassa yhden vuoden ajan.
Osakkeiden hinnat eivat muutu tarkasteluajanjaksona, silla se vain vaikeuttaa laskemista
ja ei muuta olennaisesti laskelmia. Samalla lailla kuin edellisessékin laskelmassa,
sijoittaja haluaa 500 euroa kuukaudessa sijoituksiin ja maksaa valityspalkkiot siihen

paalle.

12kk jatkuva sijoitus

1 400,00 €
1 224,00 € 1 248,00 €

1 200,00 € —_— 1104,00 €
1 000,00 € aithe 921,60 €
800,00 €
600,00 €
400,00 €
200,00 €

0,00 €
1

*Nordnet ~Nordea =Danske ~Alands =Mandatum =OP

Kuva 3 12 kuukauden jatkuva sijoitus.

Ainoastaan OP vaihtaa paikkaa jarjestyksessa neljannesta toiseksi. Syy tédhan on
alentuneet valityspalkkiominimit lisdantyneen valityspalkkiomaéaran toimesta. limiselvan
muutoksen ensimmaiseen laskuun verrattuna tekee Nordea. Syy téah&n on varsin
yksinkertainen: Nordealla ei ole minimivalityspalkkiota ennen 800 euroa ja he ottavat
yhden prosentin valityspalkkiota kaikista pienemmistd sijoituksista. Tama on
piensijoittajien kannalta erittdin positiivinen asia, koska yli 17 kertaa halvemmat
valityspalkkiot seuraavaksi halvimpaan kilpailjaan n&hden tekevédt Nordeasta

ylivoimaisen voittajan valityspalkkiovertailussa. Nordean valityspalkkiot skaalautuvat siis



20

800 eurosta alaspdin. Tama tarkoittaa sitd, ettéd jos sijoittaja sijoittaisi samalla 10
osakkeen tasaisella hajautuksella, tarvitsi han yli 8000 euron kuukausisijoituksen (800
euroa per osake) ennen kuin skaalautuminen loppuisi ja siltikin Nordea olisi kilpailijoitaan
halvempi. Valityspalkkiokulut voidaan myds suhteuttaa sijoitettavaan summaan. Jos
sijoittaja sijoittaa talla tavalla muun valittdjan kuin Nordean kautta, han maksaa vuodessa
suurin piirtein kahden kuukauden sijoitettavan summan. Toisin sanoen han maksaa 14
kuukauden sijoitettavan summan 12 kuukauden sijoituksista. Kun taas Nordealla han
maksaa vain noin 10 prosenttia yhden kuukauden summasta. Pitdd my0ds ottaa
huomioon, ettd 500 euroa kuukaudessa on perus tyolaiselle melko suuri summa
sijoitettavaksi kuukaudessa, jolloin jos hé&n sijoittaisikin vaikka vain 100 euroa
kuukaudessa, Nordean alaspéin skaalautuvien vélityspalkkioiden mydta erot olisivat

vieldkin raikeammat.

3.2 Verovaikutuslaskelma

Nyt paasemme tdman opinnaytetydon padkohdan pariin. Eli laskemme onko
osakesaastatilista hyotya sijoittajalle ja jos on, niin kuinka paljon. Koitin tehda
mahdollisimman yksinkertaisen laskelman, jotta verovaikutushyoty korostuisi
selkeammin esiin ja, ettd mikdan ylimaardinen muuttuja ei vaikuta laskelmiini. Olen
laskenut kaksi erilaista skenaariota, joissa molemmissa olen laskenut saman
laskutoimituksen osakesaastdotilia kayttaen, seka ilman osakesaastotilia eli sijoittaja on
kayttanyt normaalia arvo-osuustilia. Koska sijoitustyyleja on yhta monta kuin itse
sijoittajiakin, olen ottanut niin sanotut aaripaat, joita tarkastelen kyseisissa laskelmissa.
MyoOnnettakdon, ettd aktiivisempi aaripaa ei ole niin hirvean aktiivinen kuin voisi olla,
vaan olen halunnut luoda realistisen skenaarion, jossa pitkdaikainen sijoittaja on
aktiivinen, mutta jatdn kokonaan huomioimatta todella lyhytaikaista kauppaa kayvat
henkilét eli niin kutsutut treidaajat, jotka venkslaavat osakkeita sinne sun tanne jopa
paivan sisaisestikkin. Toki laskelmat antavat myos osviittaa siihen suuntaan, etta miten
viela aktiivisemmat treidaajat hyotyvat osakesaastotilista. Tutkimukseni siis perustuu
enemmankin normaaleihin téissakayviin ihmisiin, jotka sdastavat tietyn maaran kuussa
ja haluavat rahalleen ylimaaréaistd tuottoa, eika pitdd saastéjaan nollakorkoisilla

kayttdtileilla inflaation raadeltavana.

Laskelmien tarkasteluajanjaksoksi otin 50 vuotta eli saamme erittéin selkeasti korkoa

korolle efektin, sekd osakesaastotilin hyddyn nakyviin. Tein laskelmassani siten, etta
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sijoittaja sijoittaa vain yhteen osakkeeseen. Tama helpottaa huomattavasti laskemista ja
edesauttaa selkeytta. Perjaatteessa laskelma ei muuttuisi mihinkéén, vaikka sijoittaja
hajauttaisi kymmeneen eri osakkeeseen, mutta hankaloittaisi turhaan osingon laskua ja
uudelleensijoittamista. Skenaarion osake on koko tarkasteluajanjakson ajan 10 euroa ja
se tuottaa yhden euron osinkoa joka vuosi. Pidin myds tdman puolen yksinkertaisena,
silla en nahnyt tarpeelliseksi muuttaa osakkeen hintaa ja ndin sekoittaa vain laskelmaa.
Jos olisin niin sanotusti simuloinut osakkeen kulun 50 vuoden ajan, olisin saattanut
helposti myds vaannella lukuja niin, ettd jompikumpi osapuoli olisi saanut siita etua, joka
olisi tietenkin vaikuttanut lopputulokseen. Laskelman helpottamiseksi laitoin yrityksen
jakamaan osinkonsa vuoden vaihteessa. Jatin myds laskelmista kulut huomioimatta, silla
ne ovat molemmille tileille samat. Misséan maarinhan tama laskelma ei ole realistinen.
Mikédan osake ei pysy paikallaan 50 vuotta ja maksa taysin samaa osinkoa joka vuosi,
mutta tdm& antaa yksinkertaistetun ja selkedn kuvan osakkeen tuotosta. T&assa
laskelmassa ei mytskdan olla tekemassakdan mitddn maailman porssin taydellista
simulaatiota, vaan laskemassa ja havainnoimassa osakesaastotilistda saatava
verovaikutushyoty. Ja oma nékemykseni on, etta tAma on tarpeeksi realistinen kuvaus
osakemaailmasta, jotta tastd laskelmasta ndkyva verovaikutushytty olisi
rinnastettavissa oikeaan maailmaan ja laskelmaa pystyttaisiin hyddyntaméaan oikeassa

porsisssa.

3.2.1 Passiivinen sijoittaja

Ensimmainen skenaarioni on hyvin yksinkertainen. Sijoittaja sijoittaa 500 euroa
kuukaudessa, saa osakeostoilleen osinkoa, jotka han sijoittaa osakkeeseen tuottamaan
lisdarvoa. Tama ruljanssi jatkuu kahdeksan vuotta ja neljd kuukautta kunnes
osakesaastatilille sijoitettava summa tulee tayteen ja sijoittaja alkaa ostamaan osakkeita
pelkilla osingoista tulevilla rahoilla. Han on hyvin passiivinen tapaus ja han ei vaihtele
sijoituksiaan ollenkaan, ainoastaan sijoittaa liséd samoihin kohteisiin. K&ytdnndssa siis

laskelma toimii siten, ettd sijoittaja sijoittaa ensimmaisen vuoden aikana 12 = 500€ =

6000€
10€

6000€. Naista 600:sta osakkeesta ( = 600) sijoittaja saa osinkoa 600€ (600 * 1€ =

600€.) Talla ylimaaraisella 600€:lla han ostaa 60 uutta osaketta (% = 60) eli silloin

sijoittajalla on 660 osaketta (600 + 60 = 660). Seuraavana vuonna sijoittaja ostaa
uudestaan 12 * 500€ = 6000€ osakkeita. Silloin hanell& on 660 + 600 = 1260 osaketta,

joista han saa 1260€ osinkoa. Talla uudella osinkorahalla sijoittaja ostaa itselleen 126
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uutta osaketta eli kahden vuoden jalkeen h&nella on kasassa 1260 + 126 = 1386
osaketta. Kahden vuoden aikajaksolla sijoittajalla on siis 1386€ * 10€ = 13860€. Jos
han olisi pitdnyt rahansa vain tililla, olisi hanelle kertynyt saastdja vain 2 * 6000 =
12000€ edesta. Ja jos ajattelemme tata viela pidemmalle, niin meidan laskelmamme

tuottaa 10% vuotuista tuottoa, silld saamme yhden euron jokaisesta 10 euron
osakkeesta (%=10%). Jotta kaikkien osapuolien mielenterveys pysyy edes

siedattavalla tasolla, en ala tassa luettelemaan kaikkia 50 vuotta samalla tyylilla, silla
laskelman idea jatkaa tuota samaa rataa ja noin 8 vuoden paasta laskuista lopetetaan

vain sijoitettava summa, kun 50000€ on tullut tayteen.

Arvo-osuustilille taysin identtisella tyylilla sijoittaessa huomaamme jo heti alkumetreilta
eroavaisuutta. Ensimmaisen vuoden jalkeen osakkeita on kasassa 644, silla osingoista
maksetaan vero, jonka jalkeen jaljelle jaatava summa riittdé ostamaan vain 44 osaketta.
Sama kaava jatkuu ja seuraavana vuonna osakkeita on saatu kasaan 1336 eli 1386 —
1336 = 50 kappaletta vdhemméan kuin mitd osakesaastétililla. Ero 10 vuoden
saastamisen kohdalla, kun kumpikaan tili ei enaa saasta lisaa rahaa, vaan sijoittaa vain
osinkojaan takaisin osakkeeseen, on seuraavanlainen: osakesaastdotilila on 9369
kappaletta osakkeita ja arvo-osuustililla 7985 kappaletta. Tassé ajassa osakesaastotililla
on 9369 — 7985 = 1384 kappaletta enemmé&n osakkeita. 25 vuoden kohdalla
osakesaastatililla on 39 121 osaketta ja arvo-osuustililla 23 448. Eli osakesaastotilille on
kertynyt 39121 — 23448 = 15673 osaketta enemman. Tarkasteluajan lopussa eli 50
vuoden kohdalla tilanne oli jo kasvanut sellaiseksi, ettd osakesaastotililla oli 423 830
osaketta ja 286 993 enemman osakkeita verrattuna arvo-osuustilin 136 837
osakkeeseen. Eli euromaaraiseen muotoon muutettuna osakesaastotililla oli tarkastelun
lopussa rahaa kertynyt 4 238 300 euroa ja puolestaan arvo-osuustililla rahaa oli kertynyt
1 368 370 euroa. Eli noin kolminkertainen maara enemman rahaa kertyi 50 vuodessa
osakesaastatilila kuin arvo-osuustililla kayttden identtistd sijoitusstrategiaa ja -

skenaariota.

Jaoin tarkasteluajanjakson graafit kolmeen osaan, silla tarkastelujakso on niin pitka ja
loppupdén luvut niin isoja, ettd alkupuolisko nayttdd kuin eroavaisuutta ei syntyisi
ollenkaan. Tein ensimmaiselle 10 vuodelle oman graafin, jotta pienetkin

eroavaisuudetkin saataisiin ndkyviin, seka selked vakanen kahdeksan vuoden kohdalla,
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kun tileille ei voida enda sijoittaa lisaa rahaa. Toinen graafi kasittelee vuodet 11-30 ja

viimeinen graafi kuvaa vuodet 31-50.

Passiivinen sijoittaja 1-10v

oST Sijoitustili

100 000,00 €
90 000,00 €
80 000,00 €
70 000,00 €
60 000,00 €
50 000,00 €
40 000,00 €
30 000,00 €
20 000,00 €
10 000,00 €

0,00 €

Tilin arvo

5 6
Vuosi

Kuva 2 Passiivisen sijoittajan vuodet 1-10.

Passiivinen sijoittaja 11-30v
OST Sijoitustili

700 000,00 €

600 000,00 €

500 000,00 €
)

2 400 000,00 €
= 300 000,00 €
=

200 000,00 €

100 000,00 €

0,00 €
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30

Vuosi

Kuva 4 Passiivisen sijoittajan vuodet 11-30.
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Passiivinen sijoittaja 31-50v
OST Sijoitustili
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Kuva 5 Passiivisen sijoittajan vuodet 31-50.

3.2.2 Aktiivinen sijoittaja

Aktiivisen sijoittajan puolella skenaario muuttuu hieman epéarealistisemmaksi. Rakensin
skenaarion siten, etta sijoittaja ostaa aina 10 euron hintaan osakkeet ja myy 11 eurolla
eli yhden euron voitolla edellisvuonna hallussa olleet osakkeet. Tama strategia ei aivan
taysin peilaannu oikean maailman poérssiin. Tassa on kuitenkin se pieni realisuuden
haiventyma, etta sijoittaja myy edellisvuoden osakkeensa, jolloin tassa
valityspalkkiottomassa skenaariossa han voi odottaa ja myyda pikkuhiljaa niitd vuoden
aikana aina 11 euron hintaan. Ja perjaatteessa tassa voidaan myds ajatella, etta sijoittaja
ostaa aina eri osakkeita, jotka nousevat 10 eurosta 11 euroon ja myynnin jalkeen hén
ostaa eri osakkeita, jotka ovat hinnaltaa 10 euroa, jolloin osakkeen ei tarvitse tippua
takaisin 11 eurosta 10 euroon ennen kuin sijoittaja voisi sitd ostaa. Joka tapauksessa
lopputulos oli aika radikaali osakesaastotilin eduksi, silla arvo-osuustililla kun sijoittaja
joutuu maksamaan jokaisesta myyntivoitosta veroa, niin osakkeiden pydrittely alkaa
tulemaan kalliiksi. Ja mielestani esimerkkini antaa hyvin kuvausta siitd minkéa takia
hallituksen tydryhm& naki osakesaastotilin tarpeelliseksi ja miten lukkiutumisvaikutus
nakyy selkedsti numeroina. En nimittéin usko, etta kovin moni haluaisi myyda pienia
voittoja pitkaaikaisesta osakesalkustaan juuri verotussyista. Varsinkaan ihmiset, jotka

elavat oikeaa elamad ja kayvat kauppaa oikeassa porssissa, jossa ikind ei voi tietdd
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mihin suuntaan osake liikkuu; Toisin kuin tassa allekirjoittaneen osakeporssimallissa,

jossa osakkeen saa aina myytya kallimmalla ja ostettua takaisin halvemmalla.

Aktiivisen sijoittajan skenaario toimii samalla tavalla siis kuin passiivisen sijoittajankin.
Sijoittaja ostaa osakkeita 10 euron hintaan 8 vuotta ja 4 kuukautta ja saa niista yhden
euron osinkoa vuosittain. Erona on siis vain se, etta sijoittaja myy edellisen vuoden
osakkeensa 11 euron hintaan ja ostaa samana vuonna koko rahasummalla takaisin
osakkeensa 10 euron hintaan ja saa niistd taas euron osingon vuoden lopussa.
Ensimmainen vuosi menee samalla tavalla kuin passiivisen sijoittajankin skenaariossa,
silla sijoittajalla ei ole viela osakkeita mitd myyda 11 euron hintaan. Toisena vuonna
osakesaastdtilin kautta sijoittava sijoittaja myy 660 osakettaan ja saa niista voittoa 660
euroa (11€ — 10€ = 1€, jolloin 660 * 1€ = 660€). TalldA summalla sijoittaja saa ostettua

66 osaketta ylimaaraista osaketta 660 takaisin ostettavan osakkeen lisaksi (660 * 11€ =

7260€; 660 * 10€ = 6600€; 7260€ — 6600€ = 660;% = 66 uutta osaketta). Eli toisen

vuoden lopussa sijoittajalla on hallussaan 660 vanhaa osaketta, 66 myyntivoitolla
ostettua osaketta, seka 600 wuutta osaketta eli yhteensa 660 + 66 + 600 =
1326 osaketta. Ja nama osakkeet luonnollisesti tuottavat 1326€ osinkoa, jolla voidaan
ostaa 132 osaketta, jolloin kolmannen vuoden aikana myyntivoitoilla saadaan ostettua
145 osaketta. Tama tarkoittaa sitd, ettd kolmannen vuoden lopuksi sijoittajalla on
yhteensa 2203 osaketta, jotka tuottavat hanelle yhden euron osingon. Tama rumba

jatkuu saman 50 vuotta mita passiivisenkin sijoittajan ajanjakso.

Arvo-osuustilin - kautta sijoitttava sijoittaja  joutuu kokemaan karun kohtalon
osakesaastatilisijoittajaan nahden. Ensinndkin hanen on laskeskettava vero-osuutensa
jokaisesta myynnista eli paperitydhdn menee rutkasti enemman aikaa. Vaikka pankista
menisikin verottajalle tieto padomatuloverosta suoraan, niin sijoittaja joutuu silti itse
laskeskelemaan vero-osuutensa, jotta han tietdd kuinka paljon hénella on varaa ostaa
uusia osakkeita. Toinen surunaihe arvo-osuustilin kannalta on vain yksinkertaisesti se,
ettd se ei tee yhta paljon tuottoa sijoittajalle kuin osakesaastoétili. Jos tarkastelemme
toista sijoitusvuotta kuten ylempanakin, niin sijoittajalla on vuoden alussa kéytossaan
vain 644 osaketta, koska ensimmaisend vuonna verottaja otti omansa jo osinkojen
kohdalla. Eli sijoittaja myy 644 osakettaan ja verojen jalkeen han saa ostettua 45
osaketta lisda. Sen jalkeen osingoista vield verotetaan siten, ettd osinkotuotolla
pystytddn ostamaan 96 osaketta lisdad ja vuoden lopussa osakkeita on hallussa 1385.
Nopeana sivuhuomautuksena, etté kyseinen maara on yhden osakkeen vahemman kuin

mit& passiivinen sijoittaja sai osakesaastotilin kautta kerrytettyd osakkeita toisen vuoden
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loppuun. Vuosi kolme ja sijoittaminen jatkuu. Tana vuonna sijoittaja myy 1385
osakettaan ja saa voittoa 1385 euroa, mutta verojen vuoksi han pystyy ostamaan
ainoastaan 96 uutta osaketta 138 osakkeen sijaan  (1385€ x* 70% =
969,5€; 70% , koska padomavero on 30%).  Toisinsanoen  arvo-osuustilin  kautta
sijoittavalta jad saamatta 42 osaketta (138 — 96 = 42), jotka toisivat hénelle osinkoja
sekd myntivoittoa moneksi vuodeksi eteenpdin. Vuoden lopussa kun sama
verohassakka on kayty myds osinkojen suhteen, toki niistd 15% on verovapaata, hiin
sijoittajalla on hallussaan 2236 osaketta eli melkein 200 osaketta vahemman kuin

osakesaastatilin kautta sijoittanut.

Aktiivinen sijoittaja 1-10v
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Kuva 6 Aktiivisen sijoittajan vuodet 1-10.
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Aktiivinen sijoittaja 11-30v
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Kuva 7 Aktiivisen sijoittajan vuodet 11-30.

Aktiivinen sijoittaja 30-50v
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Kuva 8 Aktiivisen sijoittajan vuodet 30-50.

Jos tarkastellaan viela osakesaastotilin  ja arvo-osuustilin  osakemaaria eri
tarkasteluajankohtina, niin  viidentend vuonna tilanne oli seuraavanlainen:

osakesaastatilila oli 5005 ja arvo-osuustilila 4338 osaketta (erotus 667kpl).
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Kymmenentena vuonna osakeluvut olivat 16 790 ja 11 914 kappaletta (erotus 4876).
Vuosi 25 ja korkoa korolle efekti on rajayttanyt laskelmani, silla osakkeiden
kappalemaarat olivat 292 904 ja 92 240 (erotus 200 664). 40. vuosi jatkoi samaa rataa
jatilanne oli 5 110 941 ja 679 772 (erotus 4431169). Viimeisena tarkasteluajankohtana
eli vuotena 50 osakesaastotililla oli 34 383 831 osaketta kun taas arvo-osuustililla
osakkeita oli kasassa 2 562 462. Erotukseksi tulee 31 821 369 osaketta. Eli kuten sanoin
jo aikaisemmin, nama luvut eivat ole millaan tavalla realistisia, vaan lahinna
osoittamassa kuinka paljon hydtya osakesaastotilistd saa arvo-osuustiliin ndhden. Hyoty
myds lisdantyi huomattavasti verrattuna vain passiiviseen osakesaastamiseen
verrattuna eli vielakin aggressiivisemmalla osto- ja myyntistrategialla sijoittaja voisi tehda

entistd huomattavamman edun osakesaastoétilin kautta arvo-osuustiliin verrattuna.
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4 JOHTOPAATOS

Mita tasta opimme? Ainakin sen, ettd osakesijoittaminen on monen asian summa, jos
sen haluaa tehda oikein. Tassa opinnaytetytssa ei edes kasitelty eri osakkeiden valintaa
ja niiden hinnan muodostumista, vaan ainoastaan teoriapuolta asioista, jotka vaikuttavat
lopputulokseen valitsit mitd osakkeita hyvansa. Eli todellisuudessa osakesijoittaminen
on vieldkin monimutkaisempi asia kuin mita tama opinnaytety® antaa olettaa. Asiasta on
my0s kirjoitettu viimeisen 100 vuotta melkein loputon maara tietoa, joten aloittelevan

sijoittajan on erittdin hankala tietaa mista aloittaa.

Teoriaosuus on kuin palapeli sijoittamisessa; Kaikki eri palasevat tukevat toisiaan ja
ilman kaikkia paloja teoria ei ole ehea kokonaisuus. Jos kuitenkin pitdisi nostaa niin
sanotut kulmapalat esiin teoriapuolesta ne olisivat korkoa korolle, osakkeen
arvonmuodostus, valityspalkkiot ynna muut kulut, sekd verotus. Naista tarkeimpana
esille nousee korkoa korolle -ilmi6. Koko sijoitusajatus pyorii sen kautta ja tdmén
prosentuaalisen tuoton maksimoiminen on sijoittamisen tarkein osa. Muut "kulmapalat”
tukevat tata aihetta eri puolilta. Osakkeen arvonmuodostus eli ymmarrys siita, ettd
osakkeet tuottavat sijoittalle osingon ja arvonnousun kautta antaa sijoittajalle
ymmarryksen mista hanen osakesijoitustensa tuotto itseisarvollisesti muodostuu. Téahén
samaan "palaan” voidaan lisatd myds osakkeen tuoton laskenta, jotta sijoittaja ymmartaa
kuinka paljon osinko- tai arvonnousun tuotto oikeasti on prosentuaalisesti eli kuinka
paljon se lisda korkoa korolle karusellin vauhtia. "Palapelin” alakulmiin voidaankin nain
laittaa se korkoa korolle ilmitta haittaavat asiat eli kulut ja verot. Molemmat néista ovat
pakollisia maksaa, mutta a&lykds sijoittaja pystyy kontrolloimaan varsinkin
valityspalkkioittensa maaraa mita han maksaa. Osakesaastotili puolestaan pitaa huolen
verojen haittavaikutuksesta korkoa korolle -ilmiéon. Eli alykkaailla valityspalkkioiden
maksulla ja osakesaastotilin verovaikutushyoédylla sijoittaja minimoi miinukset korkoa
korolle rumbasta ja nain lumipalloefektissa vuotuinen lumimaara on suurempi, joka on

erittdin merkittavassa asemassa pitkassa juoksussa.

Suurimpana shokkina koko opinnaytetyon kannalta tuli se, etta kuinka paljon eroa eri
rahalaitoksilla on valityspalkkioittensa kanssa. Kuten jo aikaisemmin mainitsin tama ero
tekee suuren vaikutuksen korkoa korolle -efektiin, silla rahallinen maara, jonka sijoittaja
saa sijoitettua pienentyy huomattavasti, jos han maksaa Kkallita valityspalkkioita

sijoitussumman paalle. Tylysti ilmaistuna jos sijoitetaan esimerkiksi Mandatumin tai
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Nordnetin kautta, jotka olivat tarkasteluni kallimmat valittajat, joutuu sijoittaja
maksamaan vuodessa yli kahden kuukauden sijoitussumman joka vuosi, jos han sijoittaa
jatkuvasti eli esimerkiksi kay tbissa ja tayttad saastoilladn osakesaastétiliaan, jolloin 12
kuukauden sijoittaminen maksaa sijoittajalle 14 kuukautta. Kun taas verrokkina Nordean
kautta sijoittaja maksaa hieman yli kymmenyksen kuukausittaisesta sijoitussummasta
joka vuosi, jolloin 12 kuukauden sijoittaminen maksaa vahan paalle 12,1 kuukautta. Toki
kulut tasaantuivat paljon, kun sijoitettiin kdnttdsumma hajautetusti, vaikka silloinkin
Nordea oli halvin, mutta vain erittain paljon pienemmalla marginaalilla. Nden myds oman
jatkuvan saastamissuunnitelman, jolla vertailu tehtiin, erittdin realistisena. Normaali
tyolainen, joka on kiinnostunut sijoittamaan osakesaastotilille sijoittaa 500 euroa
kuukaudessa ja hajauttaa sen 10 osakkeen kesken. Ja jos menemme pienempaan
kuukausittaiseen summaan, jonka sijoittaja sijoittaa, niin Nordea nousee entista
enemman voittajaksi. Suurempi sijoitussumma toki vie valityspalkkiokilpailua
tasaisempaan suuntaan, mutta se, ettda muut Kilpailijat saisivat Nordean kiinni jatkuvassa
osakesaastamisessa tarkottaisi sitd, ettd kuukausittainen sijoitussumma olisi lAhempéna
pienta konttisummaa. Ja niille henkiltille, joilla on varaa laittaa esimerkiksi 10 000 euroa
kuukaudessa saastoon on osakesaastotili suhteellisen turha keksintd, silla 50 000 euron

maksimisijoitussumma tulisi alle puolessa vuodessa tayteen.

Toinen suuri kulu osakesijoittamisessa, jota osakesaastatili [&hti ratkomaan on verot. 30
prosenttia tuotosta (jos tuotto siis alle 30 000 euroa) havida veroihin, joka tietenkin
tarkoittaa sité, etta korkoa korolle ilmiosta katoaa 30 prosentin siivu pois (Toki osingoista
15% osuus on verovapaata). Laskelmani verovaikutushyodysta osoittaa sen, etté jos
vero-osuus saadaan mukaan korkoa korolle pottiin, niin tuotto nousee radikaalisti
vuosien edetessa. Toki laskelmani ei mybdskddn anna realistista kuvaa
osakemarkkinoiden toiminnasta, mutta antavat selkean nakokulman sille miten suuri
hyoty verojen maksamattomuudesta (laillisesti) on. Toinen iso huomio on se, etta mita
aktiivisempi sijoittaja on, sitd enemman hydtyd osakesaastotilistd on. Aktiivisessa
tapauksessa sijoittaja saa kahta erilaista hyotya osakesaastotilistd: verovapaat osingot
seka verovapaan myyntivoiton. Passiivinen sijoittaja, joka pitaa tilia vain osinkolinkona
saa ainoastaan hyottyd verovapaista osingoista. Voimme myds ajatella, ettd mit&
lyhyempdaa kauppaa sijoittaja kay (olettaen tietysti, etta se on voitollista kaupankayntia)
sitd enemman osakesaastotilin verohyodysta han saa irti. Tama tapahtuu siksi, etta
hanen tilinsd kasvaa joka vuosi nopeammin ja han saa sijoitettua enemman
aikaisemmin, joka taas kasvattaa tilia entistdkin nopeammin eli h&nen korkoa

korolleefektinsé on tehostetumpi.
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Valtion mainitsema lukkiutumisvaikutus saadaan mielesténi taltutettua osakesaastotililla
varsin  kelvollisesti, koska sijoittajan ei tarvitse miettia verovaikutusta
sijoituspaatbksessaan, vaan voi jatkosijoittaa voittonsa verovapaasti osakesaastotilin
kautta. Tama puolestaan isossa kuvassa luo lisda osto- ja myyntihalukkuutta osakkeisiin,

jolloin niista tulee likvidimmat.

Osakesaastotili ei  kuitenkaan ole ongelmaton tapaus. Sen 50000 euron
maksimisijoitussumma tulee varakkaimmilla henkil6illa varsin nopeasti tdyteen. Taman
vuoksi he joutuvat avaamaan erillisen arvo-osuustilin tai sijoittamaan muihin
instrumentteihin loppuvarallisuutensa. Eli uusi tili ei muuta heidan sijoitusnaktkulmaansa
mitenkaan ihmeellisesti. Toki kannattaahan tili avata ja ottaa 50 000 eurolle verohyoéty,
mutta jos sinulla on siind sivussa 500 000 euron arvo-osuustili, josta maksat
osinkoveroa, ei 50 000 euron verottomuus hirveasti mieltd ylenna. Toinen ongelma on
se, ettd Yhdysvaltalaisiin osakkeisiin sijoittaminen ei ole verovapaata, silla he ottavat
osingoista ennakkopidatyksenda 15% (Nordnet 2021). Tama tarkoittaa sita, etta
verohyddyn maksimoimiseksi sijoittajan ei kannata sijoittaa Yhdysvaltalaisiin osakkeisiin
osakesaastotilin kautta.

Koska osakesaastotilissd on maksimisumma, jonka sinne voi sijoittaa tulee se jossain
vaiheessa sijoittajalla tdyteen. Mité sen jalkeen? Paras ratkaisu on ensin tayttaa se, jotta
maksimoi siitd saatavan verovaikutushyddyn. Sen jalkeen sijoittaja voi alkaa miettimaan
joko arvo-osuustilin avaamista tai muihin instrumentteihin sijoittamista esimerkiksi
sijoitusasunnon hankkimista. Myo6s edellamainittuihin  Yhdysvaltalaisiin osakkeisiin
sijoittaminen kannattaa aloittaa vasta arvo-osuustilin puolella. Sijoittajan kannattaisi
my0s harkita sijoitusyhtion perustamista verohyétyjen takia, muttta sen asian

kasitteleminen tapahtuu jossain aivan toisessa opinnaytetyossa.
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Liite 1. Pankkivertailun laskelmat

20 000 euron kertasijoituksen osakkeet ja sijoitusmaarat.

Hinta Maara (kpl) YHT.

Osake 1 10,00 € 200 2 000,00 €

Osake 2 12,50 € 160 2 000,00 €

Osake 3 5,50 € 363 1 996,50 €

Osake 4 26,00 € 76 1 976,00 €

Osake 5 18,00 € 111 1 998,00 €

Osake 6 39,50 € 50 1 975,00 €

48,00 € 41 1 968,00 €

7,50 € 266 1 995,00 €

9,00 € 222 1 998,00 €

| 250¢€ 800 2.000,00 €

Sijoitettava summa 20 000 €

Sijoitettava summa per osake 2000 € ‘

H



Liite 1 (2)

20 000 euron kertasijoituksen hinta eri valittgjilla.

Nordnet | Vilityspalkkio Nordea Vilityspalkkio Danske | Vilityspalkkio
Osake 1 9,00 € Osake 1 8,00 € Osake 1 8,00 €
Osake 2 9,00 € Osake 2 8,00 € Osake 2 8,00 €
Osake 3 9,00 € Osake 3 8,00 € Osake 3 8,00 €
Osake 4 9,00 € Osake 4 8,00 € Osake 4 8,00 €
Osake 5 9,00 € Osake 5 8,00 € Osake 5 8,00 €
Osake 6 9,00 € Osake 6 8,00 € Osake 6 8,00 €

YHT. 114,00 € YHT. 81,95 € YHT. 82,00 €
Alands Vilityspalkkio Mandatum | Valityspalkkio oP Vilityspalkkio

Osake 1 8,00 € Osake 1 10,00 € Osake 1 9,00 €
Osake 2 8,00 € Osake 2 10,00 € Osake 2 9,00 €
Osake 3 8,00 € Osake 3 10,00 € Osake 3 9,00 €
Osake 4 8,00 € Osake 4 10,00 € Osake 4 9,00 €
Osake 5 8,00 € Osake 5 10,00 € Osake 5 9,00 €
Osake 6 8,00 € Osake 6 10,00 € Osake 6 9,00 €

YHT. 92,00 € YHT. 104,00 € YHT. 92,80 €

500 euron kuukausisijoittamisen osakkeiden hinnat ja sijoitusmaarat.

Hinta Maara (kpl) YHT.
Osake 1 10,00 € 5 50,00 €
Osake 2 12,50 € 4 50,00 €
Osake 3 5,50 € 9 49,50 €
Osake 4 26,00 € 1 26,00 €
Osake 5 18,00 € 2 36,00 €
Osake 6 39,50 € 1 39,50 €
48,00 € 1 48,00 €
7,50 € 6 45,00 €
9,00 € 5 45,00 €
2,50 € 20
Sijoitettava summa 500 €
Sijoitettava summa per osake 50 €




12 kuukauden sijoituskulut eri valittajilla. (1)

Nordnet | Vilityspalkkio | 12kk Kulut
Osake 1 7,00 € 84,00 €
Osake 2 7,00 € 84,00 €
Osake 3 7,00 € 84,00 €
Osake 4 7,00 € 84,00 €
Osake 5 7,00 € 84,00 €
Osake 6 7,00 € 84,00 €

YHT. 102,00 € 1224,00 €
Alands Vilityspalkkio | 12kk Kulut
Osake 1 8,00 € 96,00 €
Osake 2 8,00 € 96,00 €
Osake 3 8,00 € 96,00 €
Osake 4 8,00 € 96,00 €
Osake 5 8,00 € 96,00 €
Osake 6 8,00 € 96,00 €

YHT.

92,00 €

1104,00 €

12 kuukauden sijoituskulut eri valittgjilla. (2)

YHT.

Danske Vilityspalkkio | 12kk Kulut
Osake 1 8,00 € 96,00 €
Osake 2 8,00 € 96,00 €
Osake 3 8,00 € 96,00 €
Osake 4 8,00 € 96,00 €
Osake 5 8,00 € 96,00 €
Osake 6 8,00 € 96,00 €

82,00 €

984,00 €

Liite 1 (3)

Nordea | Vilityspalkkio [ 12kk Kulut
Osake 1 0,50 € 6,00 €
Osake 2 0,50 € 6,00 €
Osake 3 0,50 € 594 €
Osake 4 0,26 € 3,12 €
Osake 5 0,36 € 4,32 €
Osake 6 0,40 € 4,74 €

YHT. 4,39 € 52,68 €
Mandatum | Vilityspalkkio | 12kk Kulut

Osake 1 10,00 € 120,00 €
Osake 2 10,00 € 120,00 €
Osake 3 10,00 € 120,00 €
Osake 4 10,00 € 120,00 €
Osake 5 10,00 € 120,00 €
Osake 6 10,00 € 120,00 €

YHT. 104,00 € 1 248,00 €

oP Vilityspalkkio [ 12kk Kulut
Osake 1 7,00 € 84,00 €
Osake 2 7,00 € 84,00 €
Osake 3 7,00 € 84,00 €
Osake 4 7,00 € 84,00 €
Osake 5 7,00 € 84,00 €
Osake 6 7,00 € 84,00 €

YHT.

76,80 €

921,60 €




Liite 2. Osakeséaastadtilin ja arvo-osuustilin vertailun laskelmat

Kuukausittainen osakesijoittaminen 50 000 euroon asti. Tama sama ostosuunnitelma tapahtuu jokaisessa vertailun versiossa.

Vuosi 1
Vuosi 2
Vuosi 3
Vuosi 4
Vuosi 5
Vuosi 6
Vuosi 7
Vuosi 8
Vuosi 9

Liite 2 (1)

Tammikuu Helmikuu Maaliskuu Huhtikuu Toukokuu Kesakuu Heindkuu Elokuu Syyskuu Lokakuu Marraskuu Joulukuu

Osake kpl Hinta YHT | Osake kpl Hinta YHT | Osake kpl Hinta YHT [ Osake kpl Hinta YHT | Osake kpl Hinta YHT [ Osake kpl Hinta YHT | Osake kpl Hinta YHT | Osake kpl Hinta YHT | Osake kpl Hinta YHT | Osake kpl Hinta YHT | Osake kpl Hinta YHT | Osake kpl Hinta YHT
50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 €
50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 €
50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 €
50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 €
50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 €
50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 €
50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 €
50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 €
50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 50 500,00 € 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0




Laskutapahtumat — passiivinen osakesaastotilille saastaja.

Vuosi 1
Vuosi 2
Vuosi 3
Vuosi 4
Vuosi 5
Vuosi 6
Vuosi 7
Vuosi 8
Vuosi 9
Vuosi 10
Vuosi 11
Vuosi 12
Vuosi 13
Vuosi 14
Vuosi 15
Vuosi 16
Vuosi 17
Vuosi 18
Vuosi 19
Vuosi 20
Vuosi 21
Vuosi 22
Vuosi 23
Vuosi 24
Vuosi 25
Vuosi 26
Vuosi 27
Vuosi 28
Vuosi 29
Vuosi 30
Vuosi 31
Vuosi 32
Vuosi 33
Vuosi 34
Vuosi 35
Vuosi 36
Vuosi 37
Vuosi 38
Vuosi 39
Vuosi 40
Vuosi 41
Vuosi 42
Vuosi 43
Vuosi 44
Vuosi 45
Vuosi 46
Vuosi 47
Vuosi 48
Vuosi 49
Vuosi 50

OsinkoOsakkeita
600
1260
1986
2784
3662
4628
5690
6859
7744
8518
9369
10305
11335
12468
13714
15085
16593
18252
20077
22084
24292
26721
29393
32332
35565
39121
43033
47336
52069
57275
63002
69302
76232
83855
92240
101464
111610
122771
135048
148552
163407
179747
197721
217493
239242
263166
289482
318430
350273
385300

Osinko
600,00 €
1260,00 €
1986,00 €
2784,00 €
3662,00 €
4628,00 €
5690,00 €
6 859,00 €
7 744,00 €
8518,00 €
9 369,00 €
10 305,00 €
11 335,00 €
12 468,00 €
13 714,00 €
15 085,00 €
16 593,00 €
18 252,00 €

20077,00 €
22 084,00 €
24 292,00 €
26 721,00 €
29393,00 €
32332,00€
35565,00 €
39121,00 €
43 033,00 €
47 336,00 €
52 069,00 €
57 275,00 €
63 002,00 €
69 302,00 €
76 232,00 €
83 855,00 €
92 240,00 €
101 464,00 €
111 610,00 €
122 771,00 €
135 048,00 €
148 552,00 €
163 407,00 €
179 747,00 €
197 721,00 €
217 493,00 €
239242,00 €
263 166,00 €
289 482,00 €
318 430,00 €
350273,00 €
385 300,00 €

Osakeostot osingoilla
60
126
198
278
366
462
569
685
774
851
936
1030
1133
1246
1371
1508
1659
1825
2007
2208
2429
2672
2939
3233
3556
3912
4303
4733
5206
5727
6300
6930
7623
8385
9224
10146
11161
12277
13504
14855
16340
17974
19772
21749
23924
26316
28948
31843
35027
38530

Sijoitettu summa
6 000,00 €
12 000,00 €
18 000,00 €
24 000,00 €
30 000,00 €
36 000,00 €
42 000,00 €
48 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €

Osakkeet YHT
660
1386
2184
3062
4028
5090
6259
7544
8518
9369
10305
11335
12468
13714
15085
16593
18252
20077
22084
24292
26721
29393
32332
35565
39121
43033
47336
52069
57275
63002
69302
76232
83855
92240
101464
111610
122771
135048
148552
163407
179747
197721
217493
239242
263166
289482
318430
350273
385300
423830

0ST arvo
6 600,00 €
13 860,00 €
21840,00 €
30 620,00 €
40 280,00 €
50 900,00 €
62 590,00 €
75 440,00 €
85 180,00 €
93 690,00 €
103 050,00 €
113 350,00 €
124 680,00 €
137 140,00 €
150 850,00 €
165 930,00 €
182 520,00 €
200 770,00 €
220 840,00 €
242 920,00 €
267 210,00 €
293 930,00 €
323320,00 €
355 650,00 €
391210,00 €
430330,00 €
473 360,00 €
520 690,00 €
572 750,00 €
630 020,00 €
693 020,00 €
762 320,00 €
838 550,00 €
922 400,00 €
1014 640,00 €
1116 100,00 €
1227 710,00 €
1350 480,00 €
1485 520,00 €
1634 070,00 €
1797 470,00 €
1977 210,00 €
2174930,00 €
21392 420,00 €
2631 660,00 €
2894 820,00 €
3184 300,00 €
3502 730,00 €
3853 000,00 €
4238300,00 €
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Laskutapahtumat — passiivinen arvo-osuustilille saastaja.

Vuosi 1
Vuosi 2
Vuosi 3
Vuosi 4
Vuosi 5
Vuosi 6
Vuosi 7
Vuosi 8
Vuosi 9
Vuosi 10
Vuosi 11
Vuosi 12
Vuosi 13
Vuosi 14
Vuosi 15
Vuosi 16
Vuosi 17
Vuosi 18
Vuosi 19
Vuosi 20
Vuosi 21
Vuosi 22
Vuosi 23
Vuosi 24
Vuosi 25
Vuosi 26
Vuosi 27
Vuosi 28
Vuosi 29
Vuosi 30
Vuosi 31
Vuosi 32
Vuosi 33
Vuosi 34
Vuosi 35
Vuosi 36
Vuosi 37
Vuosi 38
Vuosi 39
Vuosi 40
Vuosi 41
Vuosi 42
Vuosi 43
Vuosi 44
Vuosi 45
Vuosi 46
Vuosi 47
Vuosi 48
Vuosi 49
Vuosi 50

OsinkoOsakkeita
600
1244
1936
2680
3479
4338
5261
6252
6917
7432
7985
8579
9218
9904
10641
11433
12284
13199
14182
15238
16373
17592
18902
20310
21823
23448
25194
27070
29086
31252
33576
36065
38731
41586
44644
47920
51429
55187
59212
63523
68141
73087
78385
84060
90138
96648
103621
111090
119090
127659

Osinko
600,00 €
1244,00 €
1936,00 €
2 680,00 €
3479,00 €
4 338,00 €
5261,00 €
6 252,00 €
6917,00 €
7 432,00 €
7 985,00 €
8579,00 €
9218,00 €
9 904,00 €
10 641,00 €
11 433,00 €
12 284,00 €
13 199,00 €
14 182,00 €
15 238,00 €
16 373,00 €
17 592,00 €
18902,00 €
20 310,00 €
21823,00 €
23 448,00 €
25 194,00 €
27 070,00 €
29 086,00 €
31252,00 €
33576,00 €
36 065,00 €
38731,00 €
41 586,00 €
44 644,00 €
47 920,00 €
51429,00 €
55 187,00 €
59212,00 €
63 523,00 €
68 141,00 €
73 087,00 €
78 385,00 €
84 060,00 €
90 138,00 €
96 648,00 €
103 621,00 €
111 090,00 €
119 090,00 €
127 659,00 €

Osinko verojen jalkeen
447,00 €
926,78 €
144232 €
1996,60 €

2591,86 €
3231,81€
391945 €
4657,74 €
515317 €
5536,84 €
5948,83 €
6391,36 €
6867,41€
737848 €
7927,55 €
8517,59 €
9151,58 €
9833,26 €
10 565,59 €
11352,31€
12197,89 €
13 106,04 €
14 081,99 €
15 130,95 €
16 258,14 €
17 468,76 €
18 769,53 €
20167,15€
21669,07 €
23 240,17 €
24 892,54 €
26 662,22 €
28557,74 €
30587,65€
32761,88 €
35091,12 €
37586,02 €
40 257,96 €
43119,73 €
46 184,85 €
49 468,25 €
52984,86 €
56 751,74 €
60 786,66 €
65108,12 €
69 736,73 €
74 694,53 €
80 004,99 €
85692,99 €
9178555 €

Osakeostot osingoilla
44
92
144
199
259
323
391
465
515
553
594
639
686
737
792
851
915
983
1056
1135
1219
1310
1408
1513
1625
1746
1876
2016
2166
2324
2489
2666
2855
3058
3276
3509
3758
4025
4311
4618
4946
5298
5675
6078
6510
6973
7469
8000
8569
9178

Sijoitettu summa
6 000,00 €
12 000,00 €
18 000,00 €
24.000,00 €
30 000,00 €
36 000,00 €
42 000,00 €
48 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €

Osakkeet YHT  Sijoitusten arvo

644
1336
2080
2879
3738
4661
5652
6717
7432
7985
8579
9218
9904
10641
11433
12284
13199
14182
15238
16373
17592
18902
20310
21823
23448
25194
27070
29086
31252
33576
36065
38731
41586
44644
47920
51429
55187
59212
63523
68141
73087
78385
84060
90138
96648
103621
111090
119090
127659
136837

6 440,00 €
13 360,00 €
20 800,00 €
28 790,00 €
37 380,00 €
46 610,00 €
56 520,00 €
67 170,00 €
74 320,00 €
79 850,00 €
85 790,00 €
92 180,00 €
99 040,00 €
106 410,00 €
114 330,00 €
122 840,00 €
131 990,00 €
141 820,00 €
152 380,00 €
163 730,00 €
175 920,00 €
189 020,00 €
203 100,00 €
218 230,00 €
234 480,00 €
251 940,00 €
270 700,00 €
290 860,00 €
312 520,00 €
335 760,00 €
360 650,00 €
387 310,00 €

415 860,00 €
446 440,00 €
479 200,00 €
514 290,00 €
551 870,00 €
592 120,00 €
635 230,00 €
681 410,00 €
730 870,00 €
783 850,00 €
840 600,00 €
901 380,00 €
966 480,00 €

1036 210,00 €

1110 900,00 €

1190 900,00 €

1276 590,00 €

1368 370,00 €
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Laskutapahtumat — aktiivinen osakesaastotilille saastaja.

Vuosi 1
Vuosi 2
Vuosi 3
Vuosi 4
Vuosi 5
Vuosi 6
Vuosi 7
Vuosi 8
Vuosi 9
Vuosi 10
Vuosi 11
Vuosi 12
Vuosi 13
Vuosi 14
Vuosi 15
Vuosi 16
Vuosi 17
Vuosi 18
Vuosi 19
Vuosi 20
Vuosi 21
Vuosi 22
Vuosi 23
Vuosi 24
Vuosi 25
Vuosi 26
Vuosi 27
Vuosi 28
Vuosi 29
Vuosi 30
Vuosi 31
Vuosi 32
Vuosi 33
Vuosi 34
Vuosi 35
Vuosi 36
Vuosi 37
Vuosi 38
Vuosi 39
Vuosi 40
Vuosi 41
Vuosi 42
Vuosi 43
Vuosi 44
Vuosi 45
Vuosi 46
Vuosi 47
Vuosi 48
Vuosi 49
Vuosi 50

MyyntiOsakkeet

0
660
1458
2423
3591
5005
6715
8784
11288
13877
16790
20315
24580
29741
35986
43542
52685
63748
77134
93331
112930
136645
165339
200059
242070
292904
354413
428839
518894
627861
759711
919250
1112292
1345873
1628506
1970491
2384294
2884995
3490843
4223919
5110941
6184238
7482927
9054340
10955751
13256458
16040313
19408778
23484620
28416390

Myyntivoitto
0,00 €
660,00 €
1458,00 €
2423,00 €
3591,00 €
5005,00 €
6 715,00 €
8784,00 €
11 288,00 €
13 877,00 €
16 790,00 €
20 315,00 €
24 580,00 €
29741,00 €
35986,00 €
43 542,00 €
52 685,00 €
63 748,00 €
77 134,00 €
93 331,00 €
112 930,00 €
136 645,00 €
165 339,00 €
200 059,00 €
242 070,00 €
292 904,00 €
354 413,00 €
428 839,00 €
518 894,00 €
627 861,00 €
759 711,00 €
919 250,00 €
1112 292,00 €
1345 873,00 €
1628 506,00 €
1970491,00 €
2384 294,00 €
2884995,00 €
3490 843,00 €
4223919,00 €
5110941,00 €
6184 238,00 €
7 482 927,00 €
9 054 340,00 €
10955 751,00 €
13 256 458,00 €
16 040 313,00 €
19 408 778,00 €
23484 620,00 €
28416 390,00 €

00 Myyntivoitoilla

0
66
145
242
359
500
671
878
1128
1387
1679
2031
2458
2974
3598
4354
5268
6374
7713
9333
11293
13664
16533
20005
24207
29290
35441
42883
51889
62786
75971
91925
111229
134587
162850
197049
238429
288499
349084
422391
511094
618423
748292
905434
1095575
1325645
1604031
1940877
2348462
2841639

OsinkoOsakkeita

600
1326
2203
3265
4550
6105
7986
10262
12616
15264
18469
22346
27038
32715
39584
47896
57953
70122
84847
102664
124223
150309
181872
220064
266277
322194
389854
471722
570783
690647
835682
1011175
1223521
1480460
1791356
2167540
2622723
3173494
3839927
4646310
5622035
6802661
8231219
9959774
12051326
14582103
17644344
21349655
25833082
31258029

Osinko
600,00 €
1326,00 €
2203,00 €
3265,00 €
4 550,00 €
6 105,00 €
7 986,00 €
10 262,00 €
12 616,00 €
15 264,00 €
18 469,00 €
22 346,00 €
27 038,00 €
32715,00 €
39584,00 €
47 896,00 €
57 953,00 €
70122,00 €
84 847,00 €
102 664,00 €
124 223,00 €
150 309,00 €
181 872,00 €
220 064,00 €
266 277,00 €
322 194,00 €
389 854,00 €
471722,00 €
570783,00 €
690 647,00 €
835 682,00 €
1011175,00 €
1223521,00 €
1480 460,00 €
1791 356,00 €
2167 540,00 €
2622723,00€
3173494,00 €
3839927,00 €
4646 310,00 €
5622 035,00 €
6802 661,00 €
8231219,00 €
9959 774,00 €
12 051 326,00 €
14 582 103,00 €
17 644 344,00 €
21349 655,00 €
25833 082,00 €
31258029,00 €

0O osingoilla
60
132
220
326
455
610
798
1026
1261
1526
1846
2234
2703
3271
3958
4789
5795
7012
8484
10266
12422
15030
18187
22006
26627
32219
38985
47172
57078
69064
83568
101117
122352
148046
179135
216754
262272
317349
383992
464631
562203
680266
823121
995977
1205132
1458210
1764434
2134965
2583308
3125802

Sijoitettu summa
6 000,00 €
12 000,00 €
18 000,00 €
24 000,00 €
30 000,00 €
36 000,00 €
42 000,00 €
48 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €

Osakkeet YHT
660
1458
2423
3591
5005
6715
8784
11288
13877
16790
20315
24580
29741
35986
43542
52685
63748
77134
93331
112930
136645
165339
200059
242070
292904
354413
428839
518894
627861
759711
919250
1112292
1345873
1628506
1970491
2384294
2884995
3490843
4223919
5110941
6184238
7482927
9054340
10955751
13256458
16040313
19408778
23484620
28416390
34383831

OST arvo
6 600,00 €
14 580,00 €
24230,00 €
35910,00 €
50 050,00 €
67 150,00 €
87 840,00 €
112 880,00 €
138 770,00 €
167 900,00 €
203 150,00 €
245 800,00 €
297 410,00 €
359 860,00 €
435 420,00 €
526 850,00 €
637 480,00 €
771 340,00 €
933 310,00 €
1129 300,00 €
1366 450,00 €
1653 390,00 €
2000 590,00 €
2420 700,00 €
2929 040,00 €
3544 130,00 €
4288 390,00 €
5188940,00 €
6278 610,00 €
7597 110,00 €
9192 500,00 €
11 122 920,00 €
13 458 730,00 €
16 285 060,00 €
19 704 910,00 €
23 842 940,00 €
28 849 950,00 €
34908 430,00 €
42 239 190,00 €
51109 410,00 €
61 842 380,00 €
74 829 270,00 €
90 543 400,00 €
109 557 510,00 €
132 564 580,00 €
160 403 130,00 €
194 087 780,00 €
234 846 200,00 €
284 163 900,00 €
343 838 310,00 €
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Laskutapahtumat — aktiivinen arvo-osuustilille sdastaja.

Vuosi 1
Vuosi 2
Vuosi 3
Vuosi 4
Vuosi 5
Vuosi 6
Vuosi 7
Vuosi 8
Vuosi 9
Vuosi 10
Vuosi 11
Vuosi 12
Vuosi 13
Vuosi 14
Vuosi 15
Vuosi 16
Vuosi 17
Vuosi 18
Vuosi 19
Vuosi 20
Vuosi 21
Vuosi 22
Vuosi 23
Vuosi 24
Vuosi 25
Vuosi 26
Vuosi 27
Vuosi 28
Vuosi 29
Vuosi 30
Vuosi 31
Vuosi 32
Vuosi 33
Vuosi 34
Vuosi 35
Vuosi 36
Vuosi 37
Vuosi 38
Vuosi 39
Vuosi 40
Vuosi 41
Vuosi 42
Vuosi 43
Vuosi 44
Vuosi 45
Vuosi 46
Vuosi 47
Vuosi 48
Vuosi 49
Vuosi 50

MyyntiOsakkeet
0
644
1385
2236
3214
4338
5631
7118
8828
10363
11914
13696
15745
18093
20775
23840
27342
31344
35916
41136
47096
53902
61672
70544
80674
92240
105446
120525
137742
157400
179846
205474
234736
268147
306296
349854
399588
456374
521212
595243
679772
776286
886485
1012310
1155976
1320012
1507307
1721160
1965335
2244133

Myyntivoitto
0,00 €
644,00 €
1385,00 €
2 236,00 €
3214,00€
4 338,00 €
5631,00 €
7 118,00 €
8 828,00 €
10 363,00 €
11 914,00 €
13 696,00 €
15 745,00 €
18 093,00 €
20775,00 €
23 840,00 €
27 342,00 €
31344,00 €
35916,00 €
41 136,00 €
47 096,00 €
53902,00 €
61672,00 €
70 544,00 €
80 674,00 €
92 240,00 €
105 446,00 €
120 525,00 €
137 742,00 €
157 400,00 €
179 846,00 €
205 474,00 €
234 736,00 €
268 147,00 €
306 296,00 €
349 854,00 €
399 588,00 €
456 374,00 €
521212,00€
595 243,00 €
679 772,00 €
776 286,00 €
886 485,00 €
1012 310,00 €
1155976,00 €
1320012,00 €
1507 307,00 €
1721160,00 €
1965 335,00 €
2244 133,00 €

Verotettu
0,00 €
450,80 €
969,50 €
1565,20 €
2249,80 €
3 036,60 €
3941,70€
4982,60 €
6 179,60 €
725410 €
8339,80€
9587,20 €
11 021,50 €
12 665,10 €
14542,50 €
16 688,00 €
19139,40€
21887,04 €
24 904,56 €
28349,76 €
32283,36 €
3677532 €
41903,52 €
47 759,04 €
54 444,84 €
62 078,40 €
70794,36 €
80 746,50 €
92109,72 €
105 084,00 €
119 898,36 €
136 812,84 €
156 125,76 €
178 177,02 €
203 355,36 €
232 103,64 €
264 928,08 €
302 406,84 €
345199,92 €
394 060,38 €
449 849,52 €
513 548,76 €
586 280,10 €
669 324,60 €
764 144,16 €
872 407,92 €
996 022,62 €
1137 165,60 €
1298321,10€
1482327,78 €

00 Myyntivoitoilla
0
45
96

156
224
303
394
498
617
725
833
958
1102
1266
1454
1668
1913
2188
2490
2834
3228
3677
4190
4775
5444
6207
7079
8074
9210
10508
11989
13681
15612
17817
20335
23210
26492
30240
34519
39406
44984
51354
58628
66932
76414
87240
99602
113716
129832
148232

OsinkoOsakkeita
600
1289
2081
2992
4038
5241
6625
8216
9645
11088
12747
14654
16847
19359
22229
25508
29255
33532
38406
43970
50324
57579
65862
75319
86118
98447
112525
128599
146952
167908
191835
219155
250348
285964
326631
373064
426080
486614
555731
634649
724756
827640
945113
1079242
1232390
1407252
1606909
1834876
2095167
2392365

Osinko
600,00 €
1289,00 €
2 081,00 €
2992,00 €
4 038,00 €
5241,00 €
6 625,00 €
8216,00 €
9 645,00 €
11 088,00 €
12 747,00 €
14 654,00 €
16 847,00 €
19 359,00 €
22229,00 €
25508,00 €
29 255,00 €
33532,00 €
38 406,00 €
43 970,00 €
50324,00 €
57 579,00 €
65 862,00 €
75 319,00 €
86 118,00 €
98 447,00 €
112 525,00 €
128 599,00 €
146 952,00 €
167 908,00 €
191 835,00 €
219 155,00 €
250 348,00 €
285 964,00 €
326 631,00 €
373 064,00 €
426 080,00 €
486 614,00 €
555731,00 €
634 649,00 €
724 756,00 €
827 640,00 €
945 113,00 €
1079 242,00 €
1232 390,00 €
1407 252,00 €
1606 909,00 €
1834 876,00 €
2095 167,00 €
2392 365,00 €

Osinko verotettu
447,00 €
960,31 €
1550,35€

2229,04 €
3008,31€
3904,55 €
493563 €
6120,92 €
7 185,53 €
8 260,56 €
9 496,52 €
10917,23 €
12 462,89 €
14 169,09 €
16 118,47 €
18 345,63 €
20890,68 €
23 841,25 €
27 306,67 €
31262,67€
35780,36 €
40938,67 €
46 827,88 €
53551,81€
61229,90 €
69 995,82 €
80 005,28 €
91433,89 €
104 482,87 €
119 382,59 €
136 394,69 €
155 819,21 €
177 997,43 €
203 320,40 €
23223464 €
265 248,50 €
302942,88 €
345982,55 €
395124,74 €
451 235,44 €
515301,52 €
588 452,04 €
671975,34 €
767 341,06 €
876 229,29 €
1000 556,17 €
1142512,30€
1304 596,84 €
1489 663,74 €
1700971,52 €

0O osingoilla
a4
96
155
222
300
390
493
612
718
826
949

1091
1246
1416
1611
1834
2089
2384
2730
3126
3578
4093
4682
5355
6122
6999
8000
9143
10448
11938
13639
15581
17799
20332
23223
26524
30294
34598
39512
45123
51530
58845
67197
76734
87622
100055
114251
130459
148966
170097

Sijoitettu summa
6 000,00 €
12 000,00 €
18 000,00 €
24 000,00 €
30 000,00 €
36 000,00 €
42 000,00 €
48 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €
50 000,00 €

Osakkeet YHT
644
1385
2236
3214
4338
5631
7118
8828
10363
11914
13696
15745
18093
20775
23840
27342
31344
35916
41136
47096
53902
61672
70544
80674
92240
105446
120525
137742
157400
179846
205474
234736
268147
306296
349854
399588
456374
521212
595243
679772
776286
886485
1012310
1155976
1320012
1507307
1721160
1965335
2244133
2562462

OST arvo
6 440,00 €
13 850,00 €
22 360,00 €
32 140,00 €
43 380,00 €
56 310,00 €
71180,00 €
88 280,00 €
103 630,00 €
119 140,00 €
136 960,00 €
157 450,00 €
180 930,00 €
207 750,00 €
238 400,00 €
273 420,00 €
313 440,00 €
359 160,00 €
411 360,00 €
470 960,00 €
539 020,00 €
616 720,00 €
705 440,00 €
806 740,00 €
922 400,00 €
1054 460,00 €
1205 250,00 €
1377 420,00 €
1574 000,00 €
1798 460,00 €
2054 740,00 €
2 347 360,00 €
2681 470,00 €
3062 960,00 €
3498 540,00 €
3995 880,00 €
4563 740,00 €
5212 120,00 €
5952 430,00 €
6797 720,00 €
7 762 860,00 €
8 864 850,00 €
10 123 100,00 €
11559 760,00 €
13 200 120,00 €
15 073 070,00 €
17 211 600,00 €
19 653 350,00 €
22441 330,00 €
25624 620,00 €
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