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Opinnaytetyon tavoitteena on loytaa yritys X:n kassavaroille lyhytaikaisia sijoituskohteita.
Opinnaytetyon aihe on sovittu toimeksiantajan kanssa ja aihe kehittaa yrityksen sijoitustoi-
mintaa. Aihe sopi toimeksiantajalle erinomaisesti, koska ylimaaraiset kassavarat makaavat
talla hetkella tililla ilman tuottoa. Opinnaytetyon tarkoituksena oli etsia erilaisia mahdolli-
suuksia sijoittaa kassavarallisuutta lyhytaikaisesti ja likvidisti. Samalla tutkittiin erilaisten si-
joitustuotteiden mahdollisia tuottoja ja riskeja. Opinnaytetyossa kasitellaan sijoittamista

yleisella tasolla ja lisaksi syvennytaan lyhytaikaiseen sijoittamiseen.

Opinnaytetyo koostuu 7 eri kappaleesta, jotka kasittelevat teoriaa ja tutkimusta. Ensimmai-
nen kappale sisaltaa johdannon, seka tutkimusongelman ja opinnaytetyon tavoitteet. Toinen
kappale kasittelee yrityksen kassahallintaa ja varoja. Kolmannessa kappaleessa kerrotaan si-
joittamisesta yleisesti. Neljannessa kappaleessa syvennytaan lyhytaikaiseen sijoittamiseen.

Viides kappale avaa tutkimustyota ja tuloksia. Kuudes kappale esittelee johtopaatokset. Lo-

puksi opinnaytetyo kootaan tiivistelmaksi, jossa esitetaan paapiirteet.

Tutkimusmenetelmana kaytetiin laadullista tutkimusta. Menetelmana oli puolistrukturoitu
teemahaastattelu, jossa haastateltiin Pankki X:an edustajaa. Haastateltava toimi Pankissa
tehtavassa, joka sopi erinomaisesti tyon aiheeseen. Myos menetelma sopi todella hyvin tyo-

hon, koska teorian pohjalta luodut kysymykset laajensivat tietoa tutkimusaiheesta.

Tutkimuksesta selvisi, etta toimeksiantajalla on erilaisia vaihtoehtoja kassavarojen lyhytaikai-
seen sijoittamiseen. Toimeksiantajan olisi suositeltavaa tehda sijoitukset pankkiiriliikkeiden
kautta, mikali aika ei riita sijoitusten seuraamiseen. Toimeksiantaja voi lisata tuotto-odotusta
sijoituksissa ollessaan valmis ottamaan riskia. Vaihtoehtoiset sijoitustuotteet voisivat toimia

lisana perinteisten lyhytaikaisten sijoitusinstrumenttien kanssa.
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The goal of this bachelor’s thesis was to discover various short-term investment possibilities
for Company X. The subject of the thesis was agreed with Company X: the aim was to develop
their short-term investment activities as there was cash in the bank account which was not
offering any return. To find ways to make the funds profitable, this thesis project consists of
describing and analyzing potential investing methods suitable for Company X in the described
situation. The starting point was that the proposed investments were to be narrowed down to
liquid and short-term. In addition to demonstrating potential profits, the risks of investing
were also evaluated and presented in this thesis report. Investing as a term is explained at a

general level in order to concentrate on focusing the understanding of short-term investing.

The thesis consists of seven chapters, which cover the theory and the research process. The
first chapter includes the introduction, the presentation of the research topic and the goals of
the thesis. The second chapter covers the subject of cash management and funds. The third
chapter introduces and explains the concept of investing as a term. The fourth chapter fo-
cuses on short-term investing. The fifth chapter summarizes the research process and its re-
sults. The conclusion based on mentioned results is presented in chapter six. At the end there

is a summary to conclude the main points of this study.

A qualitative method, more precisely a semi-structured thematic interview with a representa-
tive of the Company X was the approach used in this study. The role of the interviewee in ap-
propriate for the subject of this thesis. This method was suitable for this thesis because the

theory created baseline research for interview questions.

The findings of the thesis were that Company X has various options to be considered related
to their available short term investment possibilities. As a result, this thesis recommends that
Company X use a financial company’s services for investment activities because they do not
have either the time or the possibility to track investments themselves. Also, an increase in
the expected profit of investment would be possible in case the company is prepared for a
higher risk level. In addition to traditional investment products, some alternative investment

methods were also presented in this thesis.

Keywords: short-term investments, fixed income investing, profit, risk
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1 Johdanto

Opinnaytetyon tavoitteena on loytaa yritys X:n kassavaroille lyhytaikaisia sijoituskohteita.
Opinnaytetyon aihe on sovittu toimeksiantajan kanssa ja aihe kehittaa yrityksen sijoitustoi-
mintaa. Aihe sopi toimeksiantajalle erinomaisesti, koska ylimaaraiset kassavarat makaavat
talla hetkella tililla ilman tuottoa. Opinnaytetyon tarkoituksena oli etsia erilaisia mahdolli-
suuksia sijoittaa kassavarallisuutta lyhytaikaisesti ja likvidisti. Samalla tutkittiin erilaisten si-
joitustuotteiden mahdollisia tuottoja ja riskeja. Opinnaytetyossa kasitellaan sijoittamista

yleisella tasolla ja lisaksi syvennytaan lyhytaikaiseen sijoittamiseen.

Opinnaytetyo koostuu 7 eri kappaleesta, jotka kasittelevat teoriaa ja tutkimusta. Ensimmai-
nen kappale sisaltaa johdannon, seka tutkimusongelman ja opinnaytetyon tavoitteet. Toinen
kappale kasittelee yrityksen kassahallintaa ja varoja. Kolmannessa kappaleessa kerrotaan si-
joittamisesta yleisesti. Neljannessa kappaleessa syvennytaan lyhytaikaiseen sijoittamiseen.

Viides kappale avaa tutkimustyota ja tuloksia. Kuudes kappale esittelee johtopaatokset. Lo-

puksi opinnaytetyo kootaan tiivistelmaksi, jossa esitetaan paapiirteet.

Tutkimusmenetelmana kaytetiin laadullista tutkimusta. Menetelmana oli puolistrukturoitu
teemahaastattelu, jossa haastateltiin Pankki X:an edustajaa. Haastateltava toimi Pankissa
tehtavassa, joka sopi erinomaisesti tyon aiheeseen. Myos menetelma sopi todella hyvin tyo-

hon, koska teorian pohjalta luodut kysymykset laajensivat tietoa tutkimusaiheesta.

Tutkimuksesta selvisi, etta toimeksiantajalla on erilaisia vaihtoehtoja kassavarojen lyhytaikai-
seen sijoittamiseen. Toimeksiantajan olisi suositeltavaa tehda sijoitukset pankkiiriliikkeiden
kautta, mikali aika ei riita sijoitusten seuraamiseen. Toimeksiantaja voi lisata tuotto-odotusta
sijoituksissa ollessaan valmis ottamaan riskia. Vaihtoehtoiset sijoitustuotteet voisivat toimia

lisana perinteisten lyhytaikaisten sijoitusinstrumenttien kanssa.
1.1 Tutkimusongelma ja tyon tavoitteet

Kehitystyolla pyritaan luomaan esimerkiksi uusia menetelmia, toimintatapoja, prosesseja,
palveluita seka kannattavuuden parantamista yrityksille. Kehitystyossa tulee tunnistaa ja
osata eri menetelmia, jotta niiden pohjalta voidaan luoda kehityskohde. Kehityskohteen ra-
jaamista varten tarvitaan tuntemusta ja tietoa aiheesta seka kasitteiden hallintaa. (Moilanen,
Ojasalo & Ritalahti 2014, 11-12.)

Aiheen valintaan vaikuttaa esimerkiksi aiheen tieteellinen merkitys, tutkimustyon resurssit,
aiheen tutkittavuus ja sen kiinnostavuus (Metsamuuronen 2006, 21). Kun organisaatio huomaa

kehitystarpeen tai tarvitaan muutoksia, voidaan aloittaa tutkimuksellinen kehitystyo. Kun



kehittamistarve on tunnistettu, lahdetaan siita etsimaan tietoa. Tieto voi olla tullut kaytan-
nosta tai se voi olla kirjallista teoreettista tietoa. Kehittamiskohteen loytamiseksi ja aiheen
rajaamiseksi tulee tutkia organisaation taustatietoja. Samoin toimintaymparisto tulee tunnis-
taa. Taman jalkeen voidaan suunnitella kehitystyon prosessit ja niissa kaytetyt menetelmat.
(Moilanen, Ojasalo & Ritalahti 2014, 22-25.)

Tutkimusta tehtaessa teoria on tarkea osa tutkimuksen kohteen ymmartamisessa ja ratkaisu-
jen luomisessa. Teoriaa voidaan etsia verkosta, kirjallisuudesta ja tieteellisista artikkeleista.
Tietoa pitaa osata kasitella ja lukijan taytyy olla kriittinen valitessaan tutkimukseen teoreet-
tista aineistoa. Tutkimusongelman ratkaisua varten tulee valita tarpeellinen tieto ja tietoa

pitaa osata soveltaa tarpeisiin. (Moilanen, Ojasalo & Ritalahti 2014, 30-31.)

Tutkimusongelma syntyy yrityksen kassavaroista, jotka makaavat talla hetkella tililla ilman
tuottoa. Opinnaytetyossa etsitaan yritykselle X lyhytaikaisia sijoituskohteita. Yrityksella on
noin 2 miljoonaa kassaylijaamaa, joka voidaan sijoittaa lyhytaikaisesti tuottaakseen tuottoa.
Sijoitusperiodi olisi noin 1-3 vuotta. Yhtio on paakaupunkiseudulla toimiva rakennusyhtio,
joka kustantaa rakennusprojektit omavaraisesti kassavaroista. Sijoitusten tulee olla likvideja,
eli helposti rahaksi muutettavia. Opinnaytetyossa esitetaan lyhytaikaisia sijoituskohteita ja
kerrotaan niiden tuottomahdollisuuksista ja mahdollisista riskeista. Opinnaytetyota varten on

luotu tutkimuskysymyksia.
Tutkimuskysymykset ovat:

- Mita on lyhytaikainen sijoittaminen?
- Mita sijoitusinstrumentteja lyhytaikaisiin sijoituskohteisiin luokitellaan?
- Mitka ovat tuotteiden mahdolliset tuotot ja riskit?

- Mitka ovat tuotteiden sijoitusperiodit?

Tyon tavoitteena on saada vastuuhenkilolle kasitys eri sijoitusvaihtoehdoista seka niiden tuo-
toista ja riskeista. Opinnaytetyon avulla yrityksen vastuuhenkilo voi tehda sijoituspaatoksia

kassavaroille tulevaisuudessa.

Rajauksessa on jatetty ulkopuolelle pitkaaikaiset ja vaikeasti likvideiksi varoiksi muutettavat
sijoitusinstrumentit. Opinnaytetyossa ei esimerkiksi ole kasitelty osake- ja asuntosijoitta-

mista, koska naita tuotteita ei voida tarkastella jarkevina lyhytaikaisina sijoituksina. Myos si-
joituspaatosten tekeminen jaa toimeksiantajalle. Opinnaytetyo toimii apuna loytamaan sopi-

vat sijoitusratkaisut kohdeyritykselle.

Toimeksiantajalla on pitkaaikaisia asuntosijoituksia. Lyhytaikaisia sijoituksia tai muita kuin
asuntosijoituksia ei ole tehty. Sijoitusvarallisuutta olisi noin 2 000 000 euroa. Varat voidaan

sijoittaa 1-3 vuodeksi ja osa varoista voi olla kiinni koko sijoitusperiodin.



2 Kassa

Eri yrityksilla on eri kokoisia kassareserveja eri tarpeita varten. Kassatapahtumat pyritaan
hoitamaan suunnitelmien mukaisesti ajallaan ja maksuliikenteen tulisi tapahtua ilman hairi-
oita. Esimerkiksi laskut ja palkat halutaan maksaa ilman hairioita suunnitellun mukaisesti.
Koska muutoksia saattaa tapahtua suunnittelusta huolimatta, osa yrityksista turvaa maksulii-
kenteen likvidireservilla. (Martikainen & Martikainen 2009, 122-123.)

Yrityksen kassahallinnossa koitetaan saada varoja vapautetuksi ja yritykset pohtivat miten
tuottamattomat varat saadaan tuottaviksi (Martikainen & Martikainen 2009, 123). Yritys voi
sijoittaa kassan ylijaamaa. Sijoitustoiminta on osa kassahallintoa. Kassaan voi syntya likvidi-
teettiylijaamaa. Ylijaama voidaan sijoittaa mahdollisimman tuottaviin kohteisiin. Tyypillista
kassan ylijaaman sijoituksissa on lyhytaikaisuus, mutta muuten se muistuttaa normaalia sijoi-
tustoimintaa. (Martikainen & Martikainen 2009, 128.)

Kun yritys on saanut muodostettua likvideja varoja, aletaan niiden kayttoa selvittamaan. Yri-
tyksen tulee pohtia, tuleeko varat sailyttaa likvidireservina kassassa vai sijoitetaanko varoja
pitka- tai lyhytaikaisesti tuoton lisaamiseksi. Varat voidaan kayttaa myos esimerkiksi oman tai
vieraan paaoman palautukseen. Sijoitustoimintaa varten yrityksen tulee tutkia eri mahdolli-

suuksia sijoituksille, seka kassaylijaamien summan maaraa. (Leppiniemi & Puttonen 2002, 62.)

Maksuvalmiusbudjetti auttaa kartoittamaan yrityksen kassan yli- ja alijaamia. Maksuvalmius-
budjetit luodaan yleensa 12 kuukautta eteenpain ja kassabudjetit tarkentavat sita lyhyem-
mille aikavaleille. Lyhyille budjeteille tyypillisia piirteita ovat esimerkiksi kassan tapahtumat,
jotka ovat toisistaan irrallisia. (Martikainen & Martikainen 2009, 130-131.)

Kassahallinta auttaa yritysta luomaan lyhyen aikavalin rahoituspaatoksia ja likvidien varojen
kayttoa varten tehokkaita ratkaisuja (Martikainen & Martikainen 2009 121). Tehokasta kassa-
hallintaa varten tarvitaan kassabudjetointia. Kassabudjetointi on edellytys tehokkaiden lyhyt-
aikaisten sijoitustoimintojen tekemiselle. Kassabudjetti sopii hyvin seurantaan ja se luodaan
tulevaisuuden nakymista. Mikali vuoden aikana budjettiin tulee muutoksia, voidaan niihin
puuttua. Kassabudjettiin sisallytetaan kassaan maksut ja kassasta maksut. Budjetteja voidaan
luoda seka lyhyelle etta pitkalle aikavalille. (Niskanen & Niskanen 2013, 401.)

Suunnitellessa kassavarojen sijoitusajan pituutta, tulisi tehda maksuvalmiusseurantaa jo en-
nen sijoituksen tekemista. Kun kassavaroja on kertynyt ja maksuvalmius on vahva, voidaan
kassavaroja sijoittaa. Mikali kassa on pysynyt positiivisen puolella, sijoitusten pituuksia voi-

daan pidentaa useamman vuoden pituisiksi. (Anderson & Tuhkanen 2004, 32-33.)
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2.1 Rakennusala

2010-luvulla kiinteistomarkkinat ovat kasvaneet voimakkaasti ja vuonna 2017 on markkinan
kooksi arvioitu noin 64 miljardia euroa. Verrattuna Suomen talouden kokoon, ovat Suomen
kiinteistomarkkinat Euroopan suurimpia. Alueelliset erot markkinoilla ovat suuria. Helsinki ja
paakaupunkiseutu ovat arvostetumpia kuin muu maa sijoittajien nakokulmasta. Sijainti on tar-
keaa myos paakaupunkiseudulla. Paakaupunkiseudulla vaestonkasvu on nopeaa. Pankkien lai-
nanannossa yrityksille rakennusala ja kiinteistoala vievat huomattavan osan pankkien myonta-
mista yritysten lainoista, koska ala vaatii huomattavasti rahoitusta. Rakentaminen on noin 3
prosenttia yrityslainoista. Rakennusalaan vaikuttaa voimakkaasti taloussykli. (Koskinen, Savo-
lainen & Tolkki 2018.)

Koronapandemian runtelema talous on elpymassa. Yuonna 2021 ennustetaan talouden kasva-
van euroalueella 5 prosenttia. Talouden elpymista tukevat elvyttava talouspolitiikka ja roko-
tetun vaeston maara. Koronaviruksen deltavariantti ja kehitysmaiden vahaisen rokotettavuu-
den luomat mahdolliset virusvariantit luovat kuitenkin epavarmuutta. Talous tarvitsee viela
toistaiseksi talouspoliittista tukea. Koronaviruksen luoma syva talousromahdus on elpymassa
nopeaa tahtia, mutta nopea nousu ei ole lopullista ja nousu on jaamassa ennen koronapande-
miaa luotuja arvioita heikommaksi. Koronapandemia iski yksityishenkiloiden kulutukseen ja
saastaminen on lisaantynyt. Kulutusta nopeammin ovat elpyneet investoinnit. Julkinen velka
on kasvanut pandemian myota ja velkaantumisen saaminen vahentymaan tulee olemaan aikaa
vieva haaste. Inflaatio on ollut nousussa maailmanlaajuisesti ja nousuun on vaikuttanut muun
muassa saatavuusongelmat ja raaka-aineiden hintojen nousu. Ennusteiden mukaisesti euroalu-

een inflaatio olisi 2022-2023 kahden prosentin alapuolella. (Euro ja talous 2021.)

3 Sijoittaminen

Sijoittamisessa koitetaan saada tuloa ja voittoa ostamalla omaisuutta. Tulot voivat olla esi-
merkiksi korkoja, osinkoja, arvonnousua tai vuokratuloja. Sijoitustuotot ovat yhteydessa tule-
vaisuuden tapahtumiin. (Burton 2014, 24-26.)

Yritysten sijoitusstrategiat ja tavoitteet vaihtelevat, toiset yritykset hakevat korkeaa tuottoa,
kun taas toiset vakautta ja turvallisuutta (Danske Bank 2021). Sijoittaminen aloitetaan sijoi-
tussuunnitelman teolla. Sijoittajan tulisi tutkia ja pohtia sijoittamisen tuottoihin, riskeihin ja
tavoitettaisiin liittyvia asioita. Sijoittaminen on prosessi, joka jatkuu sijoittamisen aloittami-
sesta seurantaan ja raportointiin. Sijoitussuunnitelmassa olisi hyva tutkia sijoitusten aikahori-
sontti, tuottovaatimukset, kohteet ja tavoitteet. (Anderson & Tuhkanen 2004, 15-16.)

Sijoitussuunnitelmaa tehdessa sijoittajan tulisi pohtia sijoituksen summan maaraa. Summan

maarittely auttaa vastaamaan moneen eri sijoituskysymykseen. Summan ollessa pieni
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hajauttaminen ei ole tehokasta verrattuna saatavaan hyotyyn. Sijoitettava summa myos vai-
kuttaa siihen millaista palvelua pankit tarjoavat. Mikali korkomarkkinoilla haluaa saada euri-
bor- ja obligaatiotuottoja hajautetulla salkulla, niin silloin sijoitussummat ovat miljoonia eu-
roja. Jos summa on merkittavan suuri varallisuuden osa, riskinsietoa ja sen hajauttamista tu-

lisi pohtia vakavasti. (Puttonen & Repo 2011, 19.)

Sijoitushorisonttia tutkiessa pitaisi maaritella, onko tehty sijoitus nostettava kesken sijoitus-
ajan nopeasti varoiksi. Osa pankin kanssa solmituista maaraaikaistalletuksista sitoo rahat
kiinni pidemmaksi ajaksi. Sijoitusten tavoitteet vaikuttavat sijoitusajan pituuteen. Tuottoa
pohtiessa sijoittajan tulee tunnistaa riski. Sijoittajan tulisi riskinsietoa varten miettia, kuinka
paljon voi menettaa rahaa markkinaheilunnassa. Summan tulisi olla sen mukainen, etta sijoit-
taja kestaisi tappiot. Jos sijoittaja on hajauttanut salkkunsa, voi toisen kohteen tappio kom-
pensoitua toiseen kohteen voitolla. Tappioiden ennustusta ei pysty kukaan ennustamaan ja
sijoitusten myynti kohteen nousun aikana oikeaan aikaan on tehtava, johon erittain harva pys-
tyy. (Puttonen & Repo 2011, 21-24.)

Informaatiota lOytyy erittain suuria maaria. Sijoittajan tulisi tunnistaa, miten paljon osaa-
mista itseltaan loytyy ja kuinka paljon voi kayttaa omaa aikaa markkinoiden tutkimiseen.
Myos ajankayttoa salkun sisallon valvontaan tulisi pohtia ja lisaksi sita, voiko sijoittaja itse
seurata tuoton ja riskien kehittymista. Menestyva sijoittaja tunnistaa oikean informaation ja
pystyy kasittelemaan sita ja tekemaan ratkaisunsa sen perusteella. Sijoittajan tulisi taten
tunnistaa kuinka paljon pystyy seuraamaan itse markkinoita. Mikali aika ei riita seuraamaan
markkinoita, voi ainakin osa sijoitusten tekemisesta olla viisasta jattaa ammattilaisille. (Put-
tonen & Repo 2011, 25.)

3.1 Riski

Pitkaaikaiset sijoitukset ovat yleensa suuremman riskin omaavia kuin lyhytaikaiset sijoitukset.
Pitkan aikavalin sijoituksista ajatellaan usein, etta aika tasoittaa sijoituksen riskia ja siten si-
joittajat hyvaksyvat korkeamman volatiliteetin. Usein pitkaaikaisiin sijoituksiin laitetaan
kiinni rahaa, jota ei tarvita nopeasti takaisin kateiseksi. Lyhytaikaisten sijoitusten etuna voi-
daan pitaa varojen likviditeettia, eli sita etta ne ovat helposti muutettavissa takaisin rahaksi.
Lyhytaikaiset sijoitukset voivat tarjota monipuolisia tuloja epavakailla markkinoilla. (Segal
2021.)

Riskista puhuttaessa puhutaan myos volatiliteetista, joka tarkoittaa keskihajontaa (Erola
2009, 139). Volatiliteetti eli riski kuvaa hinnan muutoksia ja riskia tietylta ajanjaksolta. Vola-
tiliteetin arvon kasvaessa on hinnanvaihtelu korkeampaa. Esimerkiksi jos tuotteella ei kayda
ollenkaan kauppaa, on volatiliteetin arvo nolla, koska tuotteen hinta ei vaihdu. Kuviossa 1 na-
kyy miten korkean volatiliteetin osakkeen arvo vaihtelee ajanjaksolla enemman kuin matalan

volatiliteetin osake odotusarvon ymparilla. (Sijoitustieto 2018.)
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Kuvio 1: Volatiliteetin vertailu (Sijoitustieto 2018)

Sijoitustoimintaan sisaltyy erilaisia riskeja. Perussaantona pidetaan sita, etta mita korkeampi
tuotto-odotus on, niin sita korkeampi on sijoituksen riski. Sijoittajan tulisi selvittaa aina ensin
riskinsietokykynsa. Kun riskinsietokyky on selvilla, voi sijoittaja tutustua eri sijoitusvaihtoeh-
toihin ja tuotto-odotuksiin. Lahtokohtana pidetaan ajattelumallia, jossa sijoituksesta saa
palkkion. Riski maaraytyy palkkion mukaisesti, eli mita suurempi palkkio, sita suurempi on ris-
kikin. Lyhyella aikavalilla on todennakoisesti pienempi tuotto kuin pitkalla aikavalilla. Tunne-
tuimpia riskeja ovat inflaatioriski, valuuttariski, korkoriski, luottoriski ja uudelleensijoitus-
riski. (Anderson & Tuhkanen 2004, 34-36.)

Velkarahalla sijoittaminen sisaltaa suurta riskia ja sita olisi hyva valttaa. Riskinsietokykya
pohtiessa olisi hyva miettia, kuinka paljon voi havita ilman, etta yrityksen varojen kaytto vaa-
rantuu. Sijoituskohdetta etsiessa olisi hyva perehtya hyodyn maaraan maksimaalisen voiton
sijasta. Yrityksen tulisi etsia riskinottokyvylla yhdistelmaa, jossa maksimoidaan hyoty sen si-
jaan, etta etsittaisiin maksimaalinen tuotto tai pieni tappio. Hyoty syntyy naiden kahden yh-
distelmasta. Esimerkiksi jos sijoituskohteen arvo laskee huimasti ja sijoittaja ei kesta tap-
piota, on silloin keskitytty todennakoisesti lilkaa tuottoon. Jos olisi kiinnitetty huomiota hyo-
tyyn, kestaisi sijoittaja todennakoisesti tappion paremmin. Mita enemman sijoittajalla on va-
rallisuutta, sita vahemman on merkitysta lisavarallisuuden kasvamisella ja sijoittajasta tulee
todennakoisemmin riskinkarttaja. Sijoittaja voi laskea hyodyn maaran hyotyfunktiolla. Kaava
on E(U) = E(r) - 2 x Ao2, jossa

- E(U) on sijoittajan saama odotettu hyoty
- E(r) on sijoituksen tuotto-odotus
- A on riskinkarttamisen kerroin

- 02 on sijoituksen tuoton keskihajonta
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Kaavalla voidaan selvittaa hyotya ja kaavasta kay ilmi riskin pienentavan hyotya, kun taas
tuotto lisaa hyodyn maaraa. Riskin negatiivista vaikutusta kaavassa mitataan A merkilla. Mita
suurempi kerroin on, sita varovaisempi ja riskia karttavampi sijoittaja on kyseessa. Taulukossa
1 on hyodynnetty kaavaa. Kaavassa tuotto-odotus on 13 prosenttia ja keskihajonta 20,2 pro-
senttia. Taulukossa on hyodynnetty erilaisia sijoittajia, joiden riskinsietokyky poikkeaa toisis-
taan ja riskinkarttamiskertoimet ovat eri tasoilla. Taulukosta kay ilmi, etta sijoittajan nosta-
essa riskinkarttamisen kerrointa odotettu hyoty pienenee. Sijoittaja, joka painottaa riskin-
karttamisen kerrointa saa taten pienepaa hyotya. Taulukosta selviaa, etta sijoittajat ovat hy-
vin erilaisia riskinsietokyvyiltaan ja jokaisen sijoittajan tulisi tunnistaa oma riskinsietokykynsa
ja saatava hyoty sijoituksistaan. Toiset sijoittajat ovat valmiita ottamaan isompia riskeja kuin
toiset. (Kallunki, Martikainen & Niemela 2019, 21-25.)

Odotettu tuotto (%) Riskinkarttamisen kerroin Odotettu hyoty
13 0 13

13 1 11

13 2 9

13 3 7

13 4 5

Taulukko 1: Riskikertoimen vaikuttaminen odotettuun hyotyyn (Kallunki, Martikainen & Nie-
mela 2019, 25)

3.1.1 Inflaatioriski

Inflaatioriskissa yritys ei omista sijoituksia ja raha menettaa arvostaan inflaation verran ar-
rojaan ja saa inflaation verran voittoa, pysyy ostovoima samana, mutta tuottoa ei synny. (An-
derson & Tuhkanen 2004, 39.)

Inflaatiolla tarkoitetaan rahan arvon heikentymista. Palveluiden ja tuotteiden hinnat vaihte-
levat ja inflaatiossa hinnat nousevat laajasti eri palveluissa ja tuotteissa. Eli yhdella eurolla ei
saa enaa yhta paljon palvelua tai tuotetta kuin aikaisemmin olisi saanut. Inflaatio on euron
arvon laskemista. Painoarvoa annetaan inflaation mittaamisessa asioihin, joihin kaytetaan
runsaasti rahaa, kuten esimerkiksi sahkoon. Euroalueella on yhteinen mittausindeksi, joka

kayttaa samaa menetelmaa eri maissa. (Mita on inflaatio 2021.)
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Kuvio 2: Inflaatio (Tilastokeskus 2021)
3.1.2  Valuuttariski

Valuuttariskissa sijoittaja omistaa riskin, mikali arvopaperit ovat valuutoissa noteerattuja. Si-
joittajalla voi olla valuuttariski, vaikka ei tietaisi siita. Esimerkiksi sijoittajan suosima rahasto
voi sijoittaa euroalueen ulkopuolelle ja se luo valuuttariskin. (Anderson & Tuhkanen 2004,
39.)

3.1.3 Korkoriski

Korkoriski syntyy, kun markkinakorot muuttuvat. Esimerkiksi pitkissa korkosijoituksissa arvo
laskee, kun markkinakorot nousevat ja sama patee laskuun kaanteisesti eli arvo nousee, jos
markkinakorko laskee. Esimerkiksi pitkat korkosijoitukset voivat olla velkakirjoja tai rahas-
toja. Sijoittaessa lyhytaikaisiin korkoinstrumentteihin syntyy korkovirtariski. Korkovirtariski
syntyy kassavaroja sijoittaessa, jolloin korkotulo on tulon lahde. (Anderson & Tuhkanen 2004,
38.)

3.1.4 Luottoriski

Luottoriskissa velallinen ei pysty maksamaan lainattua paaomaa tai tuottoa sijoittajalle (An-
derson & Tuhkanen 2004, 38). Luottokelpoisuutta voidaan vertailla markkinoilla olevien yri-
tysten valilla. Kohteena olevaa yritysta vertaillaan markkinoilla olevien samaa toimialaa har-

joittaviin yrityksiin. Luottoanalyysin tekija voi tehda vertailun pohjalta luottosuosituksia.
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Vertailussa tutkitaan esimerkiksi maksuvaikeuksiin ja konkurssiin joutuneita yrityksia seka ti-
linpaatoksen tunnuslukuja. Tunnuslukuja verrataan analyysia tekevan yrityksen omiin mallei-
hin ja eri riskiryhmien luokitteluihin. Tilinpaatoksessa huono maksuvalmius ja korkea velkaan-
tuminen lisaa yrityksen riskisyytta. Analyysin pohjalta voidaan luoda maaritelmia yrityksen
luottokelpoisuudelle. (Martikainen T & Martikainen M 2009, 87-88.)

Luottoriskin ottaa lainanantaja, mutta lainanantaja saa korkoa riskin mukaisesti. Riski voidaan
laskea esimerkiksi lainalle. Joukkovelkakirjalainojen luottoriskia arvioivat luottoluokituslai-
tokset, kuten esimerkiksi Fitch ja Standard & Poors. Luottoriskin arvioinnissa laitokset arvioi-

vat tulevaisuuden nakymia ja yrityksen taloudellista tilaa. (Pankkiasiat 2021.)

Standard & Poors maarittelee luottoriskin kirjaimilla. Luottosuositukset ovat AAA, AA, A, BBB,
BB, B, CCC, CC, C ja D. AAA luokitus kertoo yrityksen suoriutuvan sitoumuksistaan erittain to-
dennakoisesti ja se on paras luottoluokitus. Luokitustaso laskee A-D kirjaimen valilla ja D kir-
jaimella merkitty luokitus on huonoin luottoluokitus. D-luokitus kertoo, etta yritys on me-
nossa konkurssiin, maksujen maksussa on laiminlyonteja ja taloudellinen sitoumus on rikottu.
(S & P Global 2021.)

3.1.5 Uudelleensijoitusriski

Uudelleensijoitusriski syntyy vanhojen sijoitusten eraantyessa ja niiden uudelleen sijoittami-
sessa (Anderson N & Tuhkanen J 2004,38). Kun sijoitetaan uudelleen esimerkiksi joukkolainan

kuponkikorkoon, korkotaso muuttuu ja tuotto muuttuu mukana (Huovinen 2021).

Riskia voidaan kutsua tuottojen epavarmuudeksi. Riskit ovat osa sijoittamista ja riski kulkee
tuoton kanssa kasi kadessa. Pitka aikahorisontti pienentaa myos riskia. Riski kuuluu sijoittami-
seen, koska tulevaisuutta ei voi ennustaa. Riskit ovat epavarmuutta, jotka kuuluvat tulevai-
suuden tuotto-odotuksiin. (Erola 2009, 138-139.)

3.2 Tuotto

Sijoitusten tuotto syntyy arvonnoususta ja maksuista, joita sijoittajalle on syntynyt sijoituspe-
riodin aikana. Esimerkiksi sijoittaja ostaa asunnon, jonka laittaa vuokralle. Tuotto tulee vuok-
ratuloista ja arvonnoususta. Osakkeissa sijoittaja saa osakkeen arvonnousun lisaksi mahdollisia
osinkoja. Sijoitustuotteita on monia eri vaihtoehtoja ja niiden tuotot ovat toisistaan poik-
keavia. Kuviossa 3 vertaillaan pitkalla ajanjaksolla eri sijoitusinstrumenttien tuottoja Yhdys-
valloissa. S & P 500 indeksi sisaltaa Yhdysvaltojen viidensadan isoimman yrityksen osaketta eli
se on osakeindeksi. Rahamarkkinasijoituksilla tarkoitetaan Yhdysvaltain keskuspankin sijoitus-
todistuksia, jotka ovat 3 kuukauden mittaisia. Valtion obligaatioissa on ollut 20 vuotta laino-

jen maturiteetti.
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Kuvio 3: Tuottojen vertailu (Kallunki, Martikainen & Niemela 2019)
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Kuviosta selviaa, etta osakkeisiin sijoittaminen on ollut tuottavinta pitkalla aikavalilla. Raha-

markkinasijoitus on voittanut inflaation, joten se on ollut silti kannattavaa sijoitustoimintaa.

Osakkeiden tuotto on siis huomattavaa pitkalla aikavalilla. Lyhyella aikavalilla osakekurssien

heilunta on riskialtista. Esimerkiksi sijoittaessa osakkeisiin Yhdysvalloissa vuonna 2007 osake-

markkinoiden vaihtelu olisi voinut vuoden paasta osakkeita myydessa laskea ostettujen osak-

keiden arvostaan noin kolmasosan verran. (Kallunki, Martikainen & Niemela 2019, 13-17.)

3.3 Hajautus

Portfolio eli sijoitussalkku syntyy useamman sijoitustuotteen yhdistelmasta (Kniipfer & Putto-

nen 2018, 141). Hajautuksessa salkkuun otetaan useampaa eri kohdetta yhden sijoitusinstru-

mentin sijasta. Talloin ei ole mahdollista, etta saa tuoton parhaiten menestyneen sijoituksen

mukaisesti, mutta taten ei myoskaan meneta rahojaan, mikali yksittainen sijoitus ei onnistui-

sikaan suunnitellun mukaisesti. Hajautus pienentaa kokonaisriskia. Kohteiden keskimaarainen

tuotto maarittelee kokonaistuoton. Hajautusta voi tehda esimerkiksi eri maihin, eri tileille,

eri arvopapereihin tai eri toimialoille. (Lindstrom & Lindsrtom 2015, 55-56.)

Portfolion hajautuksella ei paasta eroon kaikista riskeista. Sijoittaessa syntyy kohteen koko-

naisriski epasystemaattisesta ja systemaattisesta riskista. Hajauttamalla ei paase kokonaisris-

kista eroon, mutta silla voi hallita sita. Epasystemaattista riskia voidaan hallita hajautta-

malla. Markkinariskia eli systemaattista riskia ei voida hajauttaa. Epasystemaattinen riski syn-

tyy tilanteista, kuten esimerkiksi asiakkaiden konkursseista, johdon muutoksista tai yrityksen

tulosnakymien heikentymisesta, eli epasystemaattinen riski ei vaikuta esimerkiksi portfolion
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toisen osakkeen tuottoon. Systemaattinen riski voi vaikuttaa kaikkiin portfolion osakkeisiin
jossain maarin eli systemaattinen riski syntyy taloudessa tapahtuvissa muutoksissa. Muutokset
voivat liittya esimerkiksi inflaatioon, korkojen muutoksiin tai valuuttakursseihin. (Kniipfer &
Puttonen 2018, 147-149.)

4  Lyhytaikainen sijoittaminen

Sijoituskohteen valintaan vaikuttaa sijoitusajan pituus. Sijoittajan tulee miettia, etta milloin
sijoituksissa kiinni olevia rahoja tarvitaan. Sijoituskohteen valinta vaikuttaa sijoitusaikaan ja
toiset kohteet ovat parempia kuin toiset lyhytaikaisessa sijoittamisessa. (Porssisaatio 2018,
33.)

Sijoituksia, joiden sijoitusaika on alle 5 vuotta, kutsutaan lyhytaikaisiksi sijoituksiksi. Usein
lyhytaikaiset sijoitukset myydaan 3-12 kuukauden sisalla ostosta ja sijoitukset ovat helposti
myytavia. Esimerkiksi saastotilit, valtiolainat ja joukkovelkakirjalainat voidaan luokitella ly-
hytaikaisiksi sijoituksiksi. Sijoitukset yleensa tarjoavat matalaa tuottoa, mutta riskit eivat ole

samalla tasolla kuin pitkaaikaisissa sijoituksissa. (Segal 2021.)

Kassavarojen sijoittamisessa yritykset eivat yleensa halua suuria riskeja ja varoille tarvittai-
siin tuottoa, jotta saadaan voitettua inflaatio ja yrityksen kasvavat kulut (Mandatum 2020).
Kassavaroja sijoittaessa eivat osakesijoitukset ole riskin takia perusteltuja (Anderson & Tuh-
kanen 2004, 33).

4.1  Korkosijoittaminen

Korot jaetaan markkinoilla maaraytyviin ja hallinnollisiin korkoihin. Hallinnollisilla koroilla
tarkoitetaan esimerkiksi Euroopan keskuspankin ohjauskorkoa. Ohjauskoroilla voidaan vaikut-
taa yleiseen korkotasoon seka kuluttajien ja yritysten kayttaytymiseen. Koron muuttamisella
on vaikutuksia etenkin lyhyisiin korkoihin. Lainarahan kysyntaan vaikuttaa nousukausi, jolloin
ihmiset lisaavat kulutusta ja yritykset investoivat. Lainan maaran kysyntaa rahoitetaan eri ra-
hoituksilla ja yleison talletuksilla. Kun pankit eivat voi enaa rahoittaa omia lainojaan kysyn-
nan kasvaessa, lainaavat pankit toisiltaan rahaa euribor-markkinoilla. Noususuhdanteessa pan-
syntaan. Kun Euroopan keskuspankki nostaa ohjauskorkoa, vaikuttaa se markkinakorkoihin.
Kustannus nousee pankkien rahoituksessa ja se alkaa vaikuttamaan asiakkaiden lainoissa. Oh-
jauskorolla voidaan hallita talouden ylikuumenemista ja inflaation ollessa laskussa voidaan
tehda painvastoin. Kun korkoa lasketaan, koitetaan silla lisata kulutusta, koska lainakustan-
nukset laskevat. Korkotasoon vaikuttaa esimerkiksi ohjauskorko, yleisesti kysynta lainoille, tu-

levaisuuden odotukset, eri maiden korkotasot, inflaatio ja halukkuus saastamiselle.
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Euriborikorot ovat korkoja, joiden hinta maaraytyy keskiarvolla koroista, joiden hinnalla pan-

kit lainaavat toisilleen rahaa Euroopassa ilman erillisia vakuuksia. (Porssisaatio 2018, 4-7.)
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Kuvio 4: Euriborin kehitys (Suomen Pankki 2021)

Euroopan keskuspankin yksi tehtavista on inflaation torjuminen. Euroopan keskuspankilla on
ohjauskorko, jolla maaritellaan milla korolla Euroopan keskuspankki antaa pankeille lainaa.
Ohjauskorolla torjutaan inflaatiota. Jos inflaatio uhkaa nousta yli tavoitteen, joka on alle 2

prosenttia, niin Euroopan keskuspankki nostaa ohjauskorkoa. (Huovinen 2016.)

Korkosijoituksia ovat muun muassa joukkolainat ja pankkitalletukset. Huomiota tulisi kiinnit-
taa kustannuksiin, tuottoon, likviditeettiin ja riskiin korkosijoittamisessa. Pankeissa on erilai-
sia vaihtoehtoja talletuksille. Pankkien talletusten korko perustuu yleensa pankin omaan
prime-korkotasoon, jossa korkotaso on usein lahella nollaa. Pankkitalletuksissa voi valita sijoi-
tustalletuksen, jossa pitka sijoitusaika parantaa koron maaraa. Talletussumma vaikuttaa ko-
ron maaraan ja sijoitustalletukset ovat usein maaraaikaisia. Strukturoidussa talletuksessa on
kiintea korko ja lisaksi lisakorko. Pankit tarjoavat strukturoituja talletuksia ja talletusten lisa-
korko maaraytyy kohde-etuuden mukaisen arvokehityksen mukaan, kuten esimerkiksi porssi-
indeksin mukaisesti. Strukturoitu talletus tarjoaa taten matalariskista sijoitusta, joka tarjoaa
osakesijoittamisen mahdollisen tuoton etuja. Talletuksissa on riskeja, kuten inflaatioriski, eu-

roalueen ulkopuolelle tallettaessa valuuttariski ja riski matalasta korosta. Talletussijoitukset
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sopivat lyhytaikaiseen sijoittamiseen ja ne ovat erittain likvideja. Talletusaika on pisimmil-

laan noin 2 vuotta. (Porssisaatio 2018, 8-9.)
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Kuvio 5: Prime korot (Suomen Pankki 2021)

Korkosijoituksiksi luokitellaan my0s yrityslainat ja rahamarkkinasijoitukset. Korkosijoituksia
pidetaan osakesijoittamista riskittomampana, mutta ei yhta tuottoisina ja vuosien 1900-2011
valilla mitattuna valtion pitkat joukkolainat ovat tuottaneet 4,7 prosentin korkoa. (Huovinen
2016.)

Korkosijoituksen hajauttamisesta ei ole yhta paljon hyotya kuin esimerkiksi osakkeisiin sijoit-
taessa. Osasyy tahan on, etta usein tuotot liikkuvat korkosijoituksissa samansuuntaisesti. Kor-
kosijoituksissa hajautuksesta on hyotya, jos hajauttaa kohteet esimerkiksi kymmeneen eri
kohteeseen. Painottaessa lainoihin sijoituksissaan, hajautuksesta on hyotya, koska esimerkiksi
yrityslainoihin sijoittaessa lainat omaavat luottoriskin. Ajallinen hajautus on korkosijoittami-
sessa toimiva ratkaisu parantamaan riski-tuotto suhdetta. Sijoittaja voi valita eri paivina

eraantyvia kohteita ja sijoitukset voi tehda eri ajankohtina. (Porssisaatio 2018, 34.)

Korkosijoituksissa kuluja voi syntya kaupankaynnista ja sailytyksesta. Mikali raha tarvitaan
kayttoon ennen erapaivaa, voi se aiheuttaa lisakustannuksia. Verot aiheuttavat myos kuluja

korkosijoituksien tuotoissa. (Porssisaatio 2018, 28.)
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4.2  Strukturoidut tuotteet

Strukturoituja tuotteita on tuotu markkinoille laajasti. Aikoinaan strukturoituja tuotteita oli
vain velkakirjojen muodossa. Nykypaivana tarjonta on lisaantynyt. Arvopaperimarkkinalaki
koskee strukturoituja tuotteita, koska strukturoidut tuotteet ovat lahes kaikki arvopapereita.
Laki esimerkiksi saatelee kaupankaynnin jarjestamista, vaihdantaa, liikkeellelaskua ja selvi-
tystoimintaa. Vaihdantakelpoisuus maarittelee arvopaperin ja erottuu siten esimerkiksi kah-
denvalisista sopimuksista. Vaihdantakelpoisilla tuotteilla tarkoitetaan sijoitustuotteita, jotka
ovat helposti kaupattavissa mahdollisimman tehokkaasti. Strukturoituja tuotteita ovat esimer-
kiksi rahastot, joukkovelkakirjalainat ja osakkeet. Kauppaa kaydaan porssissa tai muissa kau-

pankayntipaikoissa strukturoiduilla tuotteilla. (Jarvinen S & Parviainen A 2014, 56-57.)

Velkakirja tarkoittaa strukturoitua tuotetta, jossa liikkeellelaskija tarjoaa sijoittajalle velka-
kirjaa. Velkakirjassa on ehtoja, joissa liikkeellelaskija sitoutuu maksamaan lainan merkitsi-
jalle takaisin oman paaomansa ja lisaksi tuottoa. Velkakirjassa on esitetty lainaehtojen mu-
kainen aikataulu, jolla paaoma ja tuotto maksetaan takaisin. Paaomaturvattu tuote on sijoi-
tustuote, jossa paaoman takaisinmaksuun ei liity muita riskeja kuin velallisen kyky toteuttaa
takaisinmaksu. Paaomaturvattuihin tuotteisiin kuuluu siis luottoriski. Velkakirja on ominai-
suuksilta paaomaturvattu. Ehdollinen paaomaturvattu tuote saapui markkinoiden kehittymi-
sen myota. Markkinoiden syntyessa sijoitustuotteet olivat lahes kaikki velkakirjamuotoisia ja
paaomaturvattuja. Korkotason ollessa matalalla paaomaturvattujen tuotteiden rakennus on
haastavaa ja ehdollisen paaomaturvan kaytto lisaantyy ja riskit tuotteissa kasvaa. Ehdollisessa
paaomaturvassa on luottoriskin lisaksi liitetty markkinaehtoinen tapahtuma takaisinmaksuun.
Esimerkiksi jonkin indeksin lasku rajan alle voi olla ehtona markkinaehtoisena tapahtumana.
Velkakirjoja ovat haltijavelkakirjat ja tavalliset velkakirjat. Tavallisessa velkakirjassa liikkeel-
lelaskija ja sijoittaja sopivat velkakirjan ehdoista ja takaisinmaksusta. Velkakirjaa ei voida
siirtaa toiselle haltijalle. Haltijavelkakirja sopii jalkimarkkinoille ja sijoittaja voi myyda sen
halutessaan eteenpain, vaikka sijoitus ei ole eraantynyt. Haltijavelkakirja ei ole taten yhta
rajallinen kuin tavallinen velkakirja ja se sopii siksi hyvin sijoitustuotteeksi. (Jarvinen & Parvi-
ainen 2014, 59-60.)

On olemassa strukturoituja talletussijoituksia, jossa talletus on vastaava kuin normaali luotto-
laitoksen tai pankin maaraaikainen talletus. Kiintean koron sijaan talletussijoituksissa kayte-
taan markkinatapahtuman mukaista korkoa. Korko voi olla esimerkiksi sidottu korkojen, osak-
keiden tai valuuttojen kehitykseen. Tyypillinen talletusaika on yli vuoden pituinen. (Jarvinen
S & Parviainen A 2014, 61.)

Strukturoituja tuotteita tarjoavat ja myyvat pankkiiriliikkeet ja pankit. Strukturoiduilla tuot-

teilla tarkoitetaan yhta tiettya kohde-etuutta. Kohteita luovat maailman suurimmat pankit ja
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pankit laittavat tuotteet jakeluun eri maihin pienemmille pankkiiriliikkeille ja pankeille. (Saa-
rio 2012, 294.)

4.3  Joukkolaina

Joukkolainat ovat velkakirjoja, joita valtiot, yritykset ja muut julkisyhteisot laskevat liik-
keelle. Joukkolainat eli joukkovelkakirjalainat ovat juoksuajaltaan usein vahintaan vuoden pi-
tuisia. Joukkolainat voivat olla listattuja porssiin tai ostoja voi tehda pankkiiriliikkeiden ja
pankkien yllapitamilla jalkimarkkinoilla. Joukkolainaemissio tarkoittaa tilannetta, jossa sijoit-
taja voi ostaa joukkolainan suoraan liikkeellelaskijalta merkkaamalla velkakirjoja, jotka oi-
keuttavat joukkolainaan. Valtion laskemia joukkolainoja pidetaan maksukyvyltaan varmoina.
Muilta liikkeellelaskijoilta voidaan vaatia korkeampaa korkoa, koska takaisinmaksu ei ole yhta
varmaa kuin valtion liikkeelle laskemissa joukkolainoissa. (Kallunki, Martikainen & Niemela
2019, 66-68.)

Joukkolainat ovat usein pitkaaikaisempia sijoituksia, koska talletusaika on useampi vuosi.
Joukkolainat tunnetaan myos termilla ’’bond’’. Lainan esitteessa esitetaan kuponkikorko.
Kiintean kuponkikoron sijaan on myos esimerkiksi inflaatioon tai viitekorkoon sidottuja kor-
koja. Euroopassa kuponkikorko maksetaan kerran vuodessa, kun taas Yhdysvalloissa useam-
man kerran vuodessa. Lainatun paaoman maksu voi tapahtua useassa erassa tai laina-ajan
paattyessa kerralla. Jos joukkolainan liikkeellelaskija maksaa paaoman takaisin laina-ajan

paatyttya, kaytetaan siita nimitysta bullet-laina. (Porssisaatio 2018, 11.)

Kuponkimaksulla tarkoitetaan korkoa. Kuponkikorko voi olla kiintea tai vaihtuva. Joukkolaino-
jen markkinaosuus on huomattavan suuri. Osakemarkkinoihin verrattuna joukkolainojen mark-
kina on noin kaksinkertainen maailmanlaajuisesti mitattuna. Joukkolainamarkkinan koko on
vuonna 2011 ollut noin 94 biljoonaa Yhdysvaltain dollaria, kun taas osakemarkkinoiden koko
oli noin 54 biljoonaa Yhdysvaltain dollaria arvion mukaisesti. Joukkolainojen minimimerkin-
taarvo on usein vahintaan 100 000 € euromaaraisissa lainoissa ja tama vaikuttaa siihen, etta
joukkolainat eivat ole sijoittajille niin tuttu kasite kuin esimerkiksi osakkeet. Joukkolainaan
sijoittaessa on etunsa verrattuna osakesijoitukseen konkurssitilanteissa. Mikali liikkeellelas-
kija joutuu taloudellisiin vaikeuksiin ja ajautuu konkurssiin, saa joukkolainasijoittaja rahaa
todennakoisemmin takaisin kuin osakesijoittaja. Koska joukkolainasijoittaja on velkoja, niin
konkurssitilanteissa maksamatta jaaneet velat maksetaan ennen kuin osakkeenomistajille an-

netaan konkurssipesasta osuuksia. (Vehmer 2016.)

Joukkolainan hinta poikkeaa esimerkiksi osakkeen hinnoittelusta. Lainan hintaa julkaistaan
prosenttiluvuilla nimellisarvosta. Lainan maksettava summa saadaan laskulla, jossa nimellis-
arvo kerrotaan prosenttiluvulla. Hinnan ollessa yli 100 prosenttia hinta on yli nimellisarvon ja
toisinpain. Luvun ollessa tasan 100 prosenttia hinta on tasmalleen nimellisarvo. Korkojen

nousu laskee lainan arvoa ja korkojen lasku taas nostaa arvoa. Tama johtuu siita, etta lainan
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arvo selvitetaan diskonttaamisella. Diskonttauksella voidaan laskea taman hetken rahan arvo
tulevaisuudessa ja diskonttausta kaytetaan esimerkiksi kaupanteossa yritysten ja sijoitusten
arvonmaarittelyssa (Pankkiasiat 2021). Tuottovaatimukseen vaikuttaa myos lainan liikkeelle-
panijan maksukyvyn vaihtuvuus. Luottoluokitus saattaa muuttua ja se lisaa tuottovaatimusta
ja lainan arvo kokee laskua. Esimerkiksi lainan aika on 5 vuotta ja emissiokurssi 100 prosent-
tia. Kuponkikorko on 2,1 prosenttia ja ajatellaan, etta korkotaso muuttuu seuraavana paivana
ja tuottovaatimus nousee taman seurauksena 2,35 prosenttiin. Tama aiheuttaa lainan arvon
tippumisen 98,83 prosenttiin eli lainan arvo kokee tappiota 1,2 prosenttia. Sijoittajat eivat
sijoita lainaan, koska markkinoilta voi loytya vastaavia lainoja 2,35 prosentin tuotolla. Jotta
tuotto nousisi, lainan hintaa pitaa laskea ja lasku tapahtuu siihen asti, etta se tuottaa yhta

paljon kuin markkinatuotto. (Porssisaatio 2018, 11-13.)

Joukkolainan liikkeellelaskija maksaa joko kiinteaa tai vaihtuvaa korkoa paaomalle tietyn
laina-ajan kuluessa. Joukkolainan saa myyda eteenpain ja lainalle katsotaan riskitaso, joka
maarittelee lainan korkoa. Korko voidaan sitoa maariteltyyn viitekorkoon tai lainalle voidaan
maksaa kiinteaa korkoa. Joukkolainaan sisaltyy riskeja kuten korkoriski ja liikkeellelaskija-
riski. Korkotason muutokset vaikuttavat lainan arvonmuutokseen. Jos korkotaso laskee, niin
joukkolainan arvo nousee. Sama patee laskuun painvastoin. Liikkeellelaskijan riskilla tarkoite-
taan liikkeellelaskijan kykya maksaa velkansa ja korko sijoittajalle. Tilanne voi syntya, jos
liilkkeellelaskija joutuu maksuvaikeuksiin tai konkurssiin. Valtion lainat ovat usein matalariski-

sempia. (Handelsbanken 2021.)

Valtioiden, porssiyritysten ja kuntien joukkovelkakirjoihin suora sijoittaminen vaatii varain-
hoitajan tai pankin valikadeksi ja markkinoilta ei voi ostaa suoraa joukkovelkakirjaa (Sijoit-
taja 2021). Joukkolainojen jalkimarkkinoilla hinnankehitykseen vaikuttavat liikkeellelaskijan
taloudellisen tilanteen kehittyminen ja yleisen korkotason muutos. Nykyarvo voidaan laskea
samalla tekniikalla kuin muissakin sijoitusinstrumenteissa. Diskontataan tulevat kassavirrat
tuottovaatimuksella. Joukkolainat voittavat yleensa pankkitalletukset koroissa. (Huovinen
2016.)

4.4 Rahamarkkinasijoitus

Rahamarkkinasijoitukset ovat yleensa lyhytaikaisia ja pituudeltaan noin 1-12 kuukautta. Sijoi-
tuksia pidetaan vahariskisina ja ne ovat lyhyen koron sijoituksia. Sijoitus on valillinen sijoitus
ja rahat sijoitetaan sijoitusrahastoihin. Talletus voidaan tehda joko maaraaikaistilille tai kayt-
telytilille. Maaraaikaiselta tililta rahat voi nostaa vasta maaraajan paattyessa ja kayttelytililta
milloin vain. Yleinen korkotaso vaikuttaa tuottoihin. Matalat korot ja rahastojen kulut vaikut-

tavat negatiivisesti rahamarkkinasijoituksiin. (Kallunki, Martikainen & Niemela 2019, 63-64.)

Rahamarkkinasijoituksia ovat esimerkiksi sijoitustodistukset, kuntatodistukset, valtionvelka-

sitoumukset ja yritystodistukset. Liikkeellelaskija maksaa sijoittajalle nimellisarvon
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erapaivana. Sijoitukset sisaltavat yleensa vahemman riskia kuin esimerkiksi joukkolainasijoi-

tukset ja rahamarkkinasijoituksissa syntyy luottoriski ja korkoriski. (Huovinen 2016.)

4.5 Joukkorahoitus

Joukkorahoitus on vahvasti kasvanut rahoitusmuoto, jossa yritykset voivat etsia itselleen si-
joittajia uusille hankkeilleen tai investoinneilleen. Sijoittajat taas loytavat naita hankkeita,
joista he voivat saada tuottoa sijoittamalla. Digitalisaation ja internetin kehitys on mahdollis-
tanut alustoja, joissa sijoittajat voivat etsia kiinnostavia hankkeita kustannustehokkaasti.
Joukkorahoituksen kaytto on yleistynyt ja vuonna 2008 rahoitusmarkkinoiden kriisi nosti jouk-
korahoituksen suosiota, koska luottolaitosten maksukykyvaatimukset ja vakavaraisuusvaati-
mukset kiristyivat. Vuonna 2016 joukkorahoitusmarkkinoiden arvo oli noin 262 miljardia euroa
ja joukkorahoituksesta on arvioitu kasvavan huomattava rahoituksen lahde pankkien sijaan tu-
levaisuudessa. Esimerkiksi start-up yritykset suosivat joukkorahoitusta, koska riskipaaomara-
hastot ja paaomasijoitusrahastot eivat ole kiinnostuneita pienista start-upeista. (Kallio &
Vuola 2018, 39-41.)

Joukkorahoitus voidaan jakaa kahteen luokkaan, jotka ovat joukkosijoittaminen ja joukkos-
ponsorointi. Joukkosijoittamisessa on mahdollisuus tuottoon voitonjaon, arvopaperien tai lai-
nanannon yhteydessa. Joukkosponsoroimisessa puhutaan lahjoittamisesta ja sponsoroimisesta.
Joukkorahoitusta hyodyntavat erilaiset tahot, kuten esimerkiksi tutkijat, mikroyritykset, kult-
tuurialan toimihenkilot, yhteiskunnalliset yritykset, viranomaiset, erilaiset innovatiiviset
hankkeet ja pk-yritykset. (Kallio & Vuola 2018, 39-41.)

Kuten sijoittamiseen yleensakin, joukkorahoitukseen sisaltyy riskeja. Tappioriski syntyy sijoit-
tajalle, jos sijoitettua paaomaa ja luvattuja korkoja ei saada takaisin. Yritys johon sijoittaja
on sijoittanut voi menna maksuvaikeuksiin. Esimerkiksi sijoittaessa start-up yrityksiin sijoit-
taja ottaa huomattavaa riskia, koska jopa 90 prosenttia start-up yrityksista epaonnistuu eri-
laisten arvioiden mukaan. Start-up yritykset tahtaavat nopeaan kasvuun kansainvalisilla mark-
kinoilla ja yritykset ovat hyvin alkuvaiheessa olevia (Business Finland 2021). Sijoittajan tulisi
tehda riskipreemio ja vaatia riskin mukaista tuottoa sijoituksista. Sijoittaja voi kuitenkin hal-
lita riskia hajauttamisella, jossa sijoitetaan varoja useampaan eri kohteeseen. (Kallio & Vuola
2018,66.)

Joukkorahoitukseen liittyy myos muita riskeja. Palvelualustariski syntyy, jos palvelua tarjoava
alusta suljetaan. Sulkemisen syyna voi esimerkiksi olla alustan taloudellisen tilan heikentymi-
nen. Informaatioriski on mahdollinen, jos sijoittaja ja rahoituksen hakijan informaatio eivat
kohtaa ja rahoitusta hakeva yritys voi omistaa tietoa, mita ei ole sijoittajalla nahtavissa.
Joukkorahoitusta hakeva yritys voi kertoa rahoitusta hakiessa, etta he panostavat hankkee-
seen isoilla panostuksilla ja lopulta rahoituksen saatuaan panostus ei ole samalla tasolla kuin

rahoitusvaiheessa oli ilmoitettu. Joukkorahoitusta voidaan taten kayttaa petoksiin ja
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vaarinkaytoksiin. Internet mahdollistaa anonyymina toimimisen ja ilmoituksissa voi olla vaa-
rennettya tietoa joukkorahoituksen keraamisesta. Joukkorahoitus luo myos likviditeettiriskin,
jolla tarkoitetaan arvopaperin jalkimarkkinoiden puutteita ja arvopaperin vaihtamista rahaksi
lyhyella aikataululla. Joukkorahoituksen kautta saaduille arvopapereille ei ole saanneltya
markkinapaikkaa ja se vaikeuttaa arvopaperin myyntia eteenpain. (Kallio A & Vuola L 2018,
67-69.)

Lainamuotoisella joukkorahoituksella tarkoitetaan yrityksen lainan hakemista suoraan sijoitta-
jilta erilaisten alustojen valityksella. Lainamuotoinen joukkorahoitus on hyvin samankaltainen
pankkirahoituksen kanssa. Toimintatavat ja hinnat ovat vastaavia kuin pankkirahoituksessa.

Joukkorahoitusta valvoo finanssivalvonta. (UB rahoitus 2017.)

Joukkorahoitusta vaitettiin 4,6 prosenttia enemman kuin edeltavana vuonna suomalaisilla
alustoilla. Yritykset saivat sijoitusmuotoista rahoitusta 37 prosenttia ja lainoitusmuotoista 62
prosenttia. Joukkorahoitus on edelleen pienta suomessa ja suomalaisten yritysten saama
joukkorahoitus on 1 prosenttia verrattuna yrityslainoihin, joita luottolaitokset myonsivat.
Vuonna 2020 lainamuotoista joukkorahoitusta valitettiin 124,4 miljoonan euron edesta. (Suo-
men Pankki 2021.)

4.6 Kulta

Kulta on sijoituskohteena vakaampi kuin kiinteisto- ja osakemarkkinat kovan laskun tullessa.
Valuuttakriisien ja korkean inflaation aikana kulta tarjoaa parempaa tuottoa kuin valtion vel-
kakirjat. Kulta ei sovi pitkaaikaisena sijoituskohteena tuottoa tavoitellessa. Kulta toimii sijoi-
tuksena turvana ja arvonsailyttajana. Kulta voi myos laskea rajusti likviditeettikriiseissa,
mutta arvo on noussut yleensa nopeasti takaisin. Likviditeettikriisina voidaan pitaa esimer-
kiksi koronaviruksen luomaa markkinaromahdusta, jonka seurauksena sijoittajat, joilla oli vel-
kavipu kaytossa, joutuivat myymaan kultapositiotaan marginaalivaatimuksiin. Vuodesta 2000
eteenpain kulta on antanut suojausta markkinaromahduksia vastaan ja se antaa salkussa
markkinahyotya. Kullan markkina on rajallinen ja markkinoiden arvot ovat noin 2 biljoonaa
euroa. Esimerkiksi osake ja korkomarkkinat ovat noin 200 biljoonaa euroa, joten pienetkin
kullan kysynnan muutokset vaikuttavat hintaan. Kultaa on rajallinen maara, joten kysynta vai-
kuttaa 100-prosenttisesti kullan hintavaihteluihin. Kysyntaan vaikuttaa esimerkiksi osakkeiden
ja korkojen tuotto odotus. Tuotto-odotusten ollessa korkealla hinta laskee. Kun tuotto-odo-
tukset laskevat osake- ja korkomarkkinoilla, niin kullan tuotto nousee. Vuosina 2012-2018
hinta laski korkeimmillaan 35 prosenttia vuoden 2012 korkeimmasta hinnasta. Osakkeet ja
korkosijoitukset tuottivat hyvin tuona aikana ja kulta ei menestynyt. Vuonna 2018 kulta lahti
nousuun, koska valtiolainojen ja osakkeiden tuotto-odotus laski. Tama lisasi sijoittajien ha-

jautusta vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin, kuten esimerkiksi kultaan. (Heikinheimo 2020.)
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Kullan virallinen kaupankayntivaluutta on Yhdysvaltain dollari ja kullan hintaa merkataan
troy-unsseina. Troy unssi on 31,103 grammaa. Kultaa voi ostaa valittajalta suoraan fyysisesti
ja esimerkiksi yksi valittajista on Goldmoney, joka sailyttaa kultavaroja holveissa Sveitsissa ja
Englannissa. Kulta sailytetaan valittajan varastossa ja sijoittaja voi ostaa itselleen sita. Toimi-
tuskustannukset ovat huomattavan suuria, joten sijoittajan ei kannata siirtaa omistamaansa
kultaa Suomeen. Siirtaminen on asiakkaalle myos mahdollista, mikali asiakas omistaa kulta-
harkon verran kultaa. Goldmoney tarjoaa kultaa myos grammoissa, joten ostaminen on hel-
pompaa pienissa maarissa. Valittajan palvelu toimii vastaavasti kuin esimerkiksi pankkitili,

jonka asiakas omistaa ja tililla on kultaa. (Saario 2012, 298-306.)

Fyysinen sijoituskulta, kuten kultaharkot ovat arvolisaverovapaita ja esimerkiksi yksityishenki-
lon tuloverotuksessa sijoituskulta on samanlainen kuin muut sijoitustuotteet (Jalonom 2018).
Sijoittaja voi ostaa arvo-osuustililleen kultaa myos porssinoteerattuina indeksiosuuksina. In-
deksiosuuksia kutsutaan myos lyhenteella ETF. Kultaa voi taten ostaa esimerkiksi porssiosak-
keen muodossa New Yorkin porssista ja tarkennettuna kulta kuuluu porssinoteerattuihin in-
deksiosuusrahastoihin. New Yorkin porssi tarjoaa esimerkiksi ETF-muotoista GLD kulta-
osaketta, jossa vuonna 2011 indeksia vastasi 1291 tonnia kultaharkkoja tehden siita maailman
kuudenneksi suurimman kultaomistajan eri maiden keskuspankkien jalkeen. Tarjolla on myos
muita eri indeksirahastoja, joiden kautta sijoittajat paasevat kasiksi kultaan porssissa. Indek-

sirahaston kautta kullan osto on tehokasta ja erittain likvidia. (Saario 2012, 306-307.)

4.7 Hopea

Hopea on sijoituskohteena samanlainen kuin kulta. Hopea omistaa korkeamman volatiliteetin
kuin kulta, koska sita on enemman markkinoilla tarjolla. Hopeaa voidaan kullan tavoin kutsua
myos turvasatamaksi sijoituskohteena. Hopea todennakaoisesti pitaa arvonsa porssiromahduk-
sien aikana, mutta se on kultaan verrattuna heitellyt enemman. Hopea sopii sijoituskohteena
lyhytaikaiseen ja pitkaaikaiseen sijoittamiseen ja se on sijoitustuotteena hyvin likvidi kohde.
Hopeaan voi sijoittaa eri tavoilla. Sijoittaja voi ostaa fyysista hopeaa. Omistamisesta syntyy
kuitenkin kuluja esimerkiksi varastoinnissa ja ostaessa fyysista hopeaan joutuu myos maksa-
maan arvolisaveroa ja tama syo tuottoa. Suomessa fyysista hopeaa ei tunnisteta sijoitustuot-
teeksi ja siten fyysiseen hopeaan sisaltyy arvolisavero. Hopeaa voi ostaa myos sijoittamalla
porssinoteerattuun rahastoon eli ETF:aan. CFD-sopimus on vaihtoehto, jossa sijoittaja ei
omista fyysista hopeaa. Kauppaa kaydaan hintojen erotuksella. Hopeaa voi my0s sijoittaa os-
tamalla hopeakaivosten osakkeita, mutta osakkeet omistavat yrityskohtaiset riskit ja hinta ei
tule suoraan hopean hinnasta. Hopean hintaan vaikuttaa kullan tavoin tarjonta ja kysynta.
Hopea voi tarjota suojausta inflaatiota vastaan, mutta tuotto-odotus ei ole kovin suuri. (osa-
kesijoittaja 2021.)
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MSCl World suurimplien

Maallman osakkeet

k“g:ﬂ::‘:;ﬁe" (MSCI World)
11.8.1981 - 28.9.1981 119,63 % 373% -8,56 %
13.8.1987 - 4.12.1987 -29.29 % 7.01% 24,48 %
5.9.1989 - 28.9.1990 -36,84 % 110,19 % 2484 %
18.6.1991 - 25.8.1992 2224 % 2767 % -35,37 %
221994 - 8.3.1995 17,24 % 15,74 % 2671%
6.8.1997 - 12.11.1997 116,19 % 11,52 % 4,08 %
19.7.1998 - 8.10.1998 -27.80 % 7.82% -13,55 %
7.9.2000 - 12.3.2003 58,87 % -0,04 % 2553 %
17.6.2007 - 9.3.2009 55,02 % 48,53 % 5,25 %
17.2.2011 - 18.8.2011 22162 % 26,31% 26,70 %
15.4.2015 - 112.2016 2298 % 2.34% 8,24 %
3.10.2018 - 25.12.2018 116,89 % 6,46 % 1,49 %
19.2.2020 - 23.3.2020 -33,90 % -3,59 % -29.34 %

Kuvio 6: Markkinoiden laskut verrattuna kultaan ja hopeaan (Heikinheimo 2020)

5  Tutkimus ja kehittaminen

Tutkimusmenetelmat jaetaan laadullisiin eli kvalitatiivisiin ja maarallisiin eli kvantitatiivisiin
menetelmiin. Maarallinen menetelma voi esimerkiksi olla lomakekysely, jossa tavoitellaan
isoa joukkoa vastaajia samoilla lomakkeen kysymyksilla. Laadullisia menetelmia ovat esimer-
kiksi haastattelut ja havainnointi. Laadullisessa tutkimusmenetelmassa ei saada tutkittavia
yhta paljon kuin maarallisessa tutkimuksessa, mutta aineistoa saadaan analysointia varten
paljon. Laadullista menetelmaa kaytetaan usein toissa, joissa aihetta ei tunneta etukateen

hyvin ja aihetta halutaan ymmartaa enemman. (Moilanen, Ojasalo & Ritalahti 2014, 104-105.)

Tutkimus- ja kehittamistyossa kaytetaan paljon haastattelua tiedonkeruumenetelmana. Vahan
tutkituissa kehityskohteissa voidaan haastattelulla saada uusia aineistoja, jotka avaavat uusia
nakokulmia tutkimuskohteesta. Haastattelulla pyritaan syventamaan ja selventamaan asioita
ja haastattelua kaytetaan usein tukena muiden tutkimusmenetelmien kanssa. Haastattelujen
aikajanteet vaihtelevat ja keskiarvoisesti haastattelut kestavat 1-2 tuntia. Haastattelun si-
salto kannattaa aanittaa, jotta myohemmin saadaan koko haastattelun sisalto kuunneltua ja
haastattelija saattaa huomata uusia kohtia aanitteestd. Aanittaminen vaatii luvan. Haastat-

telu vaatii perehtymista ja osaamista. (Moilanen, Ojasalo & Ritalahti 2014, 106-107.)
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Haastattelussa haastattelija esittaa haastateltavalle suullisesti kysymyksia ja merkkaa samalla
muistiinpanoja. Haastattelu on joustavaa, koska haastattelija voi keskustella haastateltavan
kanssa, toistaa tarvittaessa kysymysta ja selventaa saatuja vastauksia. Haastattelija voi kysya
kysymyksia haluamassaan jarjestyksessa. Haastattelun tavoitteena on saada haluttu tieto
mahdollisimman laajasti haastateltavalta ja haastattelukysymykset olisi hyva toimittaa etuka-
teen luettavaksi, jotta haastateltava pystyy tutustumaan aiheisiin etukateen. Haastateltavan
tulisi ainakin tietaa keskustelun aihe ennen haastattelua. Haastattelija voi havainnoida vas-
taajan eleita eli haastattelussa voidaan tehda havainnointia. Haastattelijan tulisi kuitenkin
pohtia havainnoinnista, etta haluaako han julkaista raportissaan tietoa havainnoistaan, jos
siita ei ole hyotya tyossa. Haastateltava harvoin kieltaytyy haastattelussa keratyn aineiston
kaytosta tutkimustyossa, koska haastatteluluvasta on etukateen sovittu henkilokohtaisesti.
Yksi haastattelun eduista on vapaus valita haastateltava, jolla on kokemusta ja tietamysta va-
litusta aiheesta. (Sarajarvi & Tuomi 2012, 73-74.)

Haastattelua on hyva kayttaa, kun kartoitetaan tutkittavaa aihetta ja halutaan esimerkkeja.
Haastattelun tulee olla ennalta suunniteltu. Tama vaatii haastattelijan perehtymisen ensin
teoriaan ja tutkimuksen kohteeseen. Haastateltavan tulee motivoida ja yllapitaa keskustelua

haastattelutilanteessa. (Metsamuuronen 2006, 113.)

Kehittamistyon haastattelua varten tulee miettia, esimerkiksi millainen haastattelu on ja mita
tietoja silla halutaan saavuttaa. Haastattelumenetelmat poikkeavat toisistaan. Strukturoitu
haastattelu on tarkkaan etukateen suunniteltu ja siina kysymykset esitetaan tietyssa jarjes-
tyksessa. Puolistrukturoidussa haastattelussa ennalta suunniteltujen kysymysten jarjestya ja
muotoa voidaan vaihdella. Puolistrukturoidussa haastattelussa voidaan myos esittaa kysymyk-
sia, jotka syntyvat haastattelun aikana. Avoimessa haastattelussa keskustellaan osallistujien
kesken avoimesti aiheesta. Syvahaastattelussa haastateltava kertoo aiheen teemasta yleisesti
ja mahdollisimman laajasti siten, etta haastattelija saa kasityksen aiheesta. Haastattelua var-
ten tehdaan usein teemalista, johon sisallytetaan eri aiheita. (Moilanen, Ojasalo & Ritalahti
2014, 108-109.)

Teemahaastattelu on puolistrukturoitu haastattelu, jossa eteneminen tapahtuu teemojen mu-
kaisesti ja teemoissa esitetaan kysymyksia. Haastattelussa pyritaan saada vastauksia tutki-
mustehtavaan. Haastattelun teemat on valittu tutkimuksen pohjalta jo tiedetysta asioista.
(Sarajarvi & Tuomi 2012, 75.)

5.1 Haastattelun tulokset

Opinnaytetyossa kaytettiin tutkimusmenetelmana haastattelua. Haastattelu pidettiin etana
Microsoft Teams -sovelluksen valityksella 8.11.2021. Haastattelu toteutettiin puolistrukturoi-
tuna teemahaastatteluna. Haastateltava edusti Pankki X:aa ja haastattelu nauhoitettiin haas-

tateltavan suostumuksella. Haastattelun teemoina olivat lyhytaikainen sijoittaminen ja siihen
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kuuluvat sijoitustuotteet, riskit ja tuotto, seka hajautus ja likviditeetti. Kysymykset olivat
luotu teorian ja teemojen pohjalta. Kysymyksilla saatiin lisaa tietoa tutkimusaiheesta. Haas-
tateltavana oli yksi henkilo, joka toimi pankki X:ssa tehtavassa, joka sopi erinomaisesti tutki-
musaiheeseen. Pankki X ja haastateltava pidetaan tassa tyossa nimettomana, jotta tyosta ei
tulisi suora sijoitussuostumus pankilta toimeksiantajalle. Haastateltavan kanssa on myos

sovittu, etta haastattelu tehdaan nimettomana. Haastattelu litteroitiin ja aineisto kasiteltiin.

Litterointi on puheen muuttamista kirjoitettuun muotoon. Litterointi on osa laadullista tutki-
musta ja litterointi auttaa aineiston haltuun ottamisessa ja analyysissa. Litterointi auttaa

myos tekijaa aineistoon tutustumisessa ja tulkintojen tekemisessa. (Kallio 2021.)

5.1.1 Lyhytaikainen sijoittaminen seka siihen liittyvat sijoitustuotteet

Ensimmaisessa teemassa kaytiin lapi lyhytaikaista sijoittamista ja siihen liittyvia sijoitustuot-
teita. Teorian pohjalta olin paatynyt korkosijoittamiseen seka strukturoituihin sijoitustuottei-
siin. Lisaksi olin valinnut vaihtoehtoisia tuotteita, kuten joukkorahoitus, kulta ja hopea. Vaih-

toehtoisia tuotteita kasittelimme myohemmin haastattelussa.

Haastateltava kertoi aluksi, etta yrityksilla on pankkitileilla 0-korko. Tileilla on niin sanottu

pankin kanssa sovittu ”patja” ja lisaksi negatiivinen korko. ”Patja on summa, joka on tililla ja
sita ei sijoiteta. "Patjan” ylimeneva summa on jarkevaa sijoittaa, koska negatiivinen talletus-
korko sy0 varoja. Jos kohdeyrityksella on 2 miljoonaa euroa sijoitusvaroja tililla, niin mahdol-

linen negatiivinen talletuskorko on huomattava. (Pankki X, 2021.)

Talla hetkella talous on kasvanut hyvin, mutta korot eivat ole nousseet. Inflaatio on huomat-
tavaa ja Yhdysvalloissa se on ollut jopa 5 prosentin luokkaa. Tasta syysta korkopaine on kova
talla hetkella ja tama vaikuttaa pitkiin korkoihin. Mita pidempi on lainan pituus, niin sita kor-
keampi on duraatio. Korkotason muutoksien herkkyytta lainan arvoon kutsutaan duraatioksi ja
mita korkeampi on duraatio, sita herkempi laina on korkotason muutoksille (Danske Bank
2021). Tasta syysta riskisyys on korkeampaa ja tuottoa ei synny pitkissa koroissa ja taten tuot-
toa lahetaan hakemaan riskimarkkinoilta, kuten esimerkiksi kehittyvilta markkinoilta. Kun
markkinakorko sitten lahtee nousemaan, niin pitkissa korkosijoituksissa tulee negatiivista
tuottoa ja se vaikuttaa lyhytaikaiseen sijoittamiseen. Kuitenkin ajatellaan, etta jos ”pat-
jassa” on nollakorko ja lisaksi tulee negatiivinen talletuskorko, joka on esimerkiksi 0,5 pro-
senttia negatiivinen, niin taten 0,2 prosentin negatiivinen korko on parempi tulos kuin tuo
varmasti lahteva 0,5 prosenttia. Eli negatiivinen tuotto voi tilanteessa toimia. Pitkissa ko-
roissa menetys voi olla jopa 4 prosenttia, joten tulee talloin etukateen miettia, etta paljonko

on valmis kestamaan tappiota. (Pankki X, 2021.)

Pankki X tarjoaa rahastoja, jotka sijoittavat lyhyisiin korkoihin ja nama rahastot ovat talla

hetkella viela noin 0,2 prosenttia positiivisen puolella. Vertailuindeksi on kolmen kuukauden
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euriborkorko. Mikali korot lahtevat nousuun, niin lyhyisiin korkoihin sijoittava rahasto menee
todennakoisesti miinuksen puolelle. Parempana vaihtoehtona voidaan pitaa pitkiin korkoihin
sijoittavaa rahastoa, joka on tuottanut lahemmas 1 % korkoa, mutta volatiliteetti on korke-
ampi. Rahastossa haetaankin enemman riskia ja osa tuotosta haetaan esimerkiksi kehittyvalta
markkinalta. Toki jos kohdeyrityksella on negatiivinen talletuskorko, niin silloin riskia kannat-
taakin hakea. Pankki X tarjoaa myos rahastoja, jotka sijoittavat esimerkiksi pelkastaan yritys-
lainoihin tai Yhdysvaltojen yrityslainoihin. Mikali on negatiivinen talletuskorko, niin silloin
kannattaa sijoittaa korkosijoituksiin tallaisella korkotasolla. Jos sijoittajalla ei ole paljoa tie-
toa ja kokemusta, kannattaa lahtea sijoittamaan isojen muotojen mukaisesti eli korkosalkku-
jen ja korkotuottojen kautta. (Pankki X, 2021.)

5.1.2 Tuotot ja riskit

Kysyin edellisen teeman pohjalta kannattaisiko sijoittajan suunnata korkean riskin rahastoi-

hin, koska korkosijoitukset eivat ole tuottaneet paljoa.

Rahoja ei kannata laittaa kohteeseen mika tuottaa 0 %. Jos on todella paljon sijoitusvaralli-
suutta ja halutaan pois negatiiviselta talletuskorolta, niin sitten voisi olla jarkevaa sijoittaa 0
% tuottavaan kohteeseen. Tassa tilanteessa ei ehka kuitenkaan puhuta sijoitustoiminnasta
vaan kassahallinnasta. (Pankki X, 2021.)

Otin haastattelussa esille eri riskeja, joita sijoittaja kohtaa lyhytaikaisessa sijoittamisessa. Si-

joittajalle syntyy eri riskeja, kuten esimerkiksi luottoriski, inflaatioriski ja valuuttariskeja.

Jos sijoittaja lahtee itse tekemaan paatoksia, niin tulisi huomiota kiinnittaa lainan maturi-
teettiin ja duraatioon. Samoin siihen, etta onko tuote pitkan vai lyhyen koron rahasto. Pankki
kay naita asioita lapi, mutta jos sijoittaja tekee itsenaisesti toimintaa, niin tulisi ehdotto-
masti kiinnittaa huomiota duraatioon ja korkoriskiin. Liikkeellelaskijariski ilmoitetaan klau-
suuleissa ja pankin kautta tehdessa harvemmin syntyy liikkeellelaskijariskia, koska pankki to-
dennakoisesti pysyy maksukykyisena eika mene konkurssiin. Jos itse sijoittaa, niin tulee huo-
mioida sijoitusalustan riski. Esimerkiksi suoriin joukkovelkakirjoihin on vaikea paasta kasiksi,
koska minimisijoitus on 100 000 euroa. Markkinalle paasy vaatisi ammattimaista sijoittajaa.
Valittajalta tulisi tarkistaa onko lainalle takuita. Jos liikkeellelaskija menisi konkurssiin, niin
sijoittaja menettaa kaikki sijoitetut rahat. Sijoittaminen vaatii paljon perehtymista ja esimer-
kiksi tulisi huomiota kiinnittaa siihen, etta onko lainassa kiintea vai vaihtuva korko ja voiko
lainan keskeyttaa koska vain. (Pankki X, 2021.)

Pankeilla on velvollisuus kayda kaikki sijoitukseen liittyva tarkasti lapi. Tiedonantovelvollisuus
kasvoi vuonna 2018 uuden EU direktiivin myota. Jos sijoittaja lahtee itse tutkimaan sijoituk-

sen tietoja, voi tulla yllatyksia, jos ei ole tarvittavaa tietamysta. Yllatykset eivat valttamatta
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ole positiivisia eli sijoitus olisi jarkevaa tehda pankin kautta, mikali sijoittajalla ei ole koke-
musta. (Pankki X, 2021.)

Tuotossa pankki X tarjoaa poikkeuksellista palvelua, koska pankki ei ole osakeyhtio vaan
osuuskunta. Taten pankki tarjoaa poikkeuksellista sijoitusta, jossa ei ole talletussuojaa ja
korko on 3,25 %. Asiakkaiden talletuksilla voidaan kerata omia paaomia. Koska talletukset na-
kyvat pankilla taseessa, niin ne voidaan lainoittaa eteenpain ja siten voidaan tarjota sijoitus-
tuotteen mukaista korkoa. Talletuksessa ei ole kuluja ja listaamattomille yhtigille ei tule ve-
roa. Vastaavasti listatun yhtion tulisi saada noin 5 prosentin tuottoa sijoituksista verotuksen
takia, etta se pysyisi samassa tuotossa. Talletuksessa paaoma taten sailyy ja korkoa syntyy.
Sijoitus on tosin sitova ja irtisanomisaika on kuluva vuosi ja kalenterivuosi eli se ei ole kovin
likvidi. Myoskaan sijoitusta ei voida laittaa lainan vakuudeksi, koska pankki kayttaa jo sita itse
lainojen vakuutena. Korko maksetaan tilille kerran vuodessa. Haastateltava esitti pohdinnan
miksi sitoa varoja tuotteeseen, jonka arvo heiluu ja tuotto laskee korkojen nousun myota, kun

voi sitoa varat pienella riskilla kyseiseen tuotteeseen. (Pankki X, 2021.)
5.1.3 Vaihtoehtoiset tuotteet

Pohdin haastattelussa, etta kannattaisiko sijoittaa kultaan tai hopeaan vaihtoehtoisesti. Kulta
ja hopea on toiminut normaalisti hyvana turvasatamana esimerkiksi markkinaromahdusta vas-

taan.

Jalometallit ovat oma tuotteensa. Esimerkiksi koronan aiheuttaman markkinaromahduksen
johdosta kulta ei toiminut niin kuin normaalisti turvasatamana ja kultamarkkina tuli alas mui-
den mukana. Tosin koronan aiheuttamassa romahduksessa teknologiayhtiot menestyivat Yh-
dysvalloissa. S & P 500 indeksi nousi tiettyjen yhtioiden kuten Googlen, Applen ja Amazonin
johdosta. Esimerkiksi naihin teknologiayhtioihin pumpattiin rahaa suuria summia. Kultaan voi
toki allokoida pienen osan varoista. Pankit harvemmin tarjoavat kultaa, mutta niihin paasee
pankki x:n tarjonnasta ETF:n kautta. ETF-sijoitus tarvitsee yritykselle LEI-tunnuksen. (Pankki
X, 2021.)

Yritys tarvitsee LEI-tunnuksen, jos se aikoo kayda kauppaa ETF-rahastoilla, porssiosakkeilla tai
muilla porssinoteeratuilla arvopapereilla. Jos yrityksella ei ole voimassa olevaa LEI-tunnusta,
eivat pankit ota vastaan toimeksiantoja. Porssissa noteeraamattomien osakkeiden ostoon ja
tavallisten rahasto-osuuksien merkintaan tai lunastukseen ei tunnusta tarvita. (Patentti- ja
rekisterihallitus 2021.)

Kysyin joukkorahoituksesta ja sen mahdollisuuksista. Joukkorahoituksen lainoituspuoli kiinnos-

taa vaihtoehtoisena sijoituskohteena ja se voisi sopia lyhytaikaiseen sijoittamiseen.
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Joukkorahoitusta ei pankki X tarjoa. Joukkorahoitus ei ole haastateltavalle kovin tuttu. Haas-
tateltava kertoo, etta Euroopassa joukkorahoitus on suosittua, mutta Pohjoismaissa se ei ole
kovinkaan tunnettua. Joukkorahoitusta tarjoaa omat alustat ja pankit eivat lahtokohtaisesti
tarjoa joukkorahoitusta. (Pankki X, 2021.)

Keskustelussa tuli esille strukturoidut tuotteet. Rahoituslaitokset tarjoavat erilaisia struktu-
roituja tuotteita. Esimerkiksi pankki X tarjoaa strukturoitua tuotetta, jossa ostetaan laina-
muotoisesti kohde-etuuksia eli periaatteessa kyseessa on johdannaiskauppa. 75 % sijoituksesta
on turvattuja eli 25 % on se, jolla voidaan tehda tuottoa tai tappiota. Strukturoidut tuotteet
ovat yleisesti kritisoituja, koska pankki saa palkkionsa heti. Esimerkiksi kun laina lahtee liik-
keelle ja merkintaaika loppuu, velottaa pankki palkkionsa saman tien, vaikka laina kehittyisi
miten seuraavan 5 vuoden aikana. Tuotteet ovat myos erittain monimutkaisia ja vaikeita ym-
martaa. Sijoittajat saattavat allekirjoittaa paperit, vaikka eivat olisikaan ymmartaneet tuo-
tetta. Asiakkaille harvemmin tarjotaan strukturoituja tuotteita, mutta pienena lisana voidaan
tarjota. Riskia syntyy, kun ei voida ennustaa missa vaiheessa syklia ollaan laina-ajan lopussa.
Epasuorasti voidaan kuitenkin sanoa, etta strukturoitu tuote voi tarjota osakemarkkinoiden
tuottoa korkotason riskilla. Eli tuote on haastava, mutta samalla mahdollisuus. (Pankki X,
2021.)

5.1.4 Hajautus

Keskustelimme haastattelussa hajauttamisesta. Teoriassa hajauttaminen eri sijoitusinstru-

mentteihin pienentaa riskia.

Hajauttamiseen vaikuttaa esimerkiksi se, kuinka paljon yritys haluaa tuottoa vai halutaanko
hakea varmuutta. Yritys voi sijoittaa esimerkiksi osan tuottoa tavoitellen ja osan varmuutta
hakien. Esimerkiksi yritys voi laittaa osan strukturoituihin sijoitustuotteisiin, mutta sijoitus on
painottaen pieni kokonaissijoituksen maarasta. Tosin strukturoitu tuote voi tarjota hyotya,
koska se ei lilku mahdollisesti muiden sijoitusten kanssa saman suuntaisesti. Jos sijoittaja os-
taa suoria joukkovelkakirjoja, niin ajallinen hajautus on tilanteessa toimiva ratkaisu. Rahas-
toja ostaessa hajautus ei ole niin perusteltua korkosijoittamisessa, koska rahastot ovat aktiivi-

sesti hoidettuja ja rahastot sijoittavat hyvin samanlaisiin tuotteisiin. (Pankki X, 2021.)
5.1.5 Muita haastattelussa esiin tulleita asioita

Keskustelussa tuli esille eroja yritysten sijoituksissa verrattuna yksityissijoittajiin. Yrityspuoli
on eri maailma, koska yksityispuoli hakee usein pitkaaikaisia sijoituksia. Yritysten tulee miet-
tia kassahallintaa ja variaatiota paljon enemman kuin henkiloasiakkaiden. Yrityksen sijoituk-

set ovat myos huomattavasti suurempia ja yritysten sijoituksissa voidaan puhua jopa monien

miljoonien eurojen summista. Tilanteissa ei laiteta kaikkea markkinalle kerralla ja samaan

kohteeseen eli hajautuksen merkitys kasvaa. Myos yrityksen sijoittaessa verotus tulee
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huomioida. Yrityksissa usein myos keskitytaan toiminnan pyorittamiseen ja sijoitustoiminnan
seuranta jaa pienemmalle. Jos sijoittaja ei pysty seuraamaan sijoituksiaan aktiivisesti, niin ne
olisi hyva tehda pankin kautta. Moni yrittaja kokee sijoittamisen pakollisena pahana, jota
pankit tarjoavat. (Pankki X, 2021.)

Henkilopuolelta asiakas voi ostaa samaa rahastoa kuin yritykset. Pankki X tarjoaa kuitenkin
instituutionaisille sijoittajille palvelua, jossa on samoissa rahastoissa korkeampi minimimer-
kinta, mutta hallintopalkkio samalla laskee. Esimerkiksi eraassa rahastossa sijoittajat voivat
ostaa 1 000 000 euron minimisummalla rahastoa, josta he saavat myos kassavirtaa. Kuitenkin
kulut voivat syoda tuottoa. (Pankki X, 2021.)

Haastateltava antoi laskelman, joka toimii esimerkkina sijoitussuunnitelmasta. Koska haasta-
teltava ei tieda kuka on toimeksiantaja opinnaytetyossa, niin laskelma on tehty suuntaa anta-
villa tiedoilla ja se ei ole suora sijoitussuunnitelma. Laskelmassa laitettaisiin korkosalkkuun

1 000 000 euroa ja 1 000 000 euroa vaihtoehtoiseen tuotteeseen, joka tassa tapauksessa on
Pankki X:n oma tuote, joka tarjosi 3,25 % vuosituottoa. Korkosalkun tuotto-odotus olisi 0,70
%. Juoksevat kulut ovat 0,60 %. Pankin oma tuote tarjoaa kiintean 3,25 % koron ja kulut olivat
0 euroa. Laskelman kuviteltu kassavirta olisi taten 39 500 euroa. Tuotto-odotus olisi lahes 2 %.
Aikahorisontti olisi noin 3 vuotta laskelmassa ja laskuissa on huomioitu toimeksiantajan pitka-
aikaiset asuntosijoitukset. (Pankki X, 2021.)

5.2  Skenaariot

Tulevaisuutta voidaan analysoida skenaarioilla. Skenaariot auttavat hahmottamaan tulevai-
suuden tapahtumia ja sita voidaan pitaa peruskasitteena tulevaisuuden tutkimukselle. Ske-
naariossa on alkupiste ja loppupiste ja se kuvaa yhta vaihtoehtoa eli polkua. Polkuun voi tulla
muutoksia, jos tutkimuksessa tunnistetaan valitilanteita, jotka koetaan tarkeiksi. Muutokset
voivat luoda uuden haaran, joka luo uuden vaihtoehtoisen skenaarion. Tahan vaikuttaa esi-
merkiksi tekijoiden paatokset ja ympariston muutokset, jotka muuttavat skenaariota. Skenaa-
riolla voidaan tutkia tulevaisuuden tapahtumia ja sita, etta miten eri paatokset ja valinnat
vaikuttavat lopputulokseen. Skenaarioiden luonti vaatii yksinkertaista lahestymistapaa. Ske-
naariot kuvaavat mahdollisuuksia ja vaihtoehtoisia lopputuloksia. Ne eivat ole suoria ennus-
tuksia. Eri versiot voidaan esittaa esimerkiksi diagrammeilla, ja ne auttavat hahmottamaan
eri vaihtoehtoja. Tyoskentelyssa kerataan aineistoa ja sita kerataan esimerkiksi tilastoista.
Aineiston ja laskelmamenetelmien avulla voidaan luoda analyysia. (Moilanen, Ojasalo & Rita-
lahti 2014, 146-147.)

Skenaarioiden luonti voidaan jakaa tyovaiheisiin. Ensimmaisessa tyovaiheessa tutkitaan yrityk-
sen nykytilaa. Kun nykytila on kartoitettu, voidaan siirtya toiseen vaiheeseen, jossa tutkitaan
resurssit. Resursseja tutkiessa voidaan tarkastella esimerkiksi taloduellinen tilanne, tavoitteet

ja eri megatrendien vaikutuksia. Taman jalkeen alkaa tyovaihe skenaarioiden luonnista.
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Skenaarioita tulisi olla ainakin kolme kappaletta. Skenaarioiden avulla luodaan visio, joka ker-
too millainen yritys voisi olla. Kun edella mainitut ovat valmiita, niin voidaan luoda strategia,
joka kuvaa toimenpiteita lopputuloksen saavuttamista varten. Skenaarion luonnissa tulee huo-
mioida myos ulkoiset vaikuttajat, jotka voivat vaikuttaa prosessin tekemiseen. (Moilanen,
Ojasalo & Ritalahti 2014, 147-148.)

Tassa opinnaytetyossa hyodynnetaan skenaarioita tutkimuksen tukena. Skenaarioita on luotu

kullasta, Pankki X:n omasta tuotteesta seka inflaatiosta.
5.2.1 Inflaation skenaario

Inflaatio syo varojen ostovoimaa tililta. Lisaksi haastateltava kertoi negatiivisesta talletusko-
rosta. Koska tiedossa ei ole negatiivisen talletuskoron maaraa, se on jatetty huomiotta ske-
naariossa. Samoin laskelmassa ei ole huomioitu mahdollista pankkitilin talletuskorkoa. Teoria-
osuudessa kerrotaan inflaation olevan noin 2 % EU:n tavoitteen mukaisesti. Haastateltava ker-
toi sen olevan Yhdysvalloissa noin 5 % talla hetkella. Skenaariossa on kuvattu 3 vaihtoehtoa.
Skenaariossa varallisuus eli 2 000 000 € on tililla ilman tuottoa. Eri skenaarioissa inflaatio on 2
%, 5 % ja 0 %. Skenaariossa on myos laskettu - 2 % deflaatio. Inflaation vastakohtaa kutsutaan

deflaatioksi eli deflaatiossa rahalla saa enemman hyodykkeita kuin ennen (Visma 2021).

Kuviossa 7 naemme, etta tilanteessa, jossa inflaatiota tai deflaatiota ei tapahdu, ei rahan
arvo muutu. Eli 3 vuoden paasta ostovoima olisi pysynyt samana. Jos syntyisi deflaatio 2 %
vuosimuutoksella, niin rahalla saisi enemman kuin talletushetkella ja pankkitilin 2 000 000 €
arvo vastaisi ostovoimaltaan mitattuna 3 vuoden paasta 2 122 416 euroa. Eli samalla kahden
miljoonan summalla saisi enemman hyodykkeita kuin talletushetkella. Jos Inflaatio pysyisi ta-
saisesti 2 % vuositahdissa, niin talletussummalla ei saisi tulevaisuudessa yhta paljon hyodyk-
keita kuin ennen ja rahan arvo alenisi. Samoin inflaation olleessa 5 % voitaisiin kuvailla, etta

tililla nakyva 2 000 000 € olisi 1 684 750 € arvoinen kolmen vuoden kuluessa.
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Padoman €2M reaalisen arvon muutos deflaation ja
inflaation vaikutuksesta
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Kuvio 7: Inflaation ja deflaation vaikutus sijoitusvarallisuuteen
5.2.2 Pankki X oman tuotteen skenaario

Pankki X tarjosi tuotetta, jossa korkoa syntyi vuodessa 3,25 %. Talletuksessa ei syntynyt ku-
luja ja voitosta ei tarvitse listaamattoman yhtion maksaa veroa. Laskelmassa on huomioitu
korkoa korolle -ilmio. Opinnaytetyossa on luotu skenaario, jossa 2 000 000 € summa kasvaa
korkoa 3,25 % kolmen vuoden ajan. Kuviossa 8 ndemme, etta rahan maara on noussut 201 406
€ kolmessa vuodessa. Tililla olisi kokonaisuudessaan 2 201 406 € kolmen vuoden paasta. Arvo

on noussut noin 10,1 % kolmen vuoden aikana. Laskussa ei ole huomioitu inflaatiota.
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Kuvio 8: Sijoitus Pankki X:n tuotteeseen



35

Jos inflaatio huomioidaan, niin tililla on edelleen 2 201 406 €, mutta ostovoima voi muuttua.

Kaavion laskelmassa on oletettu inflaation nousevan 2 % joka vuosi ja korko maksetaan kerran

vuodessa.
Vuosi | Sijoitus- Korko | Inflaatio | Tuotto | Inflaatio | Ostovoima Rahaa tililla
summa € € € koron jalkeen
1 2000000 |[3,25% 2% 65 000 | 40 000 2025000€ | 2065000¢€
2 2065000 |[3,25% 2% 67 113 | 41 300 2090813€ |2132113€
3 2132113 [ 3,25% | 2% 69 294 | 42 642 2158764 € | 2201406¢€

Taulukko 2: Pankki X tuotteen arvonkehitys

Kaaviosta selviaa, etta inflaatio syo todellista ostovoimaa, vaikka tilin varallisuus lisaantyisi.
Ostovoimassa on huomioitu korosta saatu tuotto ja inflaatio. Rahaa tililla koron jalkeen kohta
kuvaa sijoitussummaa koron kanssa yhteenlaskettuna. 3,25 % korolla voitettaisiin inflaatio,
mikali se pysyisi joka vuosi tasaisesti 2 % nousussa. Sijoitetun varallisuuden ostovoima lisaan-

tyisi ja sijoitustoiminta olisi kannattavaa.
5.2.3 Kullan skenaario

Kullan hinnan kehitys on ollut positiivista viimeisen 3 vuoden aikana. Viimeisen 3 vuoden ai-
kana hinta on kehittynyt + 41,4 %. Vuoden aikainen kehitys on noin 6,7 %. Kullan hinta on
vaihdellut tarkasteluaikana. Hinta on ollut esimerkiksi 4.1.2021 noin 1586 € unssi. 2.3.2021
arvo laski ja hinta oli 1419 €. Kullan arvo oli 28.11.2021 noin 1587 euroa unssilta, joten arvon

vaihtelua on tapahtunut viimeisimman vuoden aikana. (Tavex 2021.)

Opinnaytetyossa aikaisemmin kasitellyssa kuvio 6 taulukossa voimme nahda, etta viimeisim-
man korjausliikkeiden aikana kullan arvo tippui 3,59 %. Skenaario kasittelee fyysista kultaa ja
skenaariossa kullan arvo nousisi tasaisesti vuodessa 7 %. Toisessa skenaariossa arvo nousisi en-
simmaisena vuotena 3 % ja toisena seka kolmantena vuotena 2 %. Viimeisessa skenaariossa
arvo tippuisi ensimmaisena vuotena - 4 %. Toisena vuotena sijoituksen arvo nousisi 1 % verran.
Kolmantena vuotena tapahtuisi pudotus ja arvo tippuisi 12 %. Kolmannen vuoden tiputus ku-
vaa markkinatapahtumaa, joka vaikuttaisi kullan arvoon huomattavasti. K.A Rasmussenilla
sailytyspalkkio kullalle on 0,5 % arvosta kullan maaran alittaessa 10 kilogrammaa ja 1000 g
kultaharkko maksoi 29.11.2021 52 613 € kappale (Sijoita kultaan 2021). Skenaariossa omistus
on 4 000 g kultaa, joten kuvitteellinen arvo olisi hieman 29.11.2021 hintaa pienempi eli

210 400 €. Skenaariossa on otettu K.A Rasmussenin mukainen sailytyspalkkio huomioon.
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Kultasijoituksen arvonkehitys
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Kuvio 9: Kultasijoituksen arvonkehityksen skenaariot

Kuviosta naemme, etta kullan arvon noustessa tasaisesti sijoitus olisi kannattava. Skenaa-
riossa 2 arvo kehittyisi tasaisesti kolmessa vuodessa noin 5,6 %. Skenaariossa kolme tapahtuu
kullan arvon heikentyminen ensimmaisena ja kolmantena vuonna. Toisena vuotena arvo nousi

prosentilla. Kokonaissijoituksen arvo tippuisi taten kolmessa vuodessa noin 16 %.

6  Johtopaatokset

Yrityksella on kaytossa noin 2 000 000 euroa sijoitusvarallisuutta. Lyhytaikainen sijoittaminen
tarjoaa erilaisia mahdollisuuksia. Johtopaatokset antavat toimeksiantajalle esimerkkeja ja

suuntaa, etta miten varallisuutta voitaisiin sijoittaa ja mita sijoituksissa tulisi huomioida.

Kun toimeksiantajalla on tiedossa tarkka sijoitusvarallisuuden maara, voidaan tehda sijoitus-
suunnitelma. Suunnitelma auttaa luomaan pohjan, jolta lahdetaan sijoittamaan ja milla saan-

noilla. Suunnitelmassa tulisi tunnistaa riskinsietokykya seka tuottotavoitteita.

Riskia voidaan vahentaa laittamalla sijoitusvarallisuus vakaisiin tuotteisiin. Toimeksiantajan
tulee pohtia, paljonko riskia on valmis kestamaan. Jos haetaan korkeaa tuottoa, niin silloin
riskit kasvavat tuoton mukana. Kun riskinsieto on selvilla, niin silloin voidaan tutkia eri sijoi-

tustuotteita. Myos kassavarojen likviditeettia tulee pohtia ennen sijoituspaatosta.

Toimeksiantajan tulisi huomioida eri riskeja sijoitusvaihtoehtoja tutkiessa. Opinnaytetyossa
on esitetty erilaisia riskeja, joita voi sijoituksissa syntya. Eri riskeja tulisi tunnistaa, mikali

toimeksiantaja tutkii itsenaisesti tuotteita.
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Hajauttaminen voisi olla jarkevaa, jos halutaan turvaa. Tuottoa tavoitellessa sijoitusta ei kan-
nata hajauttaa moneen eri tuotteeseen. Sijoituksesta voisi osan laittaa esimerkiksi korkosijoi-
tustuotteisiin ja osan vaihtoehtoisiin tuotteisiin. Strukturoidut tuotteet olivat tutkimuksen pe-
rusteella haastavia, mutta niista voisi saada tuottoa. Ajallinen hajauttaminen ei ole mahdolli-

sesti tarpeellista, mikali sijoittaja ostaa tuotteita esimerkiksi rahastojen kautta.

Jos yrityksella on negatiivinen talletuskorko, voisi tuotto olla ainakin sen mukaista, etta se
voittaa negatiivisen talletuskoron. Jos halutaan voittaa inflaatio, niin riskia pitaisi ottaa reip-
paasti lisaa sijoituksissa. Riskia voisi hakea esimerkiksi kehittyvilta markkinoilta. Negatiivista

talletuskorkoa vastaan voidaan jo taistella korkosijoituksilla.

Korkosijoitukset eivat ole tuottaneet paljoa talla hetkella. Tamanhetkinen markkinatilanne
antaa korkopainetta ja on mahdollista, etta korkosijoitusten tuotot tulevat pienentymaan tu-
levaisuudessa. Sijoittaja voisi paasta korkosijoituksiin kasiksi helposti rahastojen kautta. Suo-
rien tuotteiden ostaminen on haastavaa, joten tuotteiden ostaminen pankin kautta voisi olla
suositeltavaa. Korkosijoittaminen rahastojen kautta voisi sopia kuitenkin toimeksiantajalle,
koska varat olisivat likvideja ja tuotto voittaisi mahdollisen negatiivisen talletuskoron. Insti-
tuutioille suunnattu rahasto voi myos olla varteenotettava vaihtoehto, koska hallintakulut pie-

nenevat. Toki minimitalletussummat vaihtelevat instituutioiden rahastoissa.

Esimerkiksi Nordea tarjoaa korkorahastoja. Nordealta loytyy lyhyen koron rahastoa, joka sisal-
taa lyhytaikaisia korkoinstrumentteja. Nordealla on keskipitkan ja pitkan koron rahastoja.
Keskipitka tarjoaa yhdistettyja lyhyt- ja pitkaaikaisia korkoinstrumentteja, kun taas pitkan
koron rahastot sijoittavat pitkaaikaisiin usein yli vuoden pituisiin korkoinstrumentteihin ja
joukkolainoihin. Nordealla on valtiolainarahastoja, jossa riski muodostuu korkoriskista ja ra-
hasto sijoittaa joukkolainoihin, joita valtiot ja muut julkisyhteisot laittavat liikkeelle. (Nordea
2021.)

Osuuspankin rahastoista loytyy esimerkiksi lyhyisiin, pitkiin ja kehittyviin korkomarkkinoihin
sijoittavia rahastoja. Esimerkkina taulukko, jossa on osuuspankin tarjoamia erilaisia korkoihin
sijoittavia rahastoja. Taulukossa valittu jokaisesta kategoriasta satunnaisesti yksi rahasto ja

kerrottu rahaston nimi, mihin rahasto sijoittaa ja mika on ollut vuosituotto. (OP 2021.)

Luokka Nimi Mihin sijoittaa Vuosi-
tuotto
Lyhyen koron rahasto OP-Euro Eurooppalaisten pankkien, val- +0,48 %

tioiden ja muiden yritysten ly-

hyet joukkovelkakirjat
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Pitkan koron rahasto OP-korkosalkku | Maailman korkomarkkinoille yri- | + 1,01 %
tysten, valtioiden ja julkisyhti-

oiden korkoinstrumentteihin.

Kehittyva korkomarkkina OP-EMD Hard Kehittyvien talouksien yritysten | + 0,36 %
Currency Corpo- | joukkovelkakirjoihin, jolla kor-

rate IG kea luottoluokitus

Taulukko 3: OP:n tarjoamia rahastoja (OP 2021)

Haastattelussa esiin noussut talletussijoitus vaikuttaa jarkevalta vaihtoehdolta. Jos toimeksi-
antaja pystyy pitamaan varojaan kiinni siten, etta niiden ei tarvitse olla likvideja, niin sijoitus
olisi kannattava 3,25 prosentin tuotolla. Veroa ei myoskaan syntynyt voitosta. Jos koko sijoi-
tusvarallisuus olisi saatava likvidisti ulos markkinoilta, niin talloin kohde ei ole soveltuva. Jos
osa varoista voidaan sitoa pidemmaksi aikaa kiinni tuotteeseen, voisi osan varoista hajauttaa
esimerkiksi taman tyyliseen sijoituskohteeseen. Mikali koko sijoitettavissa oleva varallisuus
voidaan sitoa pidempiaikaisesti kiinni, tahan vaihtoehtoon sijoittaminen voisi olla suositelta-

vaa, koska tuottoa syntyy pienella riskilla.

Osakeyhtio joutuu Suomessa maksamaan veroa sijoituksen voitosta 20 prosenttia ja veron
maara ei muutu voittosumman noustessa (Sijoitusyhtio 2021). Pankki X:n talletuksesta ei syn-
tynyt listaamattomalle yhtidlle veroa, joten tuotto on 3,25 prosenttia vuosittain. Sijoittaessa
2 000 000 € kokonaan Pankki X:n tuotteeseen sijoitus nousisi 10,07 prosenttia 3 vuodessa ja
sijoitustuotto olisi 201 406 €. Yhtion sijoittaessa esimerkiksi korkorahastoon jouduttaisiin
maksamaan voitosta vero, joka on 20 prosenttia. Jos halutaan saada esimerkiksi korkosijoituk-
sesta sama voitto kuin Pankki X tuotteesta 3 vuodessa, pitaisi tuoton olla noin 12,59 prosent-
tia. Euromaaraisena 12,59 prosentin tuotto olisi tilanteessa noin 251 757 €. Eli vuodessa se te-
kisi noin 4,031 prosentin tuoton. Tuotosta otetaan veroa 20 prosenttia myydessa, jolloin saa-
daan sama tuotto kuin Pankki X: tuotteessa. Maksettava vero tilanteessa olisi 50 352 €. Las-
kussa on huomioitu korkoa korolle -ilmio. Eli korkosijoituksen tulisi tuottaa enemman kuin 4
prosenttia vuodessa, jotta saataisiin sama tuotto, kuin Pankki X:n tuotteesta. Taten Pankki X
tuote on varteenotettava sijoitus, koska esimerkiksi korkorahastosta on vaikea saada vuodessa

yli neljan prosentin tuottoa nykyisessa markkinatilanteessa.
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Tuoton kehitys
Pankki X:n tuote ja veronalainen sijoitustuote
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2150000 €
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paamoma verojen
jalkeen

3,25% verollinen sijoitus

Kuvio 10: Veronalainen tuote verrattuna Pankki X:n tuotteeseen

Rahamarkkinasijoitukset ovat usein alle vuoden pituisia. Koska toimeksiantaja etsii tuotteita,
jotka ovat 1-3 vuotta sijoitusajaltaan, eivat rahamarkkinasijoitukset ole sopivin vaihtoehto

toimeksiantajalle.

Strukturoidut tuotteet ovat haastavia ja ne eivat ole sopivia tilanteeseen nahden lyhytaikai-
siksi sijoituksiksi. Esimerkiksi S-pankki tarjoaa erilaisia strukturoituja sijoitustuotteita. Tuot-
teiden kautta paasee sijoittamaan esimerkiksi tuotteisiin, joihin on vaikea paasta kasiksi.
Tuotteita on paaomaturvaamattomia ja paaomaturvattuja ja tuotteilla on jalkimarkkinat ja
ne tarjoavat likviditeettia. Joukkovelkakirjalainojen alta loytyy erilaisia tuotteita, joiden
laina-ajat vaihtelevat. Satunnaisesti valittuna S-Pankilla on esimerkiksi joukkovelkakirjalaina
Globaalit Korot Obligaatiot USD 2022, jossa liikkeellelaskupaiva oli 21.11.2019 ja erapaiva on
21.11.2022. Liikkeellelaskija on Natixis Structured Issuance SA. Sijoitusaika on ollut 3 vuotta
ja erapaiva on 21.11.2022. Minimimerkinta on ollut 20 000 USD dollaria, joka vastaa nimellis-
arvoltaan kahtakymmenta 1000 dollarin obligaatiota. Tuotteen jalkimarkkinoista kerrotaan,
etta tuotteeseen sijoittamista ei suositella, mikali varat tarvitaan ennen erapaivaa, koska
hinta voi vaihdella voimakkaasti. Tuotto on alusta -5,50 %. S-Pankki tarjoaa useampaa struk-
turoitua tuotetta eri pituisilla laina-ajoilla ja tuotot vaihtelevat tuotteiden valilla. Osassa
tuotteita tuotto on ollut myos korkeaa. (S-Pankki 2021.)

Strukturoidut tuotteet eivat ole aina likvideja ja kesken juoksuajan myynti saattaa aiheuttaa
kuluja ja tappioita sijoittajalle. Toimeksiantajan ei kannata antaa isoa painoarvoa struktu-
roiduille tuotteille, koska ne ovat monimutkaisia, vaikeita ymmartaa ja riskit kasvavat verrat-

tuna esimerkiksi korkosijoituksiin.
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Vaihtoehtoisista tuotteista raaka-aineet voisivat toimia turvana markkinaromahdusta vastaan,
vaikka koronapandemian aiheuttaman markkinaromahduksen aikana kulta ei toiminut turvasa-
tamana, kuten aikaisemmissa romahduksissa. Kuitenkin historiallisesti kulta on ollut hyva tur-
vasatama, joten se voisi olla suositeltava sijoituskohde. Hopea omistaa korkeamman riskin,
joten keskittyisin enemman kultaan vaihtoehtoisista tuotteista. Fyysista hopeaa ostaessa jou-
tuisi maksamaan arvolisaveroa. Fyysisesta kullasta esimerkiksi kultaharkon muodossa ei synny
arvolisaveroa. Toimeksiantaja voisi myos ostaa kultaa esimerkiksi fyysisena kultaharkkona tai

ETF:n kautta, mutta se vaatisi LEI-tunnuksen.

Suomesta voi hankkia fyysista kultaa esimerkiksi kultaharkon muodossa K.A.Rasmussenilta. Si-
joituskulta sailytetaan holvissa Suomessa. Sijoittaja omistaa kullan, mutta valittajalla on vas-
tuu sailytyksesta. Minimimaara sailytyksessa on 1 kg. Palvelussa syntyy kustannuksia ja hinta
on 0,5 % arvo maarasta tai minimisummaltaan 620 € vuodessa, jos maara on alle 10 kg. Saily-
tettavan kullan maara vaikuttaa hintaan. Kullan voi myos noutaa itselleen maksua vastaan.
(Sijoita kultaan 2021.)

Joukkorahoitus voi tarjota mahdollisuuksia sijoituksille. Pankkiiriliikkeet eivat juurikaan tar-
joa tuotteita. Joukkorahoitusta varten ostot tehdaan omilta alustoilta, mutta riskit ovat kor-
keampia, kuin esimerkiksi pankin tarjoamissa korkosijoituksissa. Joukkorahoituksessa mahdol-

lisuus voisi tulla lainoituspuolelta.

7  Yhteenveto

Opinnaytetyo tehtiin yhteistyossa toimeksiantajan kanssa. Tutkimuksessa keskityttiin loyta-
maan toimeksiantajalle sijoituskohteita ylimaaraisille kassavaroille. Opinnaytetyo aloitettiin
syksylla 2021 ja se valmistui joulukuussa 2021. Opinnaytetyossa perehdyttiin ensin tutkimuk-
seen ja teoriaan. Teorian pohjalta luotiin laadullinen puolistrukturoitu haastattelu Pankki X:n
kanssa seka skenaarioita. Opinnaytetyon aikana kommunikoitiin toimeksiantajan kanssa opin-

naytetyon etenemisesta ja tarkennettiin kysymyksia.

Haastattelu toteutettiin etana covid-19 pandemian takia. Haastattelusta saatiin lisatietoa
johtopaatoksia varten. Tutkimuksen pohjalta luotiin esimerkkeja sijoitusvaihtoehdoista. Esi-
merkeista poistettiin lilan haasteelliset tai sopimattomat sijoitustuotteet toimeksiantajalle.
Esimerkiksi korkosijoitukset sopisivat toimeksiantajalle, kun taas strukturoidut tuotteet koet-

tiin liian haastaviksi lyhytaikaiselle sijoittamiselle.

Toimeksiantaja voisi esimerkiksi laittaa varallisuudesta osan korkorahastoon ja osan talletussi-
joitukseen. Tilanteessa tosin vain osa varoista olisi likvideja ja osa epalikvideja. Pankki X:n
tuote saisi mahdollisesti varmaa tuottoa ja korkorahaston tuotto olisi epavarmempaa vallitse-

vassa markkinatilanteessa. Pankki X:n tuote olisi varteenotettava sijoitus, jos koko
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sijoitusvarallisuus voidaan sitoa epalikvidisti kyseiseen tuotteeseen. Korkorahastot tarjosivat
erilaisia vaihtoehtoja sijoituksille ja toimeksiantaja voisi valita oman riskinsietokykynsa mu-
kaista tuotetta. Toimeksiantajan ajan riittaessa laajaan markkinatutkimukseen voisi harkita
suoria sijoituksia. Suorat sijoitukset esimerkiksi joukkovelkakirjoihin ovat kuitenkin erittain

haastavia ja se vaatisi ammattilaista sijoitusten toteuttamiseksi.
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