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KASITTEIDEN MAARITTELY

BETA-KERROIN
Riskikerroin, jolla mitataan osakkeen markkinariskié ja kokonaistuoton riippuvuutta verrattuna sijoi-

tusmarkkinoita saatavaan keskiméairiiseen tuottoon.

BONDI

Joukkovelkakirja eli joukkolaina, yli vuoden mittainen rahoitusinstrumentti.

DURAATIO
Joukkolainan korkoriski, joukkovelkakirjalainasta saatavien kuponkikoron ja nimellisarvon painotettu

keskimédriinen juoksuaika, kun painokertoimina kiytetdan kassavirtojen maksuaikaa.

EFT

Rabhasto, jolla kiydédén kauppaa porssissa.

ETC

Rahasto, joka seuraa raaka-aineen tai raaka-aineindeksin hinnankehitysta.

ETN
Porssissd noteerattu arvopaperi, johon liittyy liikkeellelaskijan lupaus kohdeindeksin mukaisesta tuo-

tosta seka riski menettdd sijoitettu padoma osittain tai kokonaan.

EURIBOR
Euribor, joka tulee sanoista Euro interbank offered rate, on euroalueen rahamarkkinoiden viitekorko ja

sitd kdytetddn lainojen ja talletusten viitekorkona.

HEDGERAHASTO

Sijoitusrahasto, jonka tavoitteena on kasvattaa arvoa riippumatta markkinatilanteesta.

JOHDANNAINEN
Tarkoittaa riskienhallinnan tai tuoton tavoitteluun kéytettdvaa sijoitustuotetta, jonka arvo perustuu jon-

kun toisen arvopaperin arvoon. Johdannaisia ovat optiot, termiinit, swapit ja futuurit.



KILA

Kirjanpitolautakunta.

LEI
EU-lainsddddnnon vaatima tunnus, jota yritykset ja yhteisot tarvitsevat porssissd noteerattujen johdan-

naisten ja muiden arvopaperien kauppoihin.

LIKVIDITEETTI
Tarkoittaa maksuvalmiutta ja kykya suoriutua maksuista sekd kuinka vaivattomasti saadaan jokin

omaisuuserda muutettua rahaksi.

OIKEUDELLINEN KONSTRUKTIO
Oikeustieteessd kaytetty termi, joka tarkoittaa oikeushenkil6d, esimerkiksi yhteisod. Tarkoitetaan yri-
tystd tai yhteisod, jolla on samat oikeudet kuin ithmisilld eli oikeus saada oikeuksia ja vastata velvolli-

suuksista.

PK-YRITYS

Lyhenne, jota kdytetddn pienistd ja keskisuurista yrityksista.

PRH

Patentti- ja rekisterihallitus.

PRIMEKORKO
Pankin oma viitekorko, joka muuttuu muutaman kerran vuodessa. Siihen vaikuttavat peruskorko, in-

flaatio-odotukset ja pankkien véliset lainauskorot.

PRIVATE BANKING

Kokonaisvaltainen yksilollinen varallisuudenhoito palvelu.

REFERENSSIHINTA

Heikommin kehittyneen osakkeen paditdsarvo verrattuna alkuarvoon vuosittaisena arvostuspaivana.



R2 CRYSTAL
Erikoissijoitusrahasto, joka sijoittaa maailmanlaajuisesti ja tehokkaasti hajauttaen varoja huolellisesti

valittuihin hedgerahastoihin.

SUURYRITYS
Kirjanpitovelvollinen, jolla ylittyy véhintddn kaksi raja-arvoa péattyvilla ja sitd edeltdvalla tilikau-
della: taseen loppusumma on 20 000 000 euroa, liikevaihto on 40 000 000 euroa, tilikauden aikana yri-

tyksen palveluksessa on keskiméérin 250 henkiloa.

VAPAA KASSAVIRTA

Yrityksen varat, joista on vihennetty liiketoiminnan ja investointien rahat (FCF, Free Cash Flow).

YLEISEN EDUN KANNALTA MERKITTAVA YHTEISO
Suomalainen yhteiso, jonka osakkeella, velkakirjalla tai muulla arvopaperilla kiydian kauppaa arvopa-
perimarkkinalain mukaisilla markkinoilla tai luottolaitostoimintalain mukainen luottolaitos tai vakuu-

tusyhtidlain mukainen vakuutusyhtio.

YTJ
Yritys- ja yhteisotietojérjestelmd, josta voidaan hakea tietoja kaikista Y-tunnuksen omistavista yrityk-

sistd. Tadlla nakyy myos yritykselle tai yhteisolle myonnetty LEI-tunnus ja sen myontdmispéiva.
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1 JOHDANTO

Pk-yritykset eli pienet ja keskisuuret yritykset kokevat usein vapaan kassavirran sijoittamisen vaikeana
ja hankalana. Yritykset ei valttdmaittd edes huomaa, ettd niiltd 10ytyy varoja, joita voidaan sijoittaa.
Yrityksessd ei ehdité tulkita kirjanpidon lukuja ja mahdollisuus sijoittamiseen saattaa tuntua vieraalta.
Tama saattaa olla syynd pienimuotoiseen tai ldhes olemattomaan sijoitustoiminnan harjoittamiseen ja
sen seurauksena menetettyihin sijoitustuottoihin. Taustalla saattaa olla pelko likviditeetin heikkenemi-
sestd seka siitd, kuinka nopeasti omaisuusera tai sijoitukset voidaan tarvittaessa muuttaa rahaksi. Har-

vemmin pk-yritykset osaavat hyodyntéé sijoituksissaan eri riskitasojen lyhyita tai pitkié sijoitusaikoja.

Sijoittaminen on kiinnostanut minua jo kauan ja olin innostunut, kun autoalalla pitkdan toiminut toi-
meksiantajayritys pyysi minua kartoittamaan tissd opinndytetydssa. Erityisesti haluttiin tietdd, millai-
sia eri sijoittamisen vaihtoehtoja sijoitusmarkkinoilta 16ytyy pk-yritykselle, joka haluaa aloittaa sijoit-
tamisen kdyttien siithen vapaata kassavirtaa. Toimeksiantajayritys halusi pysyd anonyymind, joten
tdmi opinndytetyd tehdédén yleiselld tasolla ja sen toiminnallisessa osuudessa kéytetddn apuna kuvit-
teellista yritystd ja sen kuvitteellisia tilinpaétdstietoja. Olen itse tehnyt sijoituksia mututuntumalla seké
sijoitettavan mééran ettd sijoituskohteiden suhteen ja muutaman kerran jopa onnistunut ajoituksessa.
Sijoitusmarkkinoilla on valtava mééra erilaisia sijoitustuotteita eri tuottomahdollisuuksilla ja sijoitus-
ajoilla, ja ne sopivat sijoittamiseen sekd yksityishenkildlle ja yritykselle. Sijoittamista on vaikea oppia
kirjoista lukemalla, riskit on hyva selvittda etukédteen. Onnistuneen sijoittamisen taustalta 16ytyy paitos

sijoittamisen aloittamisesta, riskinsietokyvyn tunnistamisesta ja sijoittamissuunnitelman tekemisesta.

Opinndytetyon teoriaosassa kdydaén ldvitse rahoitus-, kassavirta- ja vapaan kassavirran -laskelmat,
jotka havainnollistavat miten yrityksen varat riittdvit tavanomaiseen litketoimintaan ja jaako yrityk-
selle ylipdataan yliméariisid varoja esimerkiksi sijoittamista varten. Tdméan perusteella yrityksen on
helpompi tehdi paétds, miten ja mihin kannattaisi sijoittaa. Pk-yrityksissd vapaan kassavirran sijoitta-
minen saattaa jaddd kokonaan tekemattd, koska kirjanpitolaki ei edellytd rahoitus- ja kassavirtalaskel-
mien tekemistd ja timé prosessi saatetaan kokea hankalaksi seké aikaa vievéksi. Lisdksi selvitetdin,
kuinka sijoittaminen voidaan aloittaa ja mita kaikkea siind tulisi ottaa huomioon. Sijoittamisen aluksi
tehddén sijoitussuunnitelma. Suunnitelmassa kartoitetaan muun muassa sijoittajan perusasioita; sijoi-
tusbudjettia, riskinsietokykya ja tuottohakuisuutta. Sijoitussuunnitelma auttaa 10ytaméén sijoittajalle

oikeanlaiset sijoitustuotteet. Ndiden asioiden lisdksi kdsitelldén muita sijoittamisessa huomioitavia



seikkoja seké sijoittajan riskinhallintaa. Teoriaosan loppupuolella tutustutaan erilaisiin sijoituskohtei-

siin ja -vilineisiin sekd niiden ominaisuuksiin ja riskeihin.

Opinndytetyon toiminnallisessa osuudessa késitellddn ldpikdytyja asioita kayttden esimerkkind kuvit-
teellista pk-yritystd Pienyritys A:ta. Case-yritykselle lasketaan ensin rahoitus- ja kassavirtalaskelmat
kéyttden apuna kuvitteellisia lukuja ja tilinpaatostietoja. Saatujen lukujen perusteella tehddén sijoitus-
suunnitelma ja -pdétos sijoitettavista varoista ja mietitddn yritykselle parhaiten soveltuvat sijoitustuot-
teet ja -vilineet. Tavoitteena esimerkissd on 10ytda case-yritykselle helposti hallittavat sekd parhaim-

mat tuotot mahdollistavat ratkaisut ottaen samalla huomioon sijoitusten riskitasot ja sijoitusajan pituus.

Téssd opinndytetydssd on kiytetty merkittdvimpind ldhteind vuonna 2019 ilmestynyttd Juha-Pekka
Kallungin, Minna Martikaisen ja Jaakko Niemeldn teoksen Ammattimainen sijoittaminen 8tta painosta

sekd Suomen Porssisddtion vuonna 2017 julkaisemaa Osakeopasta.



2 PK-YRITYKSET JA SIJOITTAMINEN

Pk-yritykselld tarkoitetaan pienid ja keskisuuria yrityksid. Pk-yrityksissé tydskentelee alle 250 tyonte-
kijda, niiden liikevaihto on enintéén 50 miljoonaa euroa vuosittain tai taseen loppusumma on enimmil-
144n 43 miljoonaa euroa. Lisdksi pk-yritysten pddomasta tai osakkeiden miéréstd enintdén 25 %:a saa
olla sellaisen yrityksen omistuksessa, jota ei voida kutsua pk-yritykseksi. Pk-yritykset voidaan jakaa
vield erikseen pieniin ja keskisuuriin yrityksiin. Pienet yritykset tyollistévit alle 50 tyontekijdd, niiden
litkevaihto ja taseen loppusumma ovat molemmat enintdén 10 miljoonaa euroa. (Tilastokeskus a.)
Vuonna 2020 Suomessa oli Tilastokeskuksen, Yritysten rakenne- ja tilinpaatostilaston (Tilastokeskus
2021) mukaan kaikkia yrityksid yhteensd 368622. Ndista keskisuuria yrityksid oli 3075, pienié yrityk-
sid 17052 ja ne tyollistivat yhteensd 621000 tyontekijaa (Tilastokeskus 2021).

Pk-yrityksissd kéytetddn sijoittamista suhteellisen vdhdn kassanhallinnan apuna. Pk-yritykset suhtautu
vat usein sijoittamiseen ennakkoluuloisesti ja vihattelevasti. Sijoittamisen kustannukset mielletddn
liian suuriksi ja ajatellaan, ettd sijoittaminen on aloitettava suurella summalla. Sijoitusriskien ottami-
nen saattaa pelottaa eiké pk-yrittdjalla ole aikaa perehtyé sijoittamiseen. Sijoittaminen kannattaisi kui-
tenkin aloittaa heti, kun pk-yrityksen toiminta on vakiintunut. Sijoittaminen on helppo aloittaa otta-
malla yhteyttd pankkiin tai pankkiirilitkkeeseen ja tekemdlla sijoitussopimus, kdymalld sijoitusprofiili
lavitse sekd avaamalla arvo-osuustili. Sijoittamisen voi aloittaa esimerkiksi sijoittamalla kuukausittain
pienen summan rahastoihin, jolloin sijoittamisen kulut eivét nouse korkeiksi. Samalla sijoittamisen ris-

kit pienenevit, kun varoja hajautetaan useampaan sijoituskohteeseen. (Karjalainen 2019.)



3 RAHOITUSLASKELMA, KASSAVIRTA JA VAPAA KASSAVIRTA

Pk-yrityksen on helpompi tehdd pditds sijoittamisen aloittamisesta, kun tiedetddn riittavatkd, yrityksen
varat liiketoiminnan kayttoon. Yrityksen kirjanpidosta saatavien lukujen avulla voidaan tehda erilaisia
rahoitus- ja kassavirtalaskelmia, joista selvidd, riittdvatko yrityksen varat sijoittamiseen. Yleisimpid

yrityksissd kéytettyjéd laskelmia ovat rahoituslaskelma, kassavirran ja vapaan kassavirran laskelmat.

Rahoituslaskelma antaa tietoa tilinpadtoksen kéyttéjille siitd, mistd tuloista yrityksen rahavirta koostuu
ja mihin rahavirran rahoja on kiytetty. Laskelmassa rahavirrat ovat omina erindén. (Yritystutkimuksen
tilinpaétdsanalyysi 2011, 59.) Kirjanpitolain mukaan tilikaudella liikkuneet rahavirrat on esitettava ra-
hoituslaskelmalla eli rahavirtalaskelmalla, josta selvidd yrityksen varojen hankinta ja kaytto tilikauden

ajalta. (Koski 2012, 87.)

Kassavirralla tarkoitetaan yksinkertaisimmillaan, yritykseen tulleen rahan ja sen kdyton erotusta. Kas-
savirtalaskelman avulla saadaan selville, ovatko yrityksen kirjanpidon mukaiset myyntitulot riittdneet
kattamaan yrityksen toiminnan menot, rahoituskulut, verot seké investoinnit, lainojen lyhennykset ja
mahdollisesti voitonjaon (Yritystutkimuksen tilinpaatosanalyysi 2011, 52.) Myds Luukkosen (2020)
mielestd kassavirtalaskelma ja sen seuraaminen on yrittdjén arjen keskeisimpid asioita. Kassavirran
avulla pystytdén seuraamaan, miten rahat riittdvit yrityksen tavanomaiseen liiketoimintaan lyhyell4 ja

pitkalld aikavélilla. (Luukkonen 2020.)

Vapaa kassavirta (FCF) perustuu kassavirtalaskelmaan ja se kertoo, kuinka paljon yritykselld on varoja
kéytettdvissd tavanomaisten litketoiminnan menojen ja investointisijoitusten jilkeen. Lisdksi lasketun
vapaan kassavirran avulla sijoittaja saa selville asioita, joita ei tuloslaskelmasta tai taseesta 16ydy. Va-
paan kassavirtalaskelman avulla saadaan selville, paljonko yritys voi jakaa osinkoja omistajille ja mak-

saa pddomasijoituksia sijoittajille takaisin. (Erkkild 2016.)

3.1 Kirjanpitolautakunnan yleisohjeen mukainen rahoituslaskelma

Kirjanpitolautakunta (KILA) on antanut kirjanpitovelvollisille yleisohjeen, kuinka maksuperusteinen

rahoituslaskelma tehdéén kirjanpitoasetuksen sdanndsten mukaisesti. Kirjanpitoasetuksen 2 luvun 1



§:n mukaan rahoituslaskelman tulee havainnollistaa kolmen eri osa-alueen rahavirrat. (Koski 2012,
87-88.)

Kirjanpitolain 3 luvun 1 §:n 1 momentin 3 kohdassa tarkoitetussa rahoituslaskelmassa on
oltava:

1) liiketoiminnan rahavirta, joka osoittaa, missd maarin kirjanpitovelvollinen on
pystynyt tilikauden aikana liiketoimintansa avulla tuottamaan rahavaroja toimin-
taedellytysten sdilyttimiseen, tuoton maksamiseen oman padoman sijoittajille,
uusien investointien tekemiseen ja lainojen takaisinmaksuun ulkopuolisiin rahoi-
tusléhteisiin turvautumatta.

2) investointien rahavirrat, jotka tuovat esiin rahavirtojen kdyton, jonka kirjanpito-
velvollinen on toteuttanut tulevan rahavirran kerryttamiseksi pitkélld aikavalilla;
seké

3) rahoituksen rahavirrat, joista kdy ilmi oman ja vieraan pddoman muutokset tili-
kauden aikana. (Mukaillen Kirjanpitoasetus 30.12.1997/1339, 2 luku, 1 §.)

Rahoituslaskelma voidaan tehdé joko suorana tai epdsuorana. Suorana tehtiva rahoituslaskelma on tar-
kempi, mutta paljon vaativampi ja siind liiketoiminnan rahavirrat esitetdéin bruttoméarédisind. Epasuo-
rana tehtéva rahoituslaskelma on helpompi laatia ja se on kiytossé yleisemmin. Téssd laskelmassa lii-
ketoiminnan rahavirta esitetdan nettomaardisend. (Jylhd 2016.) Epdsuoraa rahoituslaskelmaa (TAU-
LUKKO 1.) kdytetdédn yleensa tilinpdatoksissd (Koski 2012, 92). Kirjanpitolain mukaan pk-yrityksen
ei tarvitse laatia tilinpdétoksen liitteeksi rahoituslaskelmaa. Rahoituslaskelman esittimisvelvollisuus
on suuryrityksilld ja yleisen edun kannalta merkittévilld yhteisdilld eli arvopaperimarkkinoilla olevilla
yrityksilld, luottolaitoksilla ja vakuutusyhtioilld. (Kirjanpitolaki 30.12.1997/1336, luku 3, 1 §.) Koski
(2012, 90) kuitenkin suosittelee pk-yrityksille rahoituslaskelman laatimista. Laskelman avulla on hel-
pompi johtaa yritysté ja sen eri litkketoimintayksikoitd. Lisdksi rahoituslaskelman avulla on helppo

osoittaa miten eri toiminnot vaikuttavat rahavirtojen liikkeisiin.

TAULUKKO 1. Malli Kirjanpitolautakunnan yleisohjeen mukaisesta epésuorasta rahoituslaskel-
masta (mukaillen Koski 2012, 89)

Liiketoiminnan rahavirta:
Voitto/tappio ennen tilinpaitossiirtoja ja veroja
Oikaisut:
Suunnitelman mukaiset poistot (+)
Rahoitustuotot (-) ja kulut (+)
Rahavirta ennen kéyttopddoman muutosta
Kayttopidoman muutos

Lyhytaikaiset korottomat liikesaamiset lisdys (-) tai vihennys (+) (Jatkuu)



TAULUKKO 1. (jatkuu)
Vaihto-omaisuuden lisdys (-) tai vihennys (+)
Lyhytaikaiset korottomat velat lisdys (+) tai vdhennys (-)
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituserié ja veroja
Muista litketoiminnan rahoituskuluista maksetut korot ja maksut (-)
Maksetut vilittomat verot (-)
Liiketoiminnan rahavirta
Investointien rahavirrat:
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin (-)
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden luovutustulot (+)
My®onnetyt lainat (-)
Investoinnit muihin sijoituksiin (-)
Investointien rahavirrat
Rahoituksen rahavirrat:
Oman padoman maksulliset korotukset (+)
Lainojen nostot (+) ja lyhennykset (-)
Maksetut osingot ja muu voitonjako (-)
Maksetut konserniavustukset (-)
Rahoituksen rahavirrat

Rahavarojen muutos (Liiketoiminta + Investoinnit + Rahoitus)

3.2 Kuukausittain tehtivi kassavirtalaskelma

Pk-yrityksen johtaminen ja sijoittamisen suunnittelu on kuitenkin helpompi tehdi joka kuukausi tehté-
vén kassavirtalaskelman avulla. Kassavirtalaskelma laaditaan suoralla menetelmilld (TAULUKKO 2.)
bruttoméaéariisena ja laskelmaan kirjataan joka kuukaudelta toteutuneet rahavirrat sekd tehdddn ennus-
teet tuleville kuukausille timénhetkisten tietojen perusteella. (Koski 2012, 90-91.) Kassavirtalaskel-
man avulla ndhdddn kuinka yrityksen rahavirrat jakautuvat, misté yritykseen tulee rahaa ja mihin sité
menee. Laskelman avulla yrityksen on helpompi seurata kuukausittain maksuvalmiutta ja sen muutok-
sia. Kasvavalla yritykselld on isommat menot ja sen kannattaa hyodyntdd kassavirtalaskelmaa sekéd
hoitaa maksut tulojen mukaisesti, jolloin maksuvalmius eli likviditeetti pysyy hallinnassa. (Koski

2012, 107.)



TAULUKKO 2. Esimerkki suoralla menetelmailld tehdysta vastaperustetun yrityksen kassavirtalaskel-
masta (mukaillen Koski 2012, 103—104)

Kuukausi

Alkusaldo
KASSAANMAKSUT (+)
Kassaanmaksut, myynti alv 0 %
Kassaanmaksut, muut alv 0 %
Laskutetut alv:t

Yhteensé

KASSASTA MAKSUT (-)
Ostot (sis. alihankinta) alv 0 %
Henkildstokustannukset
Vuokrat

Markkinointi, alv 0 %

Muut alv 0 %

Ostojen alv

Verottajalle tilitettdva alv
Yhteensé

Liiketoiminnan kassavirta (=)
INVESTOINNIT (-)

PAAOMA- JA LAINA-
RAHOITUS

Osakepddomasijoitukset (+)
Pédomalainat (+)

Lainat rahoituslaitoksilta (+)
Lainojen lyhennykset (-)

Korot (-maksut/ +saamiset)
Muut

Rahoituksen kassavirta yhteensd
Kassan muutos (=)

Loppusaldo

Tammi

Helmi

Maalis

jne.

Toteutunut Toteutunut Toteutunut Ennuste

0

1500

250
1400

756
-756
3906
-3906
-3000

3000

5000

8000
1094
1094

1094

2000

480
2480

1000
1800
250

450
408
-648
3908
-1428

-1428
-334

-334

4200

850
1212
6262

1400
1800
250
800
400
684
-120
5334
928

0
928
594

594

6000

1440
7440

1800
1800
250

500
612
708
4962
2478

2478
3072

Yhteensa

12200

5700
5400
1000
2200

150

3000

3000

5000

3072



Taulukossa 2. liiketoiminnan kassavirta késittdd asiakkailta saatavat kassatulot ja toimittajille maksetut
kassamenot ostoista ja palveluista. Yleensi liiketoiminnan kassavirran tulee olla positiivinen, koska
yrityksen kassatulojen on oltava pitkélld aikavililld suurempia kuin yrityksen menot, jotta yritykselld
on mahdollista selviytyd maksuistaan ja jatkaa liiketoimintaa. Taulukon esimerkissd vastaperustettu
yritys aloitti toimintansa ja hyvin usein aloittavilla yrityksilld liiketoiminnan kassavirta on aluksi nega-
tiivinen, kuten taulukosta ndhdain. Jo kahden ensimmaiisen kuukauden jilkeen yrityksen kassavirta on

kuitenkin k&éntynyt positiiviseksi ja yritys ennustaa jatkossakin toiminnan tulojen kasvavan.

3.3 Vapaa kassavirta

Vapaa kassavirta saadaan selville kassavirtalaskelmasta litketoiminnan ja investointien rahavirtojen
avulla. Liiketoiminnan rahavirroista voi tulkita, miten yritys on suoriutunut saamillaan myyntituloilla
yrityksen toiminnasta johtuvista juoksevista menoista ja muista yrityksen litketoiminnan valttamatto-
mistd kuluista. Mikali liiketoiminnan rahavirtojen erotus on positiivinen, se tarkoittaa, ettd rahaa on
jadnyt enemmin kuin yritystoimintaan on mennyt ja yritys pystyy jakamaan voittoa tai investoimaan.
Investointien rahavirtoihin kuuluvat aineelliset ja aineettomat kéyttdomaisuuden hankinnat ja niiden

myynnit, esimerkkeind koneiden ja kaluston hankinnat seka yritysostot. (Erkkild 2016.)

Vapaalla kassavirralla tarkoitetaan tarvittaessa vuosittain yrityksestd ulosnostettavien varojen maarai,
josta on vdhennetty yhtion perusliiketoimintaan liittyvat kulut. Vapaata kassavirtaa kdytetddn yrityksen
investointien hankkimiseen, osinkojen maksuun ja osakkeiden ostamiseen. Yrityksen vapaan kassavir-
ran kasvuvauhti on suurin piirtein samoissa bruttokansantuotteen kasvunopeuden kanssa. Perusteluna
tdlle on se, ettd hitaammin kasvavilla aloilla kilpailu on vidhdisempia ja jiljelle jaavat yritykset kasva-
vat paremmin. Nopeammin kasvavilla aloilla kilpailua on enemmain ja yleensé kasvuvauhti tasaantuu

ja hidastuu pidemmalld ajanjaksolla. (Huovinen 2020.)



4 SIJOITTAMISEN ALOITTAMINEN

Sijoittaminen alkaa yrityksen paétoksellé ldhted sijoittamaan yritykselle kertynyttd vapaata kassavirtaa.
Témin pédatoksen jalkeen on mietittdvi, millainen sijoittajaprofiili yritykselld on, millaista riskié yri-
tyksessd ollaan valmiita ottamaan ja millaisia tuotto-odotuksia sijoituksille asetetaan. Kuinka pitkalla
aikavililla sijoittaminen voidaan tehdd ja miten sijoitus kannattaisi hajauttaa? Onko yrityksessd kenel-
lakdan kokemusta ennestdin sijoittamisesta ja 10ytyyko aikaa omien tdiden ohella seurata sijoitusten
muutoksia vai onko kuitenkin parempi kayttia sijoittamisessa ammattilaisten apua? (Kallunki, Marti-

kainen & Niemeld 2019, 2.)

Sijoittamisen yleistyessé on sijoittajien suojaksi tehty sddnnoksié, joiden mukaan pankkien ja muiden
sijoituspalveluyritysten velvollisuutena on tehtéva jokaiselle sijoittajalle huolellinen kartoitus. Yrityk-
sen kannattaa laatia ensimmadiseksi sijoitussuunnitelma, jossa kartoitetaan sijoittamisen perusasiat,
budjetti, riskiprofiili ja sijoitusaika, ja se miten sijoittaminen aiotaan tehda seké lisdksi sijoittamisen
tyyli. Sijoitussuunnitelmasta selvidd, millainen sijoittaja yritys on ja millaisen riskin yritys haluaa ja

uskaltaa ottaa. (Kallunki ym. 2019, 43-49.)

4.1 Sijoitussuunnitelma

Sijoitussuunnitelma aloitetaan aina tekemélld sijoittajalle kysymyksid huolellista kartoitusta varten.
Yrityksessd ndihin sijoittamista koskeviin kysymyksiin vastaa henkild, jolla on oikeus tehda paitoksia
yhtion rahojen sijoittamisesta. Pankeilla ja sijoituspalveluyrityksilld 16ytyy omilta nettisivustoilta sijoi-
tusprofiilikysely, johon kirjaudutaan omilla palvelutunnuksilla. Kysely voidaan tehdd myds tapaami-
sessa sijoitusneuvojan kanssa. Sijoittajan turvaksi tehtidvéssa perusasioiden huolellisessa kartoittami-
sessa kdytetddn apuna muun muassa kysymyksid, joita kdydédan lavitse taulukossa 3 (Kallunki 2019,

43-49.)

Osakeyhtidlain mukaan osakeyhti6é on oikeudellinen konstruktio ja timén perusteella yhtidssd on ol-
tava luonnollisia henkil@itd, jotka ovat kykenevid asemansa ja osakeyhtidlain edustamissddtelyn mu-
kaan kelvollisia ja toimintavaltaisia edustamaan yhtioté ja tekeméén sitd koskevia paédtoksid (Immonen

& Villa 2019, 56.)
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TAULUKKO 3. Esimerkki sijoitussuunnitelmaan liittyvistd kysymyksistd (mukaillen Kallunki 2019,

43-49)

Sijoittajan perusasiat

Sijoittajan ammatti

Millainen koulutustaso sijoittajalla on?

Onko sijoittajalla finanssialan koulutusta?

kylli O e

Kuinka monen vuoden sijoituskokemus sijoitta-
jalla on?

ei kokemusta
alle 3 vuotta
3-5 vuotta
yli 5 vuotta

Miti sijoituspalveluja sijoittaja tuntee?

toimeksiannot ilman sijoitusneuvontaa
sijoitusneuvonnan
omaisuudenhoitopalvelut

OO0O0o0Oo0og) O

siinsa?

Ovatko seuraavat sijoitustuotteet sijoittajalle tuttuja ja onko sijoittaja kayttinyt niiti sijoituk-

O Sijoitusrahastot

O On kéytetty viimeisen kahden vuoden aikana

L Erikoissijoitusrahastot

sijoituskerta/vuosi

O On kéytetty viimeisen kahden vuoden aikana

keskimédriinen sijoitus/kerta

L Vakuutussijoitukset

sijoituskerta/vuosi

O On kéytetty viimeisen kahden vuoden aikana

keskimédriinen sijoitus/kerta

Osakkeet ja johdannaiset
Saannellyn markkinan osakkeet
Warrantit ja muut optio-oikeudet
EFT/ETC/ETN
Joukkovelkakirjalainat
Strukturoidut joukkovelkakirjalainat

OO0000O0O

I On kéytetty viimeisen kahden vuoden aikana

Yrityksen sijoittamisen apuna kannattaa kayttdd vapaan kassavirran laskelmaa. Sen avulla on helppo
ndhdi, kuinka paljon yritykselld on enimmilldén mahdollisuus sijoittaa. (Erkkild 2016.) Samalla kan-
nattaa myos miettid, millaisella summalla yritys sijoittaa. Sijoitetaanko suurempi summa kerran tai
useampia pienid summia vai olisiko sdénndllinen kuukausisijoitus sittenkin parempi? Sijoituksen suu-
ruus vaikuttaa suoraan my0s vélityspalkkioihin ja usein myds sijoituksen hoitokuluihin. (Kauppila,
Puttonen & Repo, 2020, 14—15.) Suuremman sijoituksen tekevé yritys saa helpommin yksilollistd va-
rainhoitoa Private Banking-puolella, kuten esimerkiksi erikoisrahastoja, kun taas pienemmaén sijoituk-
sen tekevé saa tyytyd yleisesti markkinoilla oleviin vaihtoehtoihin (Puttonen & Repo 2011, 19). Eri-
koisrahastoissa on saatettu asettaa minimimerkintisumma, joka saattaa olla jopa useita tuhansia euroja,

esimerkkind R2 Crystal -erikoissijoitusrahasto. R2 Crystal on rahasto, joka sijoittaa
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maailmanlaajuisesti huolella valittuihin ja hajautettuihin hedgerahastoihin, joiden tarkoituksena on
kasvattaa arvoa markkinatilanteesta riippumatta. Ndissd hedgerahastoissa on listattujen ja listaamatto-
mien yritysten osakkeita, johdannaisia, korkotuotteita, valuuttoja ja raaka-aineita. Rahastolla on oma
salkunhoitaja ja erikoissijoitusrahasto sopii sijoittajalle, joka haluaa saada korkeaa tuottoa. Taméin eri-

koissijoitusrahaston minimisijoitus on 10000 euroa. (R2 Crystal -erikoissijoitusrahasto.)

Riskiprofiililla otetaan selvéé sijoittajan omasta riskinottokyvysté. Riskinsietdamistd voidaan pohtia sel-
vittdmalld, millaista riskid yritys on valmis sietimédén sijoittamisessa (Kallunki yms. 2019, 21). Sijoi-
tusmaailmassa kéytetiin iskulausetta: “cut your losses and let your profits run” eli katkaise ajoissa
tappiosi ja anna voittojesi virrata. Kéytdnnossa kukaan ei osaa kertoa oikeaa hetked, milloin kannattaa
myyda tai ostaa. (Kauppila, ym. 2020, 29.) Kun sijoittaminen tehddidn vapaalla kassavirralla, turvataan
yrityksen péivittiiset ja kuukausittaiset toiminnot. Riskinsietokyky kertoo sijoituksista saadun hyddyn
muutoksesta ja sijoitusvarallisuuden lisdyksen suhteesta. Toisin sanoen sijoittamisessa tulisi 16ytda
tuoton ja riskin yhdistelma, jolla saisi sijoitukselle maksimaalisen hyddyn. (Kallunki ym. 2019, 22-23;
Kauppila ym. 2020, 28).

Yrityksen tulee myds miettid, millaista sijoitushorisonttia sijoittamisessa kaytetdin. Sijoitushorisontilla
tarkoitetaan aikaa, jonka yrityksen tekema sijoitus voi olla sidottuna sijoituskohteeseen. Yrityksen ta-
loudellisesta tilanteesta riippuen riskiprofiili ja sijoitushorisontin pituus vaihtelevat. Myds eri sijoitus-
tuotteiden tuotot ja niistd saadut hyodyt saattavat vaihdella suuresti sijoitusajasta riippuen. Esimerkiksi
osakkeiden arvonvaihtelut saattavat olla lyhyella sijoitusperiodilla merkittdavia ja osakkeiden arvo voi
laskea nopeasti jopa huomattavasti alle alkuperdisen hankintahinnan. Sijoitushorisontin méédrittelemi-
sessd voi kayttdd apuna ajatusta, kuinka kauan yritys voi odottaa ennen kuin 1dhtee myymaéén sijoituk-
sia, jos niiden arvot ovat laskeneet merkittavésti. (Kallunki ym. 2019, 25-26.) Sijoittamiseen liitettdvid
erilaisia riskiprofiileja ja niiden kuvauksia, niithin sopivia sijoitushorisontteja sekd niihin yleisesti liitet-

tdavid sijoitustuotteita on havainnollistettu taulukossa 4.

TAULUKKO 4. Riskiprofiilit, sijoitushorisontit ja sijoitustuotteet (Mukaillen Kallunki ym. 2019, 22,
26)

Sijoitus- Riskinottokyky Sijoitus- Sijoitustuote
profiili horisontti
Varovainen e ciotariskid 1 vuosi o riskittomat talletustilit
e sijoitettu pddoma ei saa pie- ¢ lyhyen koron rahastot
nentya
(jatkuu)
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TAULUKKO 4. (jatkuu) e pddomasuojatut rahas-
e hyviksyy pienen tuoton, tot
koska ei halua ottaa riskid o pitkdaikaiset joukkolai-
nat
Maltillinen e sietdd matalaa riskid, jos 1-3 vuotta e pédosin riskittomaét tal-
mahdollisuus parempaan letustilit, rahastot ja
tuottoon joukkolainat
e myo0s vdhdinen padoman e pieni osa sijoituksista
pieneneminen mahdollista osakesijoituksissa,
joissa riskid.
Tuotto- o sietdd kohtuullisesti riskid yli 3 vuotta o riskittomat ja riskid si-
hakuinen e voi ottaa riskin pddoman séltidvat sijoitustuotteet

pienenemisestd myos lyhy-
emmailla aikavililld, jos on
mahdollisuus saada parem-

paa tuottoa
Rohkea e sietdd paljon riskid yli 5 vuotta e suurin osa sijoituksista
e sietdd padoman pienene- on osakesijoituksia
mistd keskipitkalld aikava-
lilla

¢ haluaa hyviai tuottoa suu-
remmalla riskilla

Sijoitussuunnitelmassa pohditaan my0s yrityksen sijoitustyylid sekéd millaista tuottoa yritys haluaa
saada sijoituksilleen. Sijoitussuunnitelman aiheet késittelevit osittain paéllekkdin samoja asioita, mutta
kuitenkin hieman eri kantilta tarkasteltuna. Valitsemalla sopiva sijoitustyyli, yritykselle 16ydetién
oman tyyliset ja eettisesti sopivat sijoitustuotteet (Yleisimmat sijoittajien kdyttdmat sijoitustyylit
2021). Yritys voi pysyé sijoittamisessa uskollisena omalle arvomaailmalleen ja valita sithen sopivat
sijoittamiseen tuotteet. Mikéli yritys haluaa vastustaa jotain tiettyd yritystd tai sen toimintaa, se voi va-
lita haluaako olla lainkaan mukana sijoittamassa téllaisen yrityksen toimintaan. (Sijoittaja 2021.) Yri-
tys saattaa haluta sijoittaa pelkéstddn niin sanottuihin laatuyhtitihin eli yrityksiin, jotka ovat muuntau-
tumiskykyisid ja selviytyvit suhdanteiden vaihtuessa. Laatuyhtididen tulos pysyy vakaana vuodesta
toiseen, lisdksi niiden kannattavuus ja tilinpaétdstiedot ovat vahvalla pohjalla ja osinko kasvaa vuosit-

tain. (Heikkild 2017.)

Entd onko yritys sijoittajana aktiivinen vai passiivinen? Aktiivisuus tuo monesti lisdtuottoja, mutta sa-
malla se vaatii osaamista ja aikaa sijoitusten seurantaan. Liika aktiivisuus saattaa aiheuttaa ylimaérai-
sid kuluerid useiden ostokertojen myoti ja siten pienentdd sijoituksesta saatavia tuottoja. (Erkkilad

2020.) Poystin (2021) mukaan aktiivinen sijoittaja tekee sijoituskauppaa usein joka péivé ja etsii myos
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kansainvilisiltd markkinoilta uusia potentiaalisia sijoituskohteita. Passiivinen sijoittaja saa hyvié tulok-
sia hajauttamalla sijoitukset laajasti muun muassa eri omaisuusluokkiin, toimialoihin, useille eri mark-
kinoille ja maantieteellisesti, valttamalld perusteetonta ja turhaa kaupankiyntid seké tarkastamalla ker-
ran vuodessa sijoitukset eli tuotot ja kohteet sekd tekemélld niihin mahdollisesti tarvittavia muutoksia.

(Sijoittaja a.)

Sijoitussuunnitelmassa mietitddn, mika on yritykselle paras sijoitustyyli. Sijoitustyylit luetellaan perin-
teisesti tuottohakuisiin ja riskipainotteisiin. Tuottohakuisessa sijoittamisessa painopisteend on tuoton
saaminen. Sen maksimoimiseksi kdyddin ldvitse muun muassa eri sijoitusten arvostus- ja tilinpaétoslu-
kuja, kassavirtaa, litkevaihdon muutosta, osakkeiden markkina-arvoja, osinkojen kasvua ja monia
muita saman tyyppisid tietoja, joiden perusteella tehddén sijoitustuotteiden valinta. (Poysti 2021.) Ris-
kipainotteisessa sijoitustyylissé valitaan sijoitustuotteiksi pienemmaén riskin omaavia tuotteita, joiden
keskihajonta eli historiallisten kokonaistuottojen poikkeama on pienté, beta-kerroin eli sijoitusten ar-
vonmaédrityksen riskikerroin on alle yksi ja yhtiot ovat riskipainotettuja, niissé on alhaisempi riski

(Poysti 2021).

Ennen sijoittamisen aloittamista yrityksessa tulee pohtia, onko kenelldkdin aikaa ja halua seurata eri
sijoituskohteiden kehitysti, niiden riskeja ja tuottoja? Kiinnostaako yrityksessa ketddn maailmantilan-
teessa tapahtuvat muutokset ja kehitys sekd niiden vaikutukset sijoitusmarkkinoihin? Tai onko yrityk-
sessd kukaan ylipadtddn kiinnostunut sijoittamisesta? Sijoittamisesta ja eri sijoitustuotteista saa valta-
vasti tietoa eri tahoilta, mutta riittddko sijoittajan kokemus ja rohkeus tehda itse sijoittamiseen liittyvid

padtoksid ilman ulkopuolista apua (Kauppila ym. 2020, 21, 29-30).

Sijoittamisen avuksi 10ytyy markkinoilta paljon erilaisia sijoittamisen ammattilaisia. Pankit, pankkiiri-
litkkkeet, henkivakuutusyhti6t ja muut sijoituspalveluyritykset, joilla on vilittdjdoikeudet, tarjoavat eri-
laisia sijoittamisen palveluja yksityisille ja yrityksille. (Kallunki ym. 2019, 286.) Yritykselld on oltava
sijoittamista varten arvo-osuustili, LEI-tunnus eli EU:n yrityksiltd ja yhteisoiltd vaatima tunnus pors-

sissd kdytdvien tuotteiden kaupankdyntiin ja lisdksi yrityksen on kaupankdyntid varten tehtiva valitta-

jén kanssa vilityssopimus (Leskinen 2021).
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4.2 Arvo-osuustili

Arvo-osuustili on sdhkdisessd muodossa oleva arvopapereiden sdilytyspaikka, johon on liitetty pankki-
tili kaupankdynnin rahaliikennetti varten. Arvopaperiporssiin listattujen osakkeiden kaupankéynnin ja
sdilyttimisen on tapahduttava arvo-osuustililld. Arvo-osuustililld olevat arvopaperit ovat arvo-osuuk-
sia, sijoittaja saa vuosittain niistd sekd niihin liittyvistd osingoista tiliotteen. Arvo-osuudet ovat muun
muassa sdhkoisid osakkeita, johdannaisia, termiinejd, warrantteja, optioita ja merkintdoikeuksia. Arvo-
osuustilejd voi olla lukematon maira eiké niille sijoitettavien varojen méadraa ole rajoitettu. Sijoittajalla
voi olla kdytdssd esimerkiksi omat arvo-osuustilit eri pankeissa ja sijoituspalveluyrityksissd. (Kuusinen

2021.)

4.3 LEI-tunnus

Yritykset ja yhteisot ovat tarvinneet LEI-tunnuksen 1.11.2017 alkaen porssissd noteerattujen johdan-
naisten ja muiden arvopaperien kauppoihin 3.1.2018 alkaen. LEI-tunnus on kansainvilisesti kdytetty ja
lyhenne on muodostettu englanninkielisistd sanoista Legal Entity Identifier. Yksityishenkilot eivit tar-

vitse LEI-tunnusta. (Patentti- ja rekisterihallitus a.)

LEI-tunnuksen tehtivina on parantaa rahoitusmarkkinoiden ldpindkyvyyttd. LEI-tunnus on 20 merkki-
nen ja se perustuu ISO 17442-standardiin. EU:n lainsdddénto; MiFID II, EU:n arvopaperimarkkinoita
sadteleva direktiivi, MiFIR, asetus rahoitusvilineiden markkinoista ja EMIR, asetus johdannaismarkki-
noiden valvonnan vahvistamisesta ja markkinoiden vastapuoliriskin vdhentdmisen lisdédmisestd seka
riskienhallinnan parantamisesta, vaativat LEI-tunnuksen kéyttdd rahoitusvélineiden ja johdannaisten
kaupankdynnin raportoinnissa. (Patentti- ja rekisterihallitus b.) Yrityksilld ja yhteis6illd on oltava voi-
massa oleva LEI-tunnus, jotta pankit ja sijoituspalveluyritykset voivat ottaa vastaan toimeksiantoja.

(Patentti- ja rekisterihallitus a).

Suomessa LEI-tunnus haetaan Patentti- ja rekisterihallitukselta (PRH). Tunnusta hakevalla yrityksella
tai yhteisolld on oltava olemassa oleva Y-tunnus. (Patentti- ja rekisterihallitus a.) Hakemuslomake 16y-
tyy netistd Patentti- ja rekisteripalvelun LEI-tunnuspalvelusta. Hakemukseen tdytetddn hakijan tiedot,
lomake tulostetaan, allekirjoitetaan ja ldhetddn tarvittavine liitteineen joko postitse tai sahkdpostitse
Patentti- ja rekisterihallitukselle. (Patentti- ja rekisterihallitus c.) Myonnetystd LEI-tunnuksesta ei 1dhe-

tetd erikseen ilmoitusta vaan myonnetty LEI-tunnus ja myOntdmisajankohta 10ytyvit Patentti- ja
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rekisterihallituksen yritys- ja yhteisotietojarjestelmastd eli YTJ-yrityshausta (Patentti- ja rekisterihalli-
tus a.) LEI-tunnus on voimassa yhden (1) vuoden myontamispéivasté ja se uusitaan maksamalla vuosi-
maksu Patentti- ja rekisterihallinnolle, joka laskuttaa uusimismaksun ennen voimassaolon pééttymista.

(LEI-tunnus.)

4.4 Allokaatio

Sijoittamisessa allokaatiolla tarkoitetaan sijoitettavien varojen jakamista eri kohteisiin ottaen huomi-
oon sijoittajan riskinsietokyky seka sijoituksen hajauttamisesta saatava hyoty. Kohteina ovat eri omai-
suuslajit eli muun muassa korkotuotteet, kiinteistot, raaka-aineet, metsi, maa, valuutta ja osakkeet.
(Kallunki ym. 2019, 27; Isola 2015.) Sijoittajan kannattaa pohtia omaa riskin ottamistaan ja tehda sen
perusteella pditds, miten hin sijoittaa varat. Jos sijoittaja on varovainen, eikd hén halua ottaa isoa ris-
kid, hin allokoi varansa riskittomiin tai lahes riskittomiin sijoituksiin, esimerkiksi korkotuotteisiin. Mi-
kali sijoittaja on tuottohakuisempi, hin allokoi varansa tuottavampiin ja riskisempiin sijoituksiin kuten
osakkeisiin. Sijoittamisen allokaatio voidaan jaotella kolmeen osaan, jotka ovat sijoituspolitiikkaan pe-

rustuva allokointi, taktinen allokointi ja dynaaminen allokointi. (Kallunki ym. 2019, 27.)

Sijoituspolititkkaan perustuvassa allokoinnissa sijoittaja luo sijoittamiselleen pohjan eli muodostaa ra-
jat, joiden sisdlld hin tekee sijoituspdétoksid pitkdn aikavélin tdhtdimelld ja itselleen sopivalla riskilla.
Naiiden muodostettujen rajojen sisdlld tehdddn myds sijoitusten painotukset oman sijoitusstrategian

mukaisesti (Kallunki ym. 2019, 27).

Taktinen allokointi on aktiivista, jatkuvaa seurantaa vaativaa sijoitussalkun hallintaa, jossa sijoittaja
kéayttdd hyvikseen eri ndkokulmia ja havaintoja sijoitusmarkkinoiden ldhitulevaisuuden kehityksesta.
Taktisessa allokoinnissa sijoittaja luo oman analyysin sijoitusmarkkinoista, jonka mukaan sijoituspdé-
tokset tehddén lyhyille ajanjaksoille. Mikéli sijoittaja uskoo, ettd sijoitusmarkkinat nousevat lahikuu-
kausien aikana, hén painottaa sijoitussalkkuaan riskisemmilld sijoituksilla. Jos hén taas uskoo, etti si-

joitusmarkkinat laskevat, sijoitussalkun riskid vihennetdén. (Kallunki ym. 2019, 27-28.)

Dynaamisella allokoinnilla sijoitussalkku suojataan johdannaisilla, eli sijoitustuotteilla, joiden arvot
perustuvat jonkun toisen arvopaperin arvoon, laskevia markkinoita vastaan. Tarkoituksena on saada

sijoituskohteiden painotus sdilytettyd muodostettujen allokaatiorajojen sisélld. Dynaaminen allokointi
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on mekaanista toimintaa ja sijoituskustannukset ovat melko suuret, johtuen johdannaisten korkeista

kuluista. (Kallunki ym. 2019, 28.)

4.5 Sijoituksen hajauttaminen

Harry Markowitzin vuonna 1952 esittelemdd portfolioteoriaa sijoitustoiminnan riskin pienentdmisesta
hajauttamalla pidetddn yhtena sijoitustoiminnan ldhtokohtana. Téssé teoriassa sijoitus hajautetaan usei-
siin sijoituskohteisiin, kuten osakkeisiin, kiinteistoihin, joukkolainoihin ja korkotuotteisiin, muodosta-
malla sijoitussalkkuja eli portfolioita. Hajauttamalla sijoittamiseen liittyva riski pienenee. Riskid on
mahdollista pienentdé edelleen hajauttamalla sijoituksia vield portfolioiden sisdlld useampiin erityyppi-

siin kohteisiin. (Kallunki ym. 2019, 29-30).

Maantieteellistd hajauttamista kannattaa lisiksi pohtia, silld kansainvélisilla markkinoilla on laajemmat
sijoitusmahdollisuudet sekd paremmat tuotto-odotukset pienemmalla riskilld. Kansainviliset markkinat
eivit ole myoskddn riippuvaisia kotimaan sijoitusmarkkinoiden heilahteluista (Kauppila ym. 2020,
133). Maailman osakemarkkinoista Helsingin pdrssin osuus on kuitenkin vain alle yksi prosentti, eikd

kotimaan markkinoilla pysty sijoittamaan edes esimerkiksi autoteollisuuteen (Koski 2018).

Hajauttamista voidaan tehdd myos sijoittamalla ajallisesti. Télla tarkoitetaan sijoituksen tekemistd use-
ampana erdnd ja ajankohtana. Riski pienenee, mitd pienemmissé erissd ja mitd pidemmalld ajanjaksolla
sijoituksia tehdddn. Ajallisen hajauttamisen tavoitteena on, etté sijoittaja tekisi sijoituksia parempaan
eli edullisempaan hankintahintaan kuin ettd, sijoitus tehtéisiin kertasijoituksena, jolloin ostohinta saat-
taisi olla todella korkea. Sijoituksen lopulliseksi hinnaksi muodostuu télldin sijoitusajanjaksolta keski-
médrdinen ostohinta. Ongelmana ajallisessa hajautuksessa on kuitenkin se, ettd ostojen jakaminen pi-
demmidlle aikavilille saattaa pienentdd sijoituksesta syntyvad tuottoa verrattuna siihen, jos sijoitus olisi

tehty kertasijoituksena. (Kallunki ym. 2019, 37.)
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S SIJOITUKSET

Tassd luvussa tarkastellaan yleisimpié kiytossé olevia sijoituskohteita ja -vilineité. Sijoituskohteita
ovat esimerkiksi erilaiset korkosijoitukset, porssissd listatut ja sielld listaamattomat osakesijoitukset,
johdannaiset, kiinteistosijoitukset sekd hyodykkeet ja raaka-aineet. Sijoituskohde on sijoitus, jolla on
riskituotto-suhde eli sijoituksen tuotto ja riski madrdytyvit tietyn perusteen mukaan. (Kallunki ym.

2019, 60.)

Sijoitusviline tarkoittaa keinoa tai tapaa, jolla sijoituskohde valitaan. Sijoitus jaetaan sijoitusvélineen
avulla suoraksi tai vililliseksi. Perinteisesti suoria sijoituksia ovat olleet sijoitukset joukkolainoihin,
asuntoihin ja osakkeisiin. Vilillisié sijoituksia ovat olleet erilaiset vakuutukset ja rahastot, joiden

kautta on ollut mahdollista sijoittaa edelleen useisiin eri sijoituskohteisiin. (Kallunki ym. 2019, 60.)

Kuviossa 1. on kuvattuna erilaisia sijoituskohteita sijoitettuna riskin ja tuoton suhteessa. Kuviosta ni-

kee helposti, ettd rahamarkkinasijoitusten ja talletusten eli “’tavallisten” korkosijoitusten tuotot ja riskit
ovat matalimmat ja osakkeiden sekd johdannaisten riski ja tuotto ovat kaikista korkeimmat. Kiinteisto-
sijoitukset ovat tuotoiltaan ja riskeiltddn asteikon puolivilissé. Sijoituskohteiden sisélld olevat kohteet

jakautuvat vield liséksi eri riskitasoihin, mataliin ja korkeisiin. (Kallunki ym. 2019, 61.)

Tuotto A
Listaamattomat
Korkean riskin osakkeet
eli high yield - Johdannaiset
yrityslainat
Listatut
Matalan riskin osakkeet
yrityslainat
' Kiinteisto-
Rahamarkkina- 11n c1sto
. . sijoitukset
sijoitukset ja
talletukset
Joukkolainat

Riski

KUVIO 1. Sijoituskohteita tuoton ja riskin suhteessa (Mukaillen Kallunki ym. 2019, 61)
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5.1 Rahamarkkinasijoitukset ja talletukset

Rahamarkkinasijoituksilla ja talletuksilla pyritddn sdilyttdmaan kertyneet sddstot ja saamaan kohtuul-
lista tuottoa (Porssisddtio 2020, 7). Rahamarkkinasijoituksissa ja talletuksissa kaytetyt lyhyet korot
médrdytyvit Euroopan keskuspankin (EKP) ohjauskoron perusteella. Télld hetkelld EKP:n talletusten
ohjauskorko on -0,5 %:a (Euroopan keskuspankki 2021). Viime vuosina yleinen korkotaso on ollut ne-
gatiivinen, jonka seurauksena talletuksille ei tdlld hetkelld saa tuottoa, ja talletukset saattavat jopa pie-

nentyéd inflaation takia (Svea Bank 2022).

Korkosijoitukset ovat yleisimmin lyhytaikaisia, 1-12 kuukauden mittaisia talletuksia pankin kéyttelyti-
leille tai méardaikaisille sijoitustileille. Sijoittaja voi nostaa kayttelytililtd talletuksen milloin tahansa ja
méidradaikaistalletuksesta méédrdajan paityttya. (Kallunki ym. 2019, 63.) Kayttotilin korkona kdytetddan
usein pankin omaa primekorkoa tai euroalueen rahamarkkinoiden viitekorkoa eli euribor -korkoa.
Maéraaikaistalletuksen korko on kiinted, mutta sijoittamalla suuremman summan saa usein paremman
koron. My®6s talletusajan pituus nostaa korkoprosenttia portaittain. Korkosijoitukset ovat usein koko-

naan riskittomié tai vahiisen riskin omaavia. (Porssisédétio 2020, 9.)

Rahamarkkinasijoitusten ja talletusten riskid pienentid pankkikohtainen talletussuoja. Lakisddteinen
talletussuojajérjestelmé suojaa sijoittajien talletuksia pankeittain 100 000 euroon asti. Mikéli pankki ei
kykene maksamaan sijoituksia takaisin joko konkurssin tai muiden maksuvaikeuksien takia, talletukset

maksetaan takaisin tallettajalle talletussuojarahastosta. (Rahoitusvakausvirasto.)

5.2 Strukturoidut tuotteet

Strukturoidut tuotteet, joista tunnetuimpia ovat indeksilainat, ovat joukkolainojen tyyppisid mééraai-
kaisia sijoituksia, joista 10ytyy kaksi osa-aluetta; korko- ja tuotto-osat. Kohteina on mielenkiintoisia,
eksoottisia tai valitun teeman mukaisia ajankohtaisia sijoitustuotteita. (Porssisdétio 2020, 18—19; Heis-
kanen 2017; Strukturoidut sijoitustuotteet.) Yleisimpid kohteita ovat osakkeet, valuutat, raaka-aineet ja
luottoriski. Sijoituksia voi tehda tiettynd mééraaikana kuukaudesta kahteen ja talletusaika vaihtelee
puolesta vuodesta useisiin vuosiin, jopa kuuteen vuoteen asti. Strukturoiduissa tuotteissa on suoria osa-

kemarkkinoita pienempi riski ja pddoma saattaa olla jopa kokonaan pddomaturvattu. (Sijoittaja b.)
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Strukturoidun tuotteen vilittdjdltd saa myyntiesitteen kohteesta, josta tulee kdyda ilmi, millainen mark-
kinariski eli riski pddoman menettdmissé on sekd millainen liikkeellelaskijariski eli riski liikkeellelas-
kijan maksukykyyn liittyy. Lisdksi tuotteella saattaa olla valuuttariski eli valuuttojen arvonmuutoksista
johtuva riski ja jalkimarkkinariski eli riski ettei, tuotetta ole mahdollista realisoida ennen erdpéivaa.
(Vaateri 2017.) Strukturoidun tuotteen kulut maksetaan yleisimmin heti sijoitusta tehtidessd. Kaikkien
kulujen méairé tulee 16ytyd myyntiesitteestd. Mikéli myyjéné on joku muu kuin sijoituksen liikkeeseen-
laskija, vilittdja voi veloittaa vélityspalkkion. Strukturoidun tuotteen arvonmairitys on mutkikasta ei-
vitka, jalkimarkkinat valttdmattd seuraa julkisilla markkinoilla sijoituksen arvonkehitysté. (Vaateri

2017.)

Strukturoidulle tuotteelle lasketaan etukdteen erilaisia toteutumisskenaarioita eli ennusteita. Seuraa-
vassa esimerkissé tutkitaan kahta erilaista skenaariota, jotta sijoittajan on helpompi ymmaértéa miten
strukturoidut sijoitustuotteet toimivat. Esimerkissé ei oteta huomioon mahdollista ylikurssia tai osak-
keista saatavia osinkoja. Strukturoitujen sijoitustuotteiden skenaarioita tarkastellaan yleensd osakkeen

hinnan perusteella. (Vaateri 2017.)

Esimerkki strukturoidun tuotteen skenaarioista. (Mukaillen Vaateri 2017)

Sijoittaja ostaa 3-vuotisen pddomaturvatun indeksilainan, jonka tuotto perustuu kahden
(2) autoteollisuusalalla toimivan yhtion osakkeen hintakehitykseen. Tuottokerroin on 85
%, joka mddritelty ennakkoon osakekurssien keskiarvon perusteella.

Sijoittaja ostaa indeksilainaa 5000 eurolla merkintdihinnan ollessa 100 % eli 5000 eu-
roa.

Skenaario 1. Molempien yhtididen osakkeiden kurssi on noussut 20 % kolmen vuoden ai-
kana.

Sijoittajalle maksetaan takaisin indeksilainan erdpdivind 5000 *(1 + (20 % * 85 %)) =
5850 eli sijoittaja saa takaisin sijoittamansa summan 5000 euroa ja tuoton kolmelta vuo-
delta 850 euroa (5850 e-5000 e).

Skenaario 2. Molempien yhtididen osakkeiden kurssi on laskenut 20 % kolmen vuoden
aikana.

Autoteollisuusala ei ole kehittynyt sijoittajan olettamalla tavalla, eikd sijoittaja saa yh-
tddn tuottoa sijoitukselleen, indeksilaina on kuitenkin pddomaturvattu, joten sijoittaja
saa takaisin sijoittamansa summan 5000 euroa. Mikdli sijoittaja olisi sijoittanut saman
summan suoraan osakkeisiin, niiden arvo olisi laskenut 20 %:a osakkeiden arvosta.
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5.3 Joukkolainat

Joukkolainat eli joukkovelkakirjat ovat perinteisimpid ja vanhimpia sijoitusmarkkinoilla olleita pitkéa-
aikaisia, yli vuoden mittaisia, rahoitusinstrumentteja. Niiden avulla valtiot, julkisyhteisot ja suuret yri-
tykset rahoittavat investointejaan seké toimintaansa. Esimerkiksi Suomessa joukkovelkakirjoja on kiy-
tetty rautateiden ja jopa Saimaan kanavan rakentamisen rahoittamisessa. Suomen kielessi joukkolai-

nasta kdytetddn my0Os nimitystd bondi”. (Porssisdétio 2020, 11.)

Sijoittaja lainaa rahaa joukkovelkakirjaa vastaan ja saa siitd korvaukseksi kiintedd tai vaihtuvaa kor-
koa. Korko maksetaan sijoittajalle yleensd vuosittain tai kvartaaleittain. Padsdéntoisesti joukkolaina
maksetaan takaisin sijoittajalle erdpéivind. (Kallunki ym. 2019, 66—67.) Joukkolainan riski maardytyy
litkkeellelaskijan luottoluokituksen, laina-ajan pituuden, lainalle maksettavan koron, vakuuksien seké
etuoikeusaseman avulla. Kirjassa Ammattimainen sijoittaminen (Kallunki ym. 2019, 67) mééritelldan
joukkolainat riskinmukaiseen jarjestykseen pienimmaésti suurimpaan: valtion obligaatiot, vakuudelliset

joukkolainat, vakuudettomat joukkolainat, pddomalainat ja lopuksi hybridilainat.

Liikkeeseen laskettavasta joukkovelasta julkaistaan myyntiesite, jossa kerrotaan sijoittajalle tarkeita
tietoja. Esitteestd selvidi liikkeellelaskija eli lainanottaja ja lainachdot; lainan valuutta, laina-aika, ku-
ponkikorko ja sen laskeminen, lainan minimisijoitus, emissiokurssi ja lainanottajan luottoluokitus.
Joukkovelkakirjan laina-aika on yleisesti kolmen ja kymmenen vuoden vilill4, mutta se saattaa olla
pituudeltaan jopa kymmenid vuosia. Sijoittaja voi merkitd joukkolainaa liikkeellelaskun yhteydessa tai
ostaa sitd myohemmin sijoitusmarkkinoilta. Joukkovelkakirjan pddoma maksetaan yleensa takaisin
laina-ajan paityttyd kertamaksuna, jolloin lainaa kutsutaan bullet-lainaksi. (Kallunki ym. 2019, 68—69;
Porssisdétic 2020, 11-12.)

Joukkolainan hintana kdytetddn jotain ennalta méaréttyéd prosenttilukua, joka lasketaan lainan nimellis-
arvosta. Jos lainan hinta on 100 %:a, se tarkoittaa, ettd lainan hinta on sen nimellisarvo. Jos hinta on
102,5 %:a, lainasta maksetaan nimellisarvoa enemman 2,5 %:a eli esimerkiksi 10 000 euron nimellis-
arvoisen lainan hinta on talloin 10 250 euroa. Mikili hinta on alle 100 %:a, lainasta maksetaan vihem-
man kuin mitd sen nimellisarvo on. Joukkolainan liikkeellelaskuhetkelld joukkolainalle ilmoitetaan ku-
ponkikorko, efektiivinen korko ja tuotto. Kuponkikorko eli lainan nimelliskorko liikkeelle laskettaessa,
on yleisesti kiinted, mutta se saattaa olla myos sidottu viitekorkoon tai inflaatioon, jolloin sille méari-
telladn vahimmadis- ja enimmaistasot. Kuponkikorko maksetaan sijoittajalle kerran vuodessa. Efektiivi-

sen koron avulla saadaan selville tuotto, joka on kuponkikoron mukaan maksettava emissiokurssille eli
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merkintdhinnalle. Efektiivinen korko laskee tai nousee sen mukaan, miten joukkolainan merkintdhinta
vaihtelee nimellisarvosta. Lainan efektiivinen tuotto tarkoittaa tuotto-odotusta, jos laina pidetdén jouk-
kolainan erdpéivadn asti. Efektiivisen tuoton laskemisessa otetaan huomioon koron aika-arvot, mah-
dolliset lyhennykset sekd korkomaksut. (Kallunki ym. 2020, 73—74; Porssisdatio 2020, 13—14.) Seuraa-
vassa esimerkissi kdydadn l4pi joukkolainan hankintahinnan muodostumista ja liikkeellelaskuun liitty-

vistd ilmoitettavista tiedoista. (Mukaillen Porssisditio 2020, 13—14)

Esimerkki. Kolmivuotisen joukkovelkakirjan merkintdkurssi on 102 %. Lainan kuponki-
korko on 5 %. Lainasumma on 10 000 euroa.

Lainan hankintahinta on 102 % * 10 000 euroa = 10 200 euroa, jonka sijoittaja maksaa
lainan merkinndstd

Efektiivinen korko 2194100 9 = 4,9 %

10200

Mikdli lainan hankintahinta olisi 97 %, efektiivinen korko olisi 5,15 %. Efektiivinen
korko laskee tai nousee, kun joukkolainan merkintdhinta ei ole nimellisarvon eli 100 %:n
mukainen.

Sijoittajaa kiinnostaa yleensd enemmdn joukkolainan efektiivinen tuotto, joka kertoo lai-
nalle tuotto-odotuksen, mikdli laina pidetddn erdpdivddn asti.

Efektiivisessd tuotto-osuudessa lasketaan diskonttokorko (r), kun diskontattuna tulevien
kassavirtojen nykyarvo on sama kuin lainan hinta.

oy _ 5 5 5 105 _ 0
r=102 = s s s wens .

Sijoittaja voi odottaa saavansa 4,44 % tuottoa, kun otetaan huomioon rahan aika-arvo.

Valtion tai yrityksen takaisinmaksukyvyn muutokset vaikuttavat liséksi joukkolainan tuottovaatimuk-
seen. Mikili luottoluokitusta eli valtion tai yrityksen liikkeelle laskemiin velkapapereihin liittyvaa
luottoriskid lasketaan, se nostaa tuottovaatimusta ja samalla se laskee joukkolainan arvoa. Luottoluoki-
tuksessa tarkastellaan, kuinka todenndkdisesti valtion tai yrityksen lainan takaisinmaksu epdonnistuu
sekd otetaan huomioon seké laadullisia ettd méérallisié julkisia ja ei-julkisia tietoja. (Kallunki ym.
2019, 71.) Luottoluokituksessa kéytetdén apuna keskeisini taloudellisia tietoja, kuten esimerkiksi: yri-
tyksen kokoa, litketoiminnan ennustettavuutta, kassavirtaa ja kannattavuutta sekd niiden suhdetta vel-
kojen madrain sekd vakavaraisuutta ja maksuvalmiutta. (Kallunki ym. 2019, 72.) Suurimpia luotto-
luokitusyhti6itd ovat amerikkalaiset Fitch Rating, Moody’s ja Standard & Poor’s. Luottoluokitusten
avulla valtiot ja yritykset jaetaan eri luottoluokkiin erinomaisesta maksukyvyttomaéan. (Kallunki ym.

2019, 73.)
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Joukkolainoihin liittyy luottoriski eli riski takaisinmaksusta, varsinkin jos laina-aika on pitka. Sijoitta-
jan kannattaa selvittdd tarkasti etukéteen kenen lainanantajan lainaan on tekemadssa sijoitusta, 10ytyyko
lainalle takausta tai vakuuksia sekd millainen lainan etuoikeusjérjestysasema mahdollisessa selvitysti-
lassa tai konkurssissa on. (Porssisdétio 2020, 14.) Yleensa luottoriski on pienin hyvén luottoluokituk-
sen saaneilla valtioilla, mutta tdna paivéna tilanne sijoitusmarkkinoilla vaihtuu nopeasti ja sijoittajan
kannattaa seurata tarkasti markkinoiden tapahtumia. Eniten luottoriskid on yritysten joukkolainoissa.
Myos inflaatio- ja korkoriskit ovat yleisid joukkolainoissa. Korkoriskin mittaamisessa kéytetdén apuna
duraatiota eli joukkolainan korkoriskii, jonka avulla saadaan selville, kuinka paljon lainan arvo muut-

tuu, kun tuottotaso nousee tai laskee (Kallunki ym. 2020, 74).

Sijoittajat haluavat suosia vihreitd arvoja myds sijoittamisessa. Kotimaisille sijoitusmarkkinoille on
tulossa vaihtoehtoja perinteisille joukkolainoille. Ulkomailla on suosittua sijoittaa vihreisiin joukkovel-
kakirjoihin eli green bondeihin, jolloin sijoittaja voi samalla vaikuttaa ympéristoon. Joukkovelkakirjan
sijoitusmarkkinoille laskeva yritys sitoutuu sijoittamaan saamansa rahat ennakkoon ilmoitettuihin koh-
teisiin, joiden tavoitteena on saada merkittidvid ympéristdtekoja. Vihreitd joukkolainoja on kéytetty
energiatehokkuuden parantamiseksi muun muassa erilaisissa toiminnoissa, prosesseissa ja kiinteis-
toissd. Esimerkiksi saksalainen Daimler on kéyttidnyt green bondia rahoittaakseen sdhkdautojensa ak-
kuteknologian kehittimishanketta, my0s suomalainen yritys Stora Enso on laskenut green bondeja
Ruotsin sijoitusmarkkinoille. (Simola 2020.) Suomessa Valtiovarainministerid on ldhettdnyt eduskun-
nalle kirjelmén ja muistion, jossa on komission ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuk-

sesta koskien eurooppalaisia vihreitd joukkolainoja (Eduskunta 2021).

Merkittdvin ero tavallisen ja vihredn joukkolainan vélill4 on raportointi. Vihredn joukkolainan markki-
noille laskevan yrityksen on raportoitava koko laina-ajalla lainaksi saatujen varojen kéytostd, tulevista
investoinneista ja arvioitava tekemiensd toimien ymparistovaikutuksia. Sijoittajan riskit ja tuotto-odo-
tukset perinteisissd ja vihreissd joukkolainoissa ovat suurin piirtein samanlaiset. Ongelmana vihreissa
joukkolainoissa on télld hetkelld virallisten ja yhtendisten mééritelmien puuttuminen seké “vihreiden”

kohteiden valinta. (Simola 2020.)

5.4 Kiinteistosijoitukset

Kiinteistoihin sijoittaminen on yksi sijoittamisen muoto pddomamarkkinoilla. Kiinteistdsijoittaja voi

toteuttaa sijoittamista kiinteistoihin erilaisilla tavoilla ja rakenteilla joko suoraan tai epdsuorasti. Suora



23

kiinteistdsijoittaminen tarkoittaa, ettd sijoittaja hankkii ja sijoittaa varojaan kiinteistoihin tai asunto- ja
kiinteistdosakeyhtididen osakkeisiin. Vilillisessé eli epdsuorassa kiinteistdsijoittamisessa sijoittaja si-
joittaa erilaisten yhtio- ja rahastorakenteiden kautta esimerkiksi listaamattomiin kiinteistdsijoitusyhti-

O1hin, -rahastoihin ja osakkeisiin seka listattuihin kiinteistosijoitusyhtidihin. (Kallunki ym. 2019, 87.)

TAULUKKO 5. Kiinteistdsijoitusten erityispiirteiden etuja ja haittoja (Mukaillen Kaleva, Oikarinen &
Soutamo 2017, 12—14)

Kiinteistosijoitusten erityispiirteet
Edut Haitat

e vuokratuotoista saatava vakaa kassavirta e yleensi suuria kokonaisuuksia
e mahdollinen kiinteiston arvonnousu ja e hitaasti muutettavissa rahaksi ja suuret

potentiaali kiinteiston kehittimiseen kaupankéyntikulut
e hajauttamisesta saatava hyodyt e suuret hinnanvaihtelut
e tuotot inflaatiosuojattuja e paikkasidonnaisuus
e korkea vakuusarvo rahoituslaitoslainaa e rahoituslainan lisddma riski

haettaessa

KiinteistOsijoittamisessa on omat erityispiirteensd ja sijoittajat saattavat kokea tillaisen sijoittamisen
monesti vaikeaksi tai ylivoimaiseksi. Taulukossa 5 on suorien kiinteistosijoitusten erityispiirteitd (Ka-
leva ym. 2017, 12—-14). Kiinteistdihin sijoittaessa tdytyy ottaa huomioon, ettd kiinteiston arvoon vai-
kuttaa keskeisesti sen sijainti. Kiinteistostd saatavaa tuottoa maérittavit lisdksi myos kiinteiston koko,
ikd, kunto, kaavoitus ja kdyttotarkoitus. Kiinteistdsijoituksista saadaan vakaata vuokratuottoa, jonka
nettovuokratuotto on usein korkeampaa kuin sijoitusmarkkinoilta korkosijoituksista saatava korko-
tuotto tai osakkeista saatava osinkotuotto. Vuokrat ovat yleensi sidottuja elinkustannusindeksiin ja ne
ovat samalla inflaatiosuojattuja. Kiinteistosijoittaja voi vaikuttaa myds itse kiinteiston arvonnousuun
omilla toimenpiteilld muun muassa kehittdmalla kiinteistdd ja neuvottelemalla uusia vuokra- ja yllapi-
tosopimuksia. Kiinteistosijoittamisella saadaan sijoitussalkun riskid hajautettua niin ettei sijoituksen
tuottotaso pienene samalla. Rahoituslaitokset myontdvit kiinteistdsijoituksiin suurempia lainoja, koska
kiinteistdilla on suurempi vakuusarvo. Tdmd mahdollistaa, ettd kiinteistosijoittaja voi kdyttdd kiinteis-
tosijoituksissaan melko suurta velkavipua ja lainanhoitokustannukset saadaan hoidettua vuokrista saa-
tavalla kassavirralla. Kuitenkin on otettava huomioon, ettd rahoituslaitokselta saatu laina lisii kiinteis-

tosijoittamisen riskid. (Kallunki ym. 2019, 88-90.)
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Suorassa kiinteistosijoittamisessa sijoittamisen kohteet ovat usein suuria kokonaisuuksia, joka sitoo
paljon sijoittajan padomaa. Tama rajaa kiinteistosijoittajien madrad. Suuren kiinteistokohteen myynti
erilaisine yksilollisine ja teknisine ominaisuuksineen saattaa olla aikaa vievéa, silla potentiaalisia osta-
jia on kiinteistomarkkinoilla vihemmaén. Lisdksi kaupankédyntikulut ovat korkeat, johtuen konsultti- ja

kiinteistovélittdjien vilityspalkkioista sekd varainsiirtoverosta. (Kallunki ym. 2019, 90-91.)

Kuviossa 2. havainnollistetaan kiinteistomarkkinoiden kysynnén ja tarjonnan vuorovaikutusta ja huo-
mioon otettavia tunnuslukuja. Merkittdvid tunnuslukuja ovat muun muassa kiinteiston kéyttoaste,
vuokrat, uustuotannon miéra ja kiyttodonotto, joiden avulla voidaan ennustaa ja tutkia kysynnén ja tar-
jonnan muuttujia. Kiinteistomarkkinoilla tarkastellaan my0s kiinteistoisté saatavia tuottoja, kauppahin-
toja, kaupankdyntimairii ja ylldpitokustannuksia. Kiinteistdjen hinnat vaihtelevat suuresti, koska tar-

jonnan ja kysynndn muutoksiin vastaaminen vie vuosia. (Kallunki ym. 2019, 100.)

Padomamarkkinat Tilakysynti
rahoituksen hinta ja saatavuus markkinoiden yleinen tilanne,
muut vaihtoehtoiset rahoitusmuodot eri sektorien méérillinen ja
laadullinen tilantarve

4 4

Kiinteistosijoitusmarkkinat B Vuokrat Tilamarkkinat
e tuottovaatimukset h e vuokrat
e hinnat e kéyttoaste
e arvot ja tuotot e kayttoonotto
e volyymit, toimijat ja rakenne e kustannukset
Hinta > Kustannukset Tarjonta
Rakennusmarkkinat Uustuotanto - Tilakanta
e uustuotannon maara " | e kannan méiri
e rakennuskustannukset e kannan rakenne
e korjauskustannukset e poistuma markkinoilta

KUVIO 2. Kiinteistomarkkinoiden kysynnén ja tarjonnan vuorovaikutus sekd tunnusluvut (mukaillen
Kallunki 2019, 100)
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Vilillisessa kiinteistdsijoittamisessa sijoittaja sijoittaa varoja kiinteistorahastoon, listaamattoman yh-
tion tai porssiyhtion osakkeisiin. Sijoitettava summa voi olla kertasijoitus tai kuukausittain maksettava.
Vilillisen kiinteistdsijoittamisen hyotynd on pienempi riski ja sijoittamisen vaivattomuus. Sijoittaja saa
jo pienelld sijoituksella laajan hajautuksen muun muassa asuntoihin, toimistoihin, hoiva-, hotelli- ja

liikekiinteistdihin. (Joukama 2020.)

5.5 Osakesijoitukset

Tehdessddn osakesijoituksen sijoittaja omistaa osuuden yhtiostd, joka on samansuuruinen kuin hanen
omistamiensa osakkeiden osuus koko yhtion yhteenlasketusta osakemairéistd. Osakesijoittamisessa
osakkeella tarkoitetaan osakeyhtidstd omistettavaa osuutta, jotka yhtid on laskenut litkkeelle maksutto-
massa tai maksullisessa osakeannissa. Korottaakseen yhtion osakepddomaa, yhtiolla on mahdollisuus
laskea liikkeelle yhtiokokouksen padtokselld uusia maksuttomia tai maksullisia osakkeita. Osakkeet
voivat kuulua eri osakesarjoihin, joilla on erilaisia oikeuksia ja timén seurauksena niiden markkinahin-
nat saattavat olla toisistaan poikkeavat. Osakesarjoja voidaan erotella kirjaimin, numeroin tai tunnuk-
sin, esimerkiksi A, B, I, II. Tunnusten perusteella ei kuitenkaan voi tehda péaatelmia osakesarjojen
eroista, vaan erot on selvitettdva erikseen. Tunnusten kayttdé on nykyédan Helsingin Porssissd vihenty-
nyt, mutta muutamia kahden osakesarjan yhtioité sieltd 16ytyy yhé. (Kallunki ym. 2019, 75-76.) Esi-
merkkeini Bank of Aland Plc A ja B seki Kesko Corporation A ja B osakesarjat (Himildinen 2020).

Osakkeenomistajalla on oikeus saada omistamilleen osakkeille yhtion jakamaa osinkoa ja saada etuoi-
keus merkitd osakeanneissa uusia osakkeita. Osakkeenomistajalla on oikeus kdyttad pddtosvaltaa yh-
tiokokouksessa, jossa valitaan yhtion hallituksen jdsenet. (Kallunki ym. 2019, 76.) Osakkeista saatavaa
tuottoa ei voida ennustaa etukiteen, mutta osakkeet hinnoitellaan osakemarkkinoilla siten, ettd pitkalla
aikavililla niiden tuotto vastaa nithin siséltyvén riskin maardd. Osakekurssit ovat nousseet koko ajan
talouden kasvaessa ja yritysten tuloksen tekokyvyn parantuessa. Osakesijoitusta pidetddn pitkdnaikavéa-
lin sijoituksena ja tuolla ajanjaksolla osakkeet ovatkin olleet tuottavin sijoituskohde, ja niistd saatu

tuotto on ollut 4-5 prosenttia suurempi kuin riskittomilld korkosijoituksilla. (Kallunki ym. 2019, 76.)

Osakekauppaa tehdédédn porssissd, jossa meklarit eli sijoituspalveluiden edustajat tekeviét sijoittajien
osakekaupat. Sijoittaja tarvitsee pdrssikauppaa varten vilittdjén, joka voi olla pankkiiriliike, verkko-
pankki tai tavallinen pankki. Liséksi sijoittajalla on oltava arvo-osuustili, jonka kautta kaupankéynti

tapahtuu. Sijoittaja antaa toimeksiannon ja méérittelee sithen kuinka paljon osakkeita, ostetaan tai
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myyddin sekd rajahinnan, jolla meklari saa tehdi kaupan. Osakekauppa kirjataan arvo-osuusjirjestel-
méssd uudelle omistajalle heti, kun osakekauppa on maksettu ja selvitetty. Ostetut ja myydyt osakkeet
rekisterdidddn kahden pankkipéivén jdlkeen yhtion omistajaluetteloon, jolloin myds lopullinen maksu

tapahtuu. (Porssisditio 2017, 6.)

Sijoittajalle on tirkedd tietdd mitd, tismaytyspdivalld tarkoitetaan ja miten se ajoittuu. Tasmaytyspai-
villa on merkitystd, kun osakkeita myydédén tai ostetaan yhtiokokouksen, osingonmaksun tai osakean-
nin aikoina. Tdsmiytyspdivdnd yhtion omistajaluetteloon merkitylld on oikeus osallistua yhtiokokouk-
seen ja merkintidoikeusantiin sekd saada osakkeilleen osinkoa. (Porssisdétio 2017,7) Yhtiokokouksen
tasmaytyspdivd on aina kahdeksan arkipdivdéd ennen yhtiokokousta. Mikéli sijoittaja haluaa osallistua
yhtiokokoukseen, hdnen on ostettava yhtion osakkeet yli kaksi pdivdd ennen yhtiokokouksen tdsméy-
tyspdivad, koska osakekaupan selvittimiseen kuluu kaksi selvityspdivéa ja lisdksi kauppapéiva. Yhtio-
kokouksen jidlkeen aikaisintaan toisena pankkipdivéni on osingonmaksun tismaytyspdiva. Sijoittajalla
on oikeus saada osakkeista osinkoa, jos osakkeet on ostettu ennen osingonjaosta paéttavaa yhtioko-
kousta tai viimeistddn yhtiokokouspéivind. Osingot maksetaan sijoittajalle yleensd osingon tdsméytys-
pdivisti viidentend pdivand (Porssisditio 2017, 7-8; Kallunki ym. 2019, 284-285.) Suomessa porssi-
yhtidt ovat yleisesti maksaneet osinkoa kerran vuodessa, mutta nykyaéin osinkoa maksetaan jopa nel-
jannesvuosittain. Mikéli yhtio suunnittelee merkintdoikeusantia, se paattid myos osakeannin tdsmay-
tyspdivéstd. Uudella osakkeenomistajalla on oikeus merkitd osakkeita, jos osakekauppa tehddin pors-

sissd viimeistddn kaksi pdivdd ennen osakeannin tismaytyspdivad. (Kallunki 2019, 284.)

Osakesijoittamisessa sijoittaja on kiinnostunut osakkeesta saatavasta tuotosta, joka on osinkotuloa ja
arvonnousua, joka realisoituu vasta osakkeita myytiesséd (Porssisddtio 2017, 9). Osakkeille lasketaan
osakekohtaisia tunnuslukuja, jotka vaikuttavat osakkeiden hintoihin. Tunnuslukujen avulla sijoittaja
voi verrata osakkeen hintaa voittoon, osinkoon tai taseessa olevaan arvoon. Tarkastelemalla samoja
lukuja pidemmalté ajalta, ndhdéén samalla, millainen yhtion kehityssuunta on. (Porssisditio 2017, 20.)
Osinko ilmoitetaan euroméddrdisend yhtd osaketta kohden ja osinkotuotot ilmoitetaan osinkotuottopro-
senttina porssilistoilla, josta selvidd, kuinka suuri osinkotuotto on sen hetken pdrssikurssilla. (Kallunki
ym. 2019, 78.) Seuraavassa on esimerkki osinkotuoton laskemisesta. (Mukaillen Kallunki ym. 2019,

79)

Esimerkki. Osakemarkkinoilla ennakoidaan, ettd Aktia maksaa osinkoa 0,43 euroa/osake
syksylla 2021. Aktian osakkeen kurssi on 9,79 euroa.
Osinkotuotto: osinko / kurssi * 100 = 0,43 e/ 9,79 e * 100 = 4,4 %
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EPS-luku (Earnings per share) tarkoittaa osakekohtaista tulosta, joka saadaan jakamalla tilikauden tu-
los osakkeiden keskiméérdiselld lukumaaralla tilikauden aikana. Témé on perustunnusluku, jota sijoit-
taja voi verrata osakkeen jaettavaan osinkoon. (Porssisditio 2017, 20.) Pienempi EPS-luku verrattuna
jaettavaan osinkoon/osake kertoo sijoittajalle, ettd yrityksen tdméanhetkinen tulos ei kata nykyistd osin-
gonmaksua ja yritys joutunee ottamaan velkaa osinkojen maksua varten. Kasvava EPS-luku tarkoittaa,
ettd yhtion voitto osaketta kohti kasvaa ja pieneneva EPS-luku kertoo, ettd voitto osaketta kohti piene-
nee. Mikéli yhtion tulos on tappiollinen, myds EPS-luku on negatiivinen. (Likos 2020.) Seuraavaksi

oma esimerkkini EPS-luvun laskemisesta.

Esimerkki. Porssiyhtion tilikauden tulos on 800 000 000 euroa ja osakkeita on

770 000 000 kappaletta, yhtion osakkeen kurssi on 40 euroa/osake ja osakepddoma 7,70
euroa/osake. Liikevaihto on 1 340 000 000 euroa.

EPS-luku: tilikauden tulos / osakkeiden keskimddrdinen lukumddrd =

800 000 000 e/ 770 000 000 e = 1,04

P/E-luku (Price/Earnings) tarkoittaa voittokerrointa, joka saadaan, kun yhtion osakkeen kurssi jaetaan
yhtion ennustetulla tai viimeksi julkistetulla osakekohtaisella tuloksella eli EPS-luvulla (Porssiyhtio
2017, 20). P/E-luvun avulla voidaan vertailla saman toimialan ja kasvuvauhdin yrityksié toisiinsa. Mi-
kéli P/E-luku on alle 16, on kyseessa edullinen yhtid, jonka osake on aliarvostettu tai sijoittajat eivit
usko yritykseen. P/E-luku on yleensé kasvuyrityksilld korkea tai sitten kyseessa saattaa olla kupla.

(Aho & Walker 2018.) Seuraavaksi oma esimerkkini P/E-luvun laskemisesta.

Esimerkki. Pérssiyhtion tilikauden tulos on 800 000 000 euroa ja osakkeita on

770 000 000 kappaletta, yhtion osakkeen kurssi on 40 euroa/osake ja osakepddoma 7,70
euroa/osake. Liikevaihto on 1 340 000 000 euroa.

P/E-luku: yhtion osakkeen kurssi / EPS-luku = 40 e/ 1,04 = 38,4

P/B-luku (Price/Book) eli hinta/tasearvo, joka lasketaan jakamalla osakkeen kurssi kirjanpidollisella
osakepddomalla osaketta kohden. P/B-luku kertoo, yrityksen markkina-arvon verrattuna taseen omaan
pddomaan. (Porssisditio 2017, 20.) Mikali P/B-luku on yksi, yhtion markkina- ja kirjanpidolliset arvot
ovat yhtd suuret. Korkea yli 1 oleva P/B-luku kertoo, ettd yhtion markkina-arvo on enemmin kuin sen
kirjanpidollinen arvo ja ettd kyseessd on kasvuosake. Matala eli alle 1, P/B-luku on arvo-osakkeilla,
ndiden osakkeiden arvostus on hetkellisesti laskenut, mutta niiden ajatellaan nousevan tulevaisuudessa.
Naéissd osakkeissa on kuitenkin suurempi riski. (Tunnuslukuopas 2021.) Seuraavaksi oma esimerkkini

P/B-luvun laskemisesta.
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Esimerkki. Porssiyhtion tilikauden tulos on 800 000 000 euroa ja osakkeita on

770 000 000 kappaletta, yhtion osakkeen kurssi on 40 euroa/osake ja osakepddoma 7,70
euroa/osake. Liikevaihto on 1 340 000 000 euroa.

P/B-luku: yhtion osakkeen kurssi/kirjanpidollinen osakepddoma/osake = 40/7,70 = 5,2

P/S-luku (Price/Sales) eli hinta/myynti, luvun avulla selvidé, kuinka moninkertainen yhtion markkina-
arvo on verrattuna sen liikevaihtoon. P/S-luku saadaan laskettua jakamalla yhtion markkina-arvo liike-
vaihdolla. P/S-tunnusluku vaihtelee eri toimialoittain, mutta verrattaecssa saman toimialan yritysten
P/S-lukuja, saatetaan saada selville, ettd toisen yhtion kannattavuus ja kasvu on heikompaa. (Porssisdé-

ti0 2017, 21.) Seuraavaksi oma esimerkkini P/S-luvun laskemisesta.

Esimerkki. Pérssiyhtion tilikauden tulos on 800 000 000 euroa ja osakkeita on

770 000 000 kappaletta, yhtion osakkeen kurssi on 40 euroa/osake ja osakepddoma 7,70
euroa/osake. Liikevaihto on 1 340 000 000 euroa.

P/S-luku: yhtion markkina-arvo/litkevaihto = (osakkeiden mddrd*osakkeen kurssi) /liike-
vaihto = (770 000 000 kpl*40 e) / 1 340 000 000 e = 22,98

Osakesijoittamisen riskeind ovat yleiset talouden vaihtelut ja osakemarkkinoilla markkinariski eli ta-
pahtuvat nopeat arvostuksen muutokset. Lisdksi osakemarkkinoilla esiintyy yrityskohtaista eli epasys-
temaattista riskii, jolla tarkoitetaan yksittiiseen yritykseen liittyvai taloudellisen menestymisen riskia.
Yrityskohtaisessa riskissd kaikki yrityksen julkistamat tiedot ja muut yritykseen liittyvét tiedot saatta-
vat vaikuttaa lyhyelld aikavililld yksittdisen yrityksen osakekurssiin. (Kallunki ym. 2019, 83.) Osake-
sijoittamisessa osakkeiden kurssit heiluvat lyhyelld aikavélilla markkinoiden kysynnén ja tarjonnan
mukaan. Sijoittajat saattavat arvioida markkinoiden heilahduksia véérin ja osakkeiden porssikurssit
voivat kdyttaytya yllattdvasti eiviatkd reagoi tavanomaiseen tapaan. Vaikka osakekurssit saattavat
muuttua todella nopeasti joko yksittdisen ylireagoinnin tai virheellisen uutisoinnin vuoksi, sijoittajan

kannattaa pysya rauhallisena ja valttdd turhaa paniikkia. (Sijoittaja c.)

Sijoittajan kannattaa hajauttaa riskid valitsemalla osakesalkkuun useiden eri toimialojen osakkeita sekéd
eri omaisuuslajeja, kuten esimerkiksi osakesijoituksia, velkakirjoja ja korkean luottoluokituksen yritys-
ja valtionlainoja. Lisdksi riskid voidaan pienentdd maantieteellisen hajauttamisen avulla, sijoittamalla

muun muassa kansainvélisesti toimiviin suomalaisiin porssiyhtidihin (Kallunki ym. 2019, 84).
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5.6 Johdannaiset

Johdannainen on sijoitusinstrumentti, jonka arvo médrdytyy jonkin toisen arvopaperin arvon maarasta.
Johdannaisen taustalla oleva sijoituskohde eli kohde-etuus voi olla mikd tahansa osake, osakeindeksi,

valuutta, korko tai raaka-aine. Johdannaisia ovat optiot, termiinit, futuurit ja swap-sopimukset. Johdan-
naisia kéytetdin yleisesti vipurahastojen tuoton tavoittelussa sekd suuryritysten valuuttakurssien ja lai-

nojen korkojen riskienhallinnassa. (Kallunki ym. 2019, 101; Tilastokeskus b.)

Optio tarkoittaa ostajan oikeutta ostaa tai myyda option kohde-etuus ennalta sovittuun hintaan ja en-
nalta sovittuna ajankohtana. Mikli ostaja ei halua ostaa tai myydé kohde-etuutta, hianen ei ole pakko
tehda sitd. Option myyjélld on sopimuksen mukaisesti velvollisuus myyda tai ostaa kohde-etuus, jos
ostaja ndin haluaa. Mikéli option arvo on sopimuksen erdpdivind korkeampi kuin ennalta sovittu lu-
nastushinta, option myyjin on maksettava ostajalle markkinahinnan ja lunastushinnan vélinen erotus.
Jos ostajan ostaman option kohde-etuuden arvo on erdpdivéni lunastushintaa pienempi, osto-optio on
arvoton ja ostaja menettdd option ostohinnan. (Kallunki ym. 2019, 102—-103.) Termiinill4 tarkoitetaan
sekd ostajan ja myyjén velvollisuutta ostaa tai myydéd kohde-etuus ennalta sovittuun hintaan ja ennalta
sovittuna ajankohtana. Termiinisopimus toimii muutoin samalla tavalla kuin optiosopimus. Futuurit
ovat standardin mukaisia sopimuksia kohde-etuuden ostamisesta tai myymisestd ennakkoon tulevai-
suudessa sovittuna hetkend ja tietylld hinnalla. Futuureilla kdydaén kauppaa porsseissd. Futuurisopi-
muksissa futuurin arvo selvitetddn péivittdin futuurin hinnan mukaisesti. Swap-sopimuksella tarkoite-
taan vaihtosopimusta, jota kdytetddn korko- ja valuutanvaihtosopimuksissa, joissa kohde-etuus voidaan
vaihtaa toisen kohde-etuuden vastaavaan osaan. Esimerkiksi vaihtuvakorkoisen lainan koron voi vaih-

taa swap-sopimuksella kiintedkorkoiseksi. (Kallunki ym. 2019, 103—-104.)

5.7 Raaka-aineet ja hyodykkeet

Raaka-aineisiin ja hyodykkeisiin sijoitetaan yleensd kotimaisen rahastoyhtion rahastojen tai porssin
raaka-ainerahastojen eli ETC-rahastojen avulla riippuen mihin raaka-aineeseen sijoittaja haluaa sijoit-
taa. Usein sijoittajat kokevat raaka-aineisiin sijoittamisen monimutkaisena sijoittamisessa kéytettdvien
futuurisopimusten ja vivuttamisen vuoksi. Sijoittamista vaikeuttaa liséksi raaka-ainemarkkinoiden hin-
tojen seuraaminen, silld raaka-aineille on useita hintoja riippuen sopimusten mukaisista toimitusten

ajankohdista. (Kallunki ym. 2019, 107.)
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5.8 Korkorahastot

Sijoitusmarkkinoilta 10ytyy sijoitusrahastoja, jotka sijoittavat vain korkokohteisiin eli lyhyen koron tal-
letuksiin, yritysten ja julkisyhteisdjen lyhytaikaisiin lainoihin seké pitkdaikaisiin joukkolainoihin
(Kauppila ym. 2020, 76). Tallaisten korkorahastojen etuna on se, etti sijoittaja voi pienelld sijoitus-
summalla sijoittaa rahaston kautta useisiin eri korkokohteisiin ja samalla pienentdi sijoittamisen riskia.
Korkorahastot kéyttivit sijoittamisessaan ajallista ja maantieteellistd hajautusta eri liikkeellelaskijoi-
den lainoihin. Liséksi niilld on tietotaitoa hyodyntaa sijoittamisessa johdannaisia. Korkorahastot ovat
institutionaalisia sijoittajia eli niilld on paremmat mahdollisuudet saada suurempaa tuottoa kuin pie-

nemmilld summilla sijoittavat. (Porssisdétio 2020, 21.)

Korkorahastoon sijoittaminen on helppoa ja joustavaa. Sijoittaja voi ostaa eli merkitd ja myyda eli lu-
nastaa rahasto-osuuksia joustavasti, miten itse haluaa. Rahasto-osuuksien merkitsemisesti ja lunasta-
misesta menee kuluja ja rahastoyhtidlle maksetaan vuosittain hallintopalkkio rahaston hoidosta. Ra-
hasto-osuuden hinta méaérdytyy laskemalla jakamalla sijoitusrahaston kdypa markkina-arvo liikkeessa
olevien rahasto-osuuksien madrélld. Korkorahaston tuotto pohjautuu rahaston tekemien sijoitusten kor-
koihin ja sijoitusten arvonmuutoksiin. Sijoittaja voi valita maksetaanko rahaston tuotto-osuus vuosit-
tain “’takaisin” vai lisdtdédnko se rahasto-osuuden arvoon ja maksetaan sijoittajalle vasta kun osuus lu-
nastetaan. Korkorahastoon sijoittamisen riskejd ovat sijoituskohteiden luottoriskit sekd korkomuutok-
sien korkoriskit korkojen noustessa ja rahasto-osuuden arvon pienentyessd. Korkorahastot jaetaan ly-
hyen koron rahastoihin, pitkén koron rahastoihin ja korkojen yhdistelmérahastoihin eli keskipitkén ko-

ron rahastoihin. Korkorahastoista 10ytyy lisdksi erikoisrahastoja. (Porssisddtié 2020, 21-22.)

Lyhyen koron rahastot sijoittavat alle kahdentoista kuukauden pituisiin sijoituksiin. Téllaisia sijoitus-
kohteita ovat valtion velkasitoumukset, kuntien kuntatodistukset, pankkien sijoitustodistukset ja yritys-
ten yritystodistukset. (Kauppila ym. 2020, 77; Kallunki ym. 119.) Lyhyen koron rahastoihin kuuluvat
kéteisrahastot, rahamarkkinarahastot ja muut muihin valuuttoihin, ei euromaérdisiin, sijoittavat lyhyen
koron rahastot. Tuottotavoitteena lyhyen koron rahastoissa on ylittdd jonkun lyhyen euribor-koron
tuotto (Kauppila ym. 2020, 41.) Pitkén koron rahastot sijoittavat yli vuoden pituisiin yritysten, valtioi-
den ja muiden julkisyhteis6jen litkkeelle laskemiin joukkolainoihin ja muihin korkotuotteisiin. Yritys-
lainoihin sijoittavia rahastoja kutsutaan usein yrityskorkorahastoiksi sekd valtion ja muiden julkisyhtei-
sojen lainoihin sijoittavia obligaatiorahastoiksi. Pitkén koron rahastojen tuotto-odotus on suurempi
kuin lyhyen koron rahastoissa, koska niiden korkoriski on suurempi. (Kauppila ym. 2020, 41.) Keski-

pitkdn koron rahastot, yhdistavit lyhyt- ja pitkdaikaisia korkosijoitustuotteita ja sijoittavat varat
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korkomarkkinoiden tuotto-odotusten mukaan. Téllaisia rahastoja kutsutaan myds lyhyen ja pitkén ko-

ron sijoituksia tekeviksi yhdistelmakorkorahastoiksi. (Porssisdétio 2020, 22.)

Korkorahastoja ovat myds high yield -sijoitusrahastot. Niissé sijoittaja tekee sijoituksen korkeatuottoi-
seen, mutta todella riskialttiiseen korkorahastoon. High yield -sijoitusrahastot sijoittavat matalan ja
heikon luottoluokituksen omaavien yritysten liikkeelle laskemiin joukkolainoihin, joissa riskit ovat

suuret ja joille maksetaan korkeaa korkoa (Porssisditio 2020, 41).

5.9 Sijoitusrahastot

Sijoitusrahastot koostuvat sijoittajien varoista, jotka ovat sijoitettuna eri arvopapereihin. Rahastot ja-
kaantuvat laskennallisiin osuuksiin, joita sijoittajat merkitsevét tai lunastavat aina tapahtumapdivin
kurssiin. (Kauppila ym. 2020, 59-60.) Sijoitusrahastojen hallinnon ja sijoitustoiminnan hoitavat rahas-
toyhtiot, joilla on oltava Finanssivalvonnan myontdma toimintalupa (Finanssivalvonta 2018). Lisdksi
sijoitusrahastoja sddntelee sijoitusrahastodirektiivi, jonka mi4rdd mihin rahaston varoja voidaan sijoit-
taa ja miten riskit on hajautettava (Porssisditio 2015, 7). Yleisimpid sijoitusrahastoja ovat yhdistelmé-,

osake- ja ETF-rahastot (Kauppila ym. 2020, 73; Kallunki ym. 2019, 122-123).

Yhdistelmérahastot sijoittavat varoja korkoihin ja osakkeisiin. Niihin sijoittamalla riski on suurempi
kuin korkorahastoissa, mutta kuitenkin pienempi kuin osakerahastoissa. Yhdistelmérahastossa pyritdin
saamaan tuottoa sijoitusten painoarvoa muuttamalla vallitsevan markkinatilanteen mukaan samalla ot-
taen huomioon rahaston sdénndt sijoitusten vaihtelurajoista. Yhdistelmérahaston maantieteellinen koh-
distuminen mééritelld&n myos rahaston sddnndissd. Yleensd yhdistelmérahaston tavoite ja painopiste
tulee ilmi rahaston nimessd, esimerkkind Aktia A25 A -yhdistelmérahasto, jossa oletuksena osakkei-

den miird on 25 %:a rahaston varoista. (Kauppila ym. 2020, 81-82.)

Osakerahastojen sijoituskohteena ovat osakkeet. Nédiden rahastojen tavoitteena on saada varoille pa-
rempaa tuottoa ylittimalla rahaston sdadntdihin mééritelty vertailu- eli benchmark-indeksi. Vertailuin-
deksind voi olla esimerkiksi Suomeen sijoittavalla osakerahastolla indeksi, josta kdy ilmi Suomen osa-
kemarkkinoiden keskiméddrdinen kurssikehitys osinkojen kera. Osakerahastojen riskit ovat suuremmat
kuin korko- tai yhdistelméirahastoissa. Osakerahasto sijoittaa varat sijoituspolitiikan; maantieteellisen

sijainnin, toimialan tai koon mukaisesti. (Kauppila ym. 2020, 74-75.)
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ETF-rahastot (Exchange Trade Funds) ovat sijoitusrahastoja, joilla kdydaan kauppaa porssissd. ETF-
rahastojen hyotyné ovat laajat sijoitusmahdollisuudet ja alhaiset kulut. Kuitenkin riski on verraten
pieni, ollen samaa tasoa perusrahastojen riskin kanssa. Lisdksi ETF-rahastosijoitukset toteutetaan péi-
vin padtoskurssiin, jolloin sijoittaja tietdd koko sijoituksensa arvon sekd mihin ETF-rahasto sijoittaa
varansa. (Kauppila ym. 2020, 92-93.) ETF-rahastot ovat yleisimmin indeksiin sidottuja ja niiden tuotto
mukailee kohdeindeksii, josta vihennetiin rahaston kulut. Maailman tunnetuin indeksi on S&P 500-
indeksi, joka on Yhdysvaltojen porssissd noteerattava 500 suurta porssiyhtiotd sisaltdva indeksirahasto.
Suomessa vastaava indeksirahasto on OMXH25-indeksi, johon kuuluvat Helsingin porssin 25 suurinta

porssiyhtiota. (Kallunki ym. 2019, 123.)

5.10 Vilipaaomarahoitusviilineet

Vilipadomarahoitusvélineiksi kutsutaan joukkolainoja, jotka ovat riskeiltdén ja tuotoiltaan perinteisten
joukkolainojen ja osakkeiden vililld. Niistd kéytetdin usein myds nimitystd vilipddoma-, vélirahoitus-
tai mezzanine-lainat. Tdhidn ryhméén kuuluvat yritysten tarjoamat padoma-, vaihtovelkakirja- ja optio-
lainat, uusin tuote on hybridilaina. Nama lainat sisiltdvét erityisehtoja eli kovenantteja, jotka sijoittajan

kannattaa tutkia ennen sijoituspédétoksen tekemisti. (Kallunki ym. 2019, 109.)

Péadomalainan avulla osakeyhtid voi lukea lainalla kerdtyt varat omiin varoihinsa ja samalla parantaa
omaa vakavaraisuuttaan. Pddomalainan tdyttymisen edellytykset madritelldéin Osakeyhtidlain
12:nnessa luvussa. Tallaisessa menettelyssa sijoittajan riski kasvaa ja sijoittajan tulee ottaa huomioon,
ettd korkojen maksu sekd lainan takaisinmaksu riippuvat yhtion talouden tilasta. Korkojen ja lainanta-
kaisin maksun ehdot 16ytyvét pddomalainan esitteestd. Pddomalainan suuremman riskin takia tima si-

joitusmuoto soveltuu parhaiten yhteisoille ja kokeneille sijoittajille. (Porssisditio 2020, 16.)

Vaihtovelkakirjalla tarkoitetaan lainaa, jossa on osuus velkakirjasta ja vaihto-oikeudesta yhtion osak-
keisiin. Yleensa velkakirjana on tavallinen joukkovelkakirja, mutta myds pddomalainaa voidaan kéyt-
tad velkakirjana. Vaihto-osuudella tarkoitetaan sijoittajan oikeutta vaihtaa velkakirja joko osittain tai
kokonaan yhtion osakkeisiin. Vaihtovelkakirjalainasta saadaan useampaa eri tuottoa; joukkolainan kor-
kotuotto ja mahdollisuus saada pddoman palautusta tai hyodyntéd osakkeen arvonnousu. Lisdksi sijoit-
taja saa yhtioltd vuosittain ennakkoon ilmoitetun kuponkikoron. Kuponkikorko ja lainan vaihtamisen
ehdot ilmoitetaan liikkeellelaskun yhteydessa. Sijoittaja saa parempaa tuottoa sijoitukselleen vaihta-

malla lainan yhtion osakkeisiin, jos osakkeen kurssi ylittdd vaihtohinnan laina-aikana. Sijoittaja ei ole
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endd oikeutettu kuponkikorkoon, kun han on kayttényt vaihto-oikeutensa. Mikdli sijoittaja jattaa kayt-
taméttd vaihto-oikeutensa, vaihtovelkakirja maksetaan lainaehtojen mukaan takaisin. Vaihtovelkakir-

joilla voidaan kidyda my0s kauppaa sijoitusmarkkinoilla. (Kallunki ym. 2019, 111-112.)

Optiolaina on yhdistelmé optiolainavelkakirjaa ja optiotodistuksia. Optiotodistuksella sijoittaja saa it-
selleen oikeuden merkitd ennalta méddrittyyn hintaan yhtion osakkeita pidemméllé ajanjaksolla. Optio-
lainan ehdoissa selitetddn tarkasti optiotodistuksilla merkittdvien osakkeiden maara, hinta ja merkitse-
misaika. Velkakirjoille maksetaan vuosittaista korkoa, joka on tavallisten joukkolainojen korkoa alhai-
sempaa, koska sijoittajan katsotaan hyotyvin optiotodistuksella merkattavien osakkeiden arvonnou-
susta. Sijoitusmarkkinoilla kdydaan erikseen kauppaa optiolainan velkakirjoilla ja optiotodistuksilla.
Yleensi velkakirjojen jalkimarkkinahinta on nimellisarvoa pienempi. Lainan erdintyesséd optiolainan

haltijalle maksetaan takaisin nimellisarvon mukainen pddoma. (Porssisdétié 2020, 17.)

Hybridilaina on suurten yritysten ja porssiyritysten kdyttdma rahoitusviline. Hybridilainalla ei ole etu-
kéteen péddtettyd erdéntymispdivad. Téstd syystd sitd késitellddn IFRS-sdénndsten eli kansainvélisten
tilinpaétdsstandardien mukaan oman pddoman ehtoisena ja samalla yrityksen vakavaraisuuden tunnus-
lukuja parantavana tekijina. Sijoittajalle maksetaan hybridilainasta korkeampaa korkoa kuin tavalli-
sesta joukkolainasta, koska hybridilainassa on korkeampi riski; mahdollisen konkurssin sattuessa, lai-
nan takaisinmaksujirjestys on muita lainoja huonommassa asemassa. Hybridilainan antavalla yrityk-
selld on kuitenkin oikeus maksaa laina takaisin tietyn ajan jilkeen niin halutessaan. (Kallunki ym.

2019, 113.)

5.11 Vakuutussaistiminen sijoitusvilineeni

Vakuutusyhtidt tarjoavat sijoittajille erilaisia sddstdmisen tuotteita, niin sanottuja vakuutuskuoria eli
sijoitus- ja sddstovakuutuksia sekd kapitalisaatiosopimuksia. Sijoitus- ja sddstovakuutukset ovat vakuu-
tuksia, joissa sijoitus maksetaan vakuutuksen pédtyttyd takaisin kertyneen tuoton kera, mikali vakuu-
tuksenottaja on hengissid. Nami vakuutukset muistuttavat henkivakuutusta ja sisiltdvét kaiken varalta
kuolemanvaraturvan. (Heikinheimo 2017.) Yritysten kdyttoon soveltuvat paremmin sijoitussidonnaiset
kapitalisaatiosopimukset, koska niissd ei vakuuteta ketdédn eika niihin tarvitse nimeti kuolemanvaratur-

van osalle edunsaajaa. (Kallunki ym. 2019, 305.)
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Kapitalisaatiosopimus tehdéén sijoittajan ja vakuutusyhtion vélilld ja sen tuotto méérdytyy vakuutuk-
sessa madriteltyjen laskelmien perusteella (Kallunki ym. 2019, 136). Kapitalisaatiosopimusta voidaan
kutsua myos sijoitus-, sdéstdmis- tai varainhoitosopimukseksi tuote-esitteissé ja markkinoinnissa (Vero
2021). Kapitalisaatiosopimus poikkeaa muista vakuutusyhtididen sijoitustuotteista silld, ettei se sisdlla
lainkaan henkivakuutusosuutta. Sopimus on mairdaikainen ja se tehdiin yleensd véhintidin viideksi
vuodeksi. Sijoittaja maksaa vakuutusyhtiolle sijoitettavat varat joko kertamaksuna tai useampana erana
ja vakuutusyhtio sijoittaa varat sopimuksen ehtojen mukaisesti joko sijoittajan ohjeiden tai oman har-
kintansa mukaan. Kapitalisaatiosopimuksen péétyttyé sijoitetut varat ja kertynyt tuotto maksetaan si-
joittajalle vihennettynd vakuutusyhtion palkkioilla. Tuotto lasketaan sijoitukselle joko laskuperuste-

korkoisena tai sijoitussidonnaisena tai ndiden yhdistelmina. (Kallunki ym. 2019, 136—137.)

Laskuperustekorkoinen tuotto tarkoittaa, ettd sopimuksen korko on ennalta sovittu kiinted korkoperus-
teinen tai korko voidaan liittdd vaihtuvaan korkoperusteeseen, esimerkiksi euribor-korkoon. Lisdksi
vakuutusyhtié voi maksaa laskuperustekorkoiselle sopimukselle lisdkorkoa tai asiakashyvitystd, mikali
yhtion tulos, vakavaraisuus ja sijoitustoiminnan onnistuminen antavat siihen aihetta. Laskuperusteista

korkoa kutsutaan my0s sopimuskoroksi. (Kallunki, 2019, 137.)

Sijoitussidonnaisen tuoton sopimuksessa vakuutusyhtio sijoittaa varat sijoittajan itsensé valitsemiin
sijoituskohteisiin. Sijoituksen arvo vaihtelee sijoituksen arvon kehittyessd joko lisdéntyen tai vihen-
tyen. Sijoittaja voi halutessaan vaihtaa sopimuksen voimassaolon aikana sijoituskohteita. Sijoitussi-
donnaisessa kapitalisaatiosopimuksessa sijoituskohteena voivat olla esimerkiksi sijoitusrahastot, jouk-
kolainat, osakkeet, talletukset ja indeksilainat. Sijoittajan tdytyy ottaa huomioon, etté sijoitussidonnai-
set kapitalisaatiosopimukset eivit ole pddomaturvattuja ja nithin liittyy télldin enemman riskia. (Kal-

lunki ym. 2019, 138.)
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6 CASE-YRITYS PIENYRITYS A JA SIJOITTAMINEN

Tédmin opinndytetyon tarkoituksena on tuoda pk-yrityksen johdolle tietoa, miten yritykselle lasketaan
tilinpaédtoksen perusteella rahoituslaskelma ja kuinka sen perusteella voidaan budjetoida tulevia raha-
virtoja sekd suunnitella mahdollisesti tehtdvia sijoituksia. Rahoituslaskelmasta selvidd miten ja mihin
yrityksen rahaliikenne on tilikauden aikana liikkunut. Kassavirtalaskelma tehdéén jélkikdteen yrityk-
selle kuukausittain kirjanpidosta saatavien lukujen avulla ja samalla se kertoo jadko yritykselle vapaata
kassavirtaa kulujen ja sijoittajille maksettavien erien jilkeen.

Kassavirta on erdinlainen mittari, josta selvidd miten yrityksen rahat riittavét lyhyella ja pitkédllé aika-
vililld yrityksen toiminnan ylldpitimiseen. Yrityksen toiminnan tiytyy olla kannattavaa, jotta yritys
pystyy toimimaan eli kassavirran avulla ndhdain, onko kassassa tarpeeksi varoja yrityksen pyorittdmi-
seen. Seuraavissa laskelmissa kéytetdén apuna kuvitteellisen Case-yritys Pienyritys A:n tilinpaatosai-

neistoa.

6.1 Pienyritys A:n rahoituslaskelma

Case-yritys Pienyritys A:n rahoituslaskelma (TAULUKKO 6.) laaditaan kuvitteellisten tilinpaatostie-

tojen (LIITE 1) perusteella epédsuorana, jolloin liitketoiminnan rahavirta esitetdén nettoméérdisena.

TAULUKKO 6. Pienyritys A:n rahoituslaskelma (nettoméérdinen)

Liiketoiminnan rahavirta:

Voitto/tappio ennen tilinpaitossiirtoja ja veroja 1313936.,48

Oikaisut:

Suunnitelman mukaiset poistot (+) +67453,23

Rahoitustuotot (-) ja kulut (+) -5909,45

Rahavirta ennen kéyttopddoman muutosta 1375480,26

Kiyttopaioman muutos -161977,33

Lyhytaikaiset korottomat liikesaamiset lisdys (-) tai vihennys (+) -72283,38

Vaihto-omaisuuden lisdys (-) tai vihennys (+) -60368,84
(jatkuu)




36

TAULUKKO 6. (jatkuu)

Lyhytaikaiset korottomat velat lisdys (+) tai vdhennys (-) -29325,11
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituserii ja veroja 1213502,93
Muista liiketoiminnan rahoituskuluista maksetut korot ja maksut (-) -22565,77
Maksetut vilittomat verot (-) -37498,44
Liiketoiminnan rahavirta 1153438,72
Investointien rahavirrat:

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin (-) -158000,00
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden luovutustulot (+)

Myonnetyt lainat (-)

Investoinnit muihin sijoituksiin (-)

Investointien rahavirrat -158000,00
Rahoituksen rahavirrat:

Oman padoman maksulliset korotukset (+)

Lainojen nostot (+) ja lyhennykset (-) -78000,00
Maksetut osingot ja muu voitonjako (-) -391856,04
Maksetut konserniavustukset (-)

Maksetut osingot ja muu voitonjako (-) -391856,04
Maksetut konserniavustukset (-)

Rahoituksen rahavirrat -469856,04
Rahavarojen muutos (Liiketoiminta + Investoinnit + Rahoitus) 525582,68

Rahoituslaskelmassa kaikilla rahavirroilla on erilaiset tarkoitukset. Liiketoiminnan rahavirta kertoo

yritykselle riittdvatko rahat uusiin investointeihin, lainojen takaisinmaksuun sekd pddomasijoittajille

maksettaviin tuottoihin siten, ettei yritys tarvitse ulkopuolista rahoitusta. Investointien rahavirtojen

avulla hahmotetaan, millainen mahdollisuus yritykselld on tuottaa varoja pitkilld aikavélilld. Pienyritys

A:lla investointien rahavirta kohdistuu pelkdstadn kdyttdomaisuushankintoihin. Mikéli yritys olisi

myynyt aineellisia ja/tai aineettomia hyodykkeitd, niiden myynneistd sekd luovutuksista saadut tulot

laskettaisiin mukaan investointien rahavirtaan. Pienyritys A on hankkinut itselleen kdyttdomaisuutta

rahoittamalla niiden hankinnat itse omilla varoilla.
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Rahoituksen rahavirtojen tarkoituksena on tuoda esiin, miten oma ja vieras pddoma ovat muuttuneet
tilikauden aikana. Pienyritys A on lyhentényt lainaa tilikauden aikana ja maksanut osakkaille ja sijoit-
tajille osinkoa ja muita voitonjakomaksuja. Pddomaa ei ole nostettu maksullisella osakeannilla eika
yritykselle ole lunastettu omia osakkeita takaisin. Yrityksen rahoituksen rahavirta on negatiivinen, joh-
tuen yrityksen kédyttdomaisuuden hankinnasta omilla varoilla ja sijoittajille maksetuista osinko- ja voi-
tonjakomaksuista. Rahoituslaskelman rahavirtojen muutos, jossa kaikki rahavirrat summataan, on kui-
tenkin plusmerkkinen. Téstd voidaan tehdi johtopéétds, ettd yrityksen varsinaisella ydinliiketoimin-
nalla pystytddn kattamaan kaikki rahoituslaskelman eri rahavirrat ja yrityksen varoja jaa vield kéytta-

matta.

6.2 Pienyritys A:n kassavirtalaskelma

Kassavirtalaskelma suositellaan tekeméén kirjanpidon lukujen perusteella kuukausittain, koska pelkka
tuloslaskelma ei anna vilttdmaitta oikeaa kuvaa yrityksen tilanteesta, eikd tuloslaskelmasta yksistdan
pystyté luotettavasti paitteleméén yrityksen kannattavuutta. Kassavirtalaskelma kannattaa tehdé aina-
kin tuotannollisissa yrityksissé, joiden taseessa on paljon kdyttdomaisuuteen kirjattuja laitteita, koneita
ja kalustoa seké kaupankdyntivarastoa. Kassavirtaa ja sen muutoksia on syytd tarkastella myds vasta-
perustetuissa yrityksissa, joilla kiyttopddoman tarve on kasvanut. Kassavirta jaetaan, rahoituslaskel-
man tavoin, kolmeen eri rahavirtaan. Liiketoiminnan rahavirta kertoo, kuinka kannattavaa yrityksen
litketoiminta on ja kuinka paljon yritys saa sen avulla tuloja kayttoonsd. Rahoituksen rahavirran avulla
voidaan nidhdi, miten yrityksen pddoma- ja muu lainarahoitus on muuttunut sekd miten rahavirta on
litkkunut sijoittajien ja yrityksen vélilld. Miinusmerkkinen liiketoiminnan ja rahoituksen rahavirtojen
erotus tuo yrityksestd helposti sijoittajille negatiivisen mielikuvan tehdysté sijoituksesta, joka on epi-
onnistunut. Investointien rahavirta ilmaisee, kuinka paljon varoja yritys kdyttdd investointeihin, joiden
avulla yritys voi kehittdd toimintaansa ja suunnitella tulevaisuutta. Mikéli yritys on tehnyt ldhiaikoina
1soja investointeja, niiden vaikutus tulee ndkyviin kassavirtalaskelmassa myohemmin. Jos taas yrityk-
selld ei ole kassavirtalaskelman mukaan rahaa kiytettavissd investointeihin, tulee pohtia; onko yrityk-
selld toimintaedellytyksid, pystyyko yritys toimimaan jatkossa ja onko silld mahdollisuuksia tulevai-

suudessa kasvattaa litketoiminnan rahavirtaa.
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TAULUKKO 7. Pienyritys A:n kassavirtalaskelma ja ennuste kuvitteellisen kirjanpidon lukujen perus-

teella (LIITE 1)

Kuukausi

Alkusaldo
KASSAANMAKSUT (+)
Kassaanmaksut, myynti alv 0 %
Kassaanmaksut, muut alv 0 %
Laskutetut alv:t

Yhteensd

KASSASTA MAKSUT (-)
Ostot (sis. alihankinta) alv 0 %
Henkildstokustannukset
Vuokrat

Markkinointi, alv 0 %

Muut alv 0 %

Ostojen alv

Verottajalle tilitettdvi alv
Yhteensid

Liiketoiminnan kassavirta (=)
INVESTOINNIT (-)

PAAOMA- JA LAINA-
RAHOITUS

Osakepéddomasijoitukset (+)
Pddomalainat (+)

Lainat rahoituslaitoksilta (+)
Lainojen lyhennykset (-)

Korot (-maksut/ +saamiset)
Muut

Rahoituksen kassavirta yhteensi
Kassan muutos (=)

Loppusaldo

06/2021
Toteutunut
65778,88

285966,13

68631,87
354598,00

22223,71
32277,22

4300,00
11007,72
10410,54
58221,33
80219,19

274378,81

6250,00
1988,65

8238,65
266140,16
331919,04

07/2021
Toteutunut
331919,04

64295,39

15430,89
79726,28

76253,03
3492481

2334,50
15568,06
18223,66
-2792,77

147304,06
-675717,78

6250,00
1976,99

8226,99
-75804,77
256114,27

08/2021
Toteutunut

256114,27

195300,49

46872,12
242172,61

51835,55
45810,11

6675,32
12212,01
13688,30
33183,82

130221,29
111951,32

6250,00
1998,66

8248,66
103702,66
359816,93

09/2021
Ennuste

350816,93

250000,00

60000,00
310000,00

65000,00
35000,00

6500,00
15000,00
16741,94
58258,06

138241,94
171758,06
80000,00

6250,00
1500,00

7750,00
84009,06
434825,99

Yhteensi

995562,01

238934,88
1234496,89

215312,29
148012,14

19809,82
53787,79

80000,00

25000,00
7464,30

32464,30

434825,99
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Taulukosta 7. voidaan havaita, ettd pienyritys A:n kassavirtalaskelman alkusaldo on positiivinen eli
yrityksen liiketoiminnan kassavirralla on saatu katettua myds rahoituksesta johtuneet menot. Kesédkuun
kassavirta on tuottoisa ja ”’plussalla”, mutta heindkuun kassan muutos on negatiivinen, johtuen pienesta
myynnisté ja suurista ostoista. Elokuussa kassan muutos on taas jilleen positiivinen. Pienyritys A on
budjetoinut investointeja syyskuulle vuodelle 2021 ja ne ndkyvit kassavirtalaskelmassa ennusteena.
Kun syyskuun kirjanpito on valmis, ennusteen tilalle siirretddn oikeat luvut kirjanpidosta. Yrityksen
kassavirtalaskelman ennustetaan jatkossa olevan tuottava ja liiketoiminnan rahavirran kattavan seka
rahoituksen ettd investointien rahavirrat. Yrityksen toiminnan huomataan olevan selvésti vakiintunut ja
my0s kassavirta on vakaata. Yrityksen kirjanpidon mukaan yritykselld ei ole pelkoa likviditeetin heik-
kenemisestd, joten yrityksen johdon on ndiden havaintojen perusteella helppo tehdi paitos sijoittami-
sen aloittamisesta. Kassavirta ’eldd” koko ajan yrityksen toiminnan mukaan ennakoiden tulevaa ja sen
avulla on helpompi havaita yrityksen likviditeetin eli maksukyvyn muutokset ja rahojen riittiminen

liitketoiminnan kuluihin.

6.3 Pienyritys A:n sijoitussuunnitelma

Pienyritys A:n sijoittaminen aloitetaan tekemalla selvitys, jossa padtetddn, kiytetdanko yrityksen sijoit-
tamisen apuna ammattilaisia ja kuka ottaa vastuulleen yrityksen sijoittamisen seké siithen liittyvit paa-
tokset. Tamén jélkeen yritykselle tehdédn sijoitusprofiilikysely, jossa selvitetddn, millaisia sijoittami-
seen liittyvid perusasioita ja kokemuksia sijoittamisesta vastaavalla yrityksen edustajalla on. Yrityk-
selle tehtyjen rahoitus- ja kassavirtalaskelmien pohjalta on helpompi tehdé paitos sijoitettavasta sum-
masta, sijoituksen koosta ja tekotavasta eli, tehddédnko kerralla suurempi sijoitus vai pienempid sdin-
nollisid kuukausisijoituksia. Pienyritys A:n taseessa (LIITE 1) ei ole sijoituksia lainkaan, siitd voidaan

tehdi johtopditos, ettd yritys on tekeméssd ensimmadistd sijoitustaan.

Riskiprofiilin valintaan vaikuttaa yrityksen sijoitushorisontin eli sijoitetun varallisuuden sijoitusaika ja
se, millaisen riskin yritys haluaa tai uskaltaa ottaa. Mikéli yritys ei halua ottaa riskid, eikd sijoitettu
piddoma saa pienentyd lainkaan, yritykselle suositellaan sijoittamista varovaisella riskiprofiililla. Suosi-
teltava sijoitusaika on tissa tapauksessa yksi vuosi. Sijoitustuotteita ovat muun muassa riskittomat tal-
letustilit, lyhyen koron rahastot ja pddomasuojatut rahastot. Yrityksen sijoittamisesta saama tuotto on
suoraan verrannollinen riskiin ja talld hetkelld sijoituksista maksettava korkoprosentti on todella mata-
lalla, ollen 0-0,75 %:a. Maltillisen sijoitusprofiilin valitessaan yritys sietdd jo vahén riskid eikd edes

mahdollinen sijoitetun pddoman pieneneminen vie yrityksen vastuuhenkilon younia. Sijoitusajaksi
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maltilliseen sijoittamiseen suositellaan 1-3 vuotta ja sijoitustuotteina ovat muun muassa pienemman
riskin rahastot ja joukkolainat. Sijoitusprofiileista tuottohakuinen ja rohkea sietdvét sijoittamisen riskid
kohtuullisesti, sijoitushorisontti on pituudeltaan véhintdan 3—5 vuotta. Sekéa tuottohakuisen seka roh-
kean sijoittamisen sijoitustuotteina kaytetddn paljon riskid sisdltdvid sijoitustuotteita ja suoraa osakesi-

joittamista.

Pienyritys A:lla ei ole aikaisempia sijoituksia eikd kokemusta sijoittamisesta. Téll4 perusteella yritys
voi aloittaa sijoittamisen maltillisella sijoitusprofiililla hajauttamalla sijoitukset laajasti eli tekemélla
sijoituksia kuukausittain eri omaisuusluokkiin ja eri toimialoille saadakseen varoilleen ainakin véhin
tuottoa. Yritykselle sopiva sijoitustyyli 10ytyy tutkimalla eri sijoitustuotteita ja niiden sisiltojd seka et-
simélld niistd yrityksen arvomaailmaan sopivia sijoittamisen kohteita. Sijoittamista laatuyhti6ihin kan-
nattaa my0s harkita, koska niiden tulokset pysyvét vakaina suhdanteista riippumatta vuodesta toiseen.
Suositeltavaa on liséksi allokoida eli tehdé rajat, joiden siséllé sijoittaminen tehdédén yritykselle sopi-
valla riskilla ja aikavililld seka pitdd kiinni tehdysti sijoitussuunnitelmasta, riippumatta siitd mita sijoi-
tusmarkkinoilla tapahtuu. Pienyritys A:n on haettava mahdollisia porssissé tehtdvid kauppoja varten
Patentti- ja rekisterihallitukselta LEI-tunnus, koska pankit eivitka sijoituspalveluja tarjoavat yritykset
ota lainkaan vastaan toimeksiantoja sellaisilta yrityksilti, joilla tdtd tunnusta ei ole. Pienyritys A tarvit-
see lisdksi my0s sdhkoisen arvopaperien sdilytystilin eli arvo-osuustilin, joka voidaan avata samalla

kun ensimmadinen sijoitustoimeksianto tehdédan.
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7 YHTEENVETO

Tamén opinndytetyon tarkoituksena oli selvittdd, miten pk-yritys voi sijoittaa vapaata kassavirtaa ja
millaisia sijoitusvaihtoehtoja pk-yritykselle sijoitusmarkkinoilta 16ytyy. Tarkoituksena oli, ettd opin-
ndytetyon lukija ymmartia, miten yrityksen kirjanpidon luvuista laadituilla rahoitus- ja kassavirtalas-
kelmilla saadaan selville yrityksen vapaa kassavirta, jota voidaan kéyttdd esimerkiksi voitonerien mak-
suun sijoittajille, tehdd investointeja tai sijoittaa. Tarkoituksena oli luoda kuvitteelliselle Case Pienyri-
tys A:lle rahoitus- ja kassavirtalaskelmat, sijoitussuunnitelma ja ndiden perusteella tehda péatos sijoit-

tamisen aloittamisesta ja parhaiten soveltuvista sijoitustuotteista tai -vilineista.

Opinniytetyon alussa kerrottiin lyhyesti yleisti tietoa pk-yrityksistd. Seuraavaksi kéytiin 1dvitse rahoi-
tus- ja kassavirtalaskelmien mallit Kirjanpitolautakunnan (KILA) yleisohjeiden mukaisesti ja kerrottiin
lukijalle, miksi yrityksen kannattaa laatia ndma laskelmat ja miten yritys voi hyodyntéd niitd toimin-
nassaan. Tdmén jilkeen opinndytetyOn teoriaosassa kasiteltiin sijoittamisen aloittamista, sijoitussuun-
nitelman laatimista, sijoittajan riskinhallintakykyé ja monia muita sijoittamisessa huomioon otettavia
seikkoja. Lopuksi kéytiin lavitse erilaisia sijoituskohteita ja -vilineitd sekd niiden ominaispiirteitd ja

riskeja.

Teoriaosuuden pohjalta kuvitteelliselle Case Pienyritys A:lle tehtiin yrityksen kuvitteellisten kirjanpi-
tolukujen ja tilinpdétostietojen avulla rahoitus- ja kassavirtalaskelmat. Samalla lukijalle kerrottiin las-
kelmissa olevien rahavirtojen tarkoitukset. Pienyritys A:n rahoituslaskelman perusteella havaittiin, etta
yrityksen tilikauden tuloksen perusteella varsinaisella ydinliike-toiminnalla on pystytty kattamaan
kaikki rahoituslaskelman eri rahavirrat ja yrityksen varoja jéi vield kéyttdmattd. Kuukausittaisten kas-
savirtalaskelmien perusteella huomattiin, kuinka kassavirta ”eldd” ja muuttuu koko ajan yritystoimin-
nan tulojen ja menojen mukaan. Samalla havaittiin, ettd yrityksen toiminta ja kassavirta ovat vakiin-
nuttaneet paikkansa. Laskelmien mukaan yritykselld ei ole pelkoa likviditeetin heikkenemisesti ja si-
joittaminen voidaan aloittaa. Pienyritys A:n sijoitussuunnitelmassa otettiin huomioon yrityksen koke-
mattomuus sijoitustoiminnassa ja sen perusteella yritykselle valittiin maltillinen sijoitusriskiprofiili.
Valintaan vaikuttivat yrityksen riskinottokyky, sijoitushorisontti seki sijoitusmarkkinoiden tdménhet-

kinen tilanne.

Opinndytetyon tekeminen oli mielenkiintoista, erittdin opettavaista ja motivoivaa. Teoriaosaan kiytet-

tiin useita ldhteitd ja alan kirjallisuutta. Vapaalla kassavirralla sijoittaminen kiinnosti minua, enka
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16ytinyt siitd julkaistua materiaalia. Halusin késitelld aihetta siten, ettd sain mukaan kirjanpidon aineis-
ton ja sen pohjalta tehtivét laskelmat. Sijoitustuotteiden ja -vélineiden mééra ja niihin liittyvit erilaiset
riskit yllattivat minut paljoudellaan. Taéméan opinnédytetyon ansiosta 16ysin paljon sijoitustuotteita, joista
en tiennyt aiemmin mitdén. Opinndytetyon tekeminen oli mielenkiintoista ja tutkin paljon erilaisia si-
joittamiseen liittyvié asioita ja laskelmia. Huomasin, ettd yritysten ja yksityishenkildiden sijoittaminen
on yhtenevdistd ja eroaa toisistaan vain joissakin mairin. Oma sijoitusprofiilini on tdimén opinnéyte-

tyon kirjoitusprosessin aikana muuttunut ja ymmarrén sijoittamista nyt paremmin kuin ennen.
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LIITE 1/1

Case-yritys Pienyritys A:n kuvitteellinen tuloslaskelma

LIIKEVAIHTO

Liiketoiminnan muut tuotot
Materiaalit ja palvelut

Aineet, tarvikkeet ja tavarat
Ostot tilikauden aikana
Varastojen lisdys (+) tai vahennys (-)
Ulkopuoliset palvelut
Materiaalit ja palvelut yhteensa
Henkil6stokulut

Palkat ja palkkiot
Henkildsivukulut

Elakekulut

Muut henkildsivukulut
Henkilésivukulut yhteensa
Henkilostokulut yhteensa
Poistot ja arvonalentumiset
Suunnitelman mukaiset poistot
Liiketoiminnan muut kulut
LIIKEVOITTO (-TAPPIO)
Rahoitustuotot ja -kulut

Muut korko- ja rahoitustuotot
Muilta

Korkokulut ja muut rahoituskulut
Muille

Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa

VOITTO (TAPPIO) ENNEN TILINPAATOSSIIR-

TOJA
Tuloverot

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)

2020 2019 06/2021  07/2021  08/2021
2430315,59 208861545  285966,13 64295,39 195300,49
10410,89 1034,45 0,00 230,00 776,80
-440977,20 -382541,62  -22223,71 -76253,03 -51835,55
60368,84  23549,96

-56554,12  -34786,90 -3426,98 -3223,98 -2987,88
-437162,48 -393778,56  -25650,69 -79477,01 -54823,43
-398767,78 -445490,88  -27468,33 -28887,44 -37565,64
-82673,92  -58897,78 -3761,89  -4586,86  -5777,93
-7387,11  -18579,20 -1047,00  -1450,51  -2466,54
-90061,03  -77476,98 -4808,89  -6037,37  -8244,47
-488828,81 -522967,86  -32277,22 -34924,81 -45810,11
-67453,23  -53497,27 -6887,98 -8776,88 -8776,88
-116689,16 -133018,30  -15307,72 -17902,56 -18887,33
1330592,80 986387,91  205842,52 -76555,87 67779,54
5909,45 2485,33 0,00 443,78 776,56
-22565,77  -23784,49 -1988,65 -1976,99  -1998,66
-16656,32  -21299,16 -1988,65 -1533,21 -1222,10
1313936,48 965088,75  203853,87 -78089,08 66557,44
-37498,44  -45654,54 -3976,25  -3976,25  -3976,25
1276438,04 919434,21  199877,62 -82065,33 62581,19




LIITE 1/2

Case-yritys Pienyritys A:n kuvitteellinen tase

VASTAAVAA 2020 2019 06/2021 07/2021 08/2021
PYSYVAT VASTAAVAT

Aineettomat hyédykkeet

Muut aineettomat oikeudet 450,00 450,00 450,00 450,00 450,00
Aineettomat hyodykkeet yhteensa 450,00 450,00 450,00 450,00 450,00

Aineelliset hyodykkeet

Omistuskiinteistot

Maa- ja vesialueet 34580,00 34580,00 34580,00 34580,00 34580,00
Omistuskiinteistot yhteensa 34580,00 34580,00 34580,00 34580,00 34580,00
Rakennukset ja rakennelmat

Rakennukset 1232930,72 1243780,41 1227505,82 1226601,67 1225697,52
Rakennukset ja rakennelmat yhteensa 1232930,72 1243780,41 1227505,82 1226601,67 1225697,52
Koneet ja kalusto

Koneet ja kalusto 398614,96  277163,33 370313,19  365596,23  360879,27
Koneet ja kalusto yhteensa 398614,96  277163,33 370313,19  365596,23  360879,27
Aineelliset hydodykkeet yhteensa 1666125,68 1555523,74 1632399,01 1626777,90 1621156,79
PYSYVAT VASTAAVAT YHTEENSA 1666575,68 1555973,74 1632849,01 1627227,90 1621606,79

VAIHTUVAT VASTAAVAT

Vaihto-omaisuus

Tavarat
Tavarat 305649,78 245280,94 305649,78 305649,78 305649,78
Vaihto-omaisuus yhteensa 305649,78 245280,94 305649,78 305649,78 305649,78
Saamiset

Lyhytaikaiset saamiset

Myyntisaamiset

Myyntisaamiset 371004,94  298721,56 498665,76  175832,11  257665,45
Muut saamiset 153455,88 7575,99 133656,22 87342,22 3377,54
Siirtosaamiset 303766,78  244352,21 114554,67 105440,09 8778,55
Saamiset yhteensa 828227,60 550649,76 746876,65 368614,42  269821,54
Rahat ja pankkisaamiset 642355,91 533743,02 328723,41 398175,88 584922,32
VAIHTUVAT VASTAAVAT yhteensa 1776233,29 1329673,72 1381249,84 1072440,08 1160393,64

VASTAAVAA yhteensa 3442808,97 2885647,46 3014098,85 2699667,98 2782000,43
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Case-yritys Pienyritys A:n kuvitteellinen tase

VASTATTAVAA

OMA PAAOMA
Osakepaioma

Edellisten tilikausien voitto (tappio)
Tilikauden voitto (tappio)
OMA PAAOMA yhteensi
VIERAS PAAOMA
Pitk3daikainen

Lainat rahoituslaitoksilta
Pitkaaikainen yhteensa
Lyhtyaikainen

Lainat rahoituslaitoksilta
Ostovelat

Muut velat

Siirtovelat

Lyhtyaikainen yhteensa
VIERAS PAAOMA yhteensi
VASTATTAVAA yhteensa

2020 2019 06/2021 07/2021 08/2021
25000,00 25000,00 25000,00 25000,00 25000,00
1302941,32  775363,15 2159379,36 2159379,36 2159379,36
1276438,04  919434,21 199877,62 -82065,33 62581,19
2604379,36 1719797,36 2384256,98 2102314,03 2246960,55
445354,45  523354,45 370354,45 370354,45 370354,45
445354,45  523354,45 370354,45 370354,45 370354,45
75000,00 78000,00 37500,00 31250,00 25000,00
127565,88  156890,99 85665,87 134665,98  124565,77
2344,87 106556,66 3554,44 1760,43 223,54
188164,41 301048,00 132767,11 59323,09 14896,12
393075,16  642495,65 259487,42  226999,50 164685,43
838429,61 1165850,10 629841,87 597353,95  535039,88
3442808,97 2885647,46 3014098,85 2699667,98 2782000,43
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