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Opinnäytetyö käsittelee eri sijoitustuotteita institutionaalisen sijoittajan näkökulmasta. Insti-
tutionaalisiksi sijoittajiksi lasketaan yhteisöt, joiden tekemät sijoitukset ovat suuria. Näitä 
sijoittajia ovat esimerkiksi pankit, vakuutusyhtiöt, sijoitusrahastot, yritykset, pankkiiriliik-
keet, julkiset yhteisöt kuten valtiot ja kunnat, eläkeyhtiöt ja muut samankaltaiset yhteisöt. 
Opinnäytetyössä käsitellään joukkovelkakirjalainasijoittamista, osakesijoittamista, rahastosi-
joittamista, kiinteistösijoittamista sekä pääomasijoittamista instituutiosijoittajan näkökul-
masta. 
 
Opinnäytetyön tavoitteena on selvittää instituutiosijoittajalle sopivimmat sijoitusmuodot eri 
omaisuusluokista. Parhaimmat sijoitusmuodot selvitetään keräämällä tiedot eri sijoitusmuoto-
jen hyvistä ja huonoista puolista, parhaat tuottomahdollisuudet omaavista tuotteista sekä 
riskipitoisimmista tuotteista. Työn tarkoituksena on selvittää instituutiosijoittajien allokaa-
tiopäätöksien taustat. 
 
Opinnäytetyössä kerrotaan perustiedot eri sijoitustuotteista, jotta lukija saa mahdollisimman 
hyvän kuvan eri tuotteiden ominaisuuksista. Jokaisen tuotteen kohdalla mainitaan perustieto-
jen lisäksi sijoitustuotteeseen liittyvät riskit. Työssä esitellään myös erikseen perustiedot si-
joitustuotteen valintaan vaikuttavista tekijöistä sekä instituutiosijoittajan mahdollisuuksista 
hallita riskejä. 
 
Opinnäytetyön tutkimus toteutetaan dokumenttianalyysinä. Tietolähteinä käytetään kirjallisia 
lähteitä sekä Internet-lähteitä. Päätelmien tukena käytetään eri instituutiosijoittajien vuosi-
kertomuksista löytyviä tietoja sijoituskohteista ja siitä, miten sijoitukset ovat jakaantuneet 
prosentuaalisesti.  
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The thesis deals with investment products from the point of view of institutional investors, 
here defined as communities whose investments are large. These investors can be banks, in-
surance companies, investment funds, companies, banking companies, pension companies, 
public communities such as countries and cities and other similar communities. In this thesis 
bonds, listed shares, funds, real estates and capital are examined from the institutional in-
vestors’ perspective.  
 
The objective of this thesis is to determine the most suitable investment forms from different 
property classes for the institutional investor. The best investment forms are identified by 
gathering information about the disadvantages and redeeming features of different invest-
ment forms: investment products that have the best chances for profit and about high-risk 
products. The purpose of this thesis is to clarify the background behind the allocation deci-
sions of institutional investors.  
 
Basic information about the investment products is presented in the thesis, so that the reader 
will get a good understanding of their different characteristics. In addition, the risks of each 
product are described. Information about the factors that affect the selection of the products 
and the possibilities to control the risks is also presented in the thesis.  
 
The research of the thesis is executed as a document analysis. The information sources used 
include online and printed literature. Information from institutional investors’ annual reports 
regarding the allocation of investments and the different investment forms are used in sup-
port of the conclusions. 
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1 Johdanto

 

Tämän opinnäytetyön tarkoituksena on selvittää institutionaalisille sijoittajille sopivimmat 

sijoitustuotteet eri omaisuusluokista. Tässä opinnäytetyössä käsiteltävistä sijoitustuotteista ei 

ole aikaisemmin tehty opinnäytetyötä institutionaalisen sijoittajan näkökulmasta. Opinnäyte-

työ perustuu teoreettiseen tietopohjaan niin teoriaosuudessa kuin tutkimusosuudessakin. Tut-

kimus toteutetaan dokumenttianalyysinä ja sijoitustuotteiden ominaisuuksien vertailussa apu-

na käytetään eri kirjallisuus- ja Internet-lähteitä. 

 

Opinnäytetyön aiheena ovat institutionaalisen sijoittajan sijoitustuotteet. Myöhemmin opin-

näytetyössä institutionaalisesta sijoittajasta käytetään lyhyempää termiä instituutiosijoittaja. 

Instituutiosijoittajaa voidaan kutsua myös yhteisösijoittajaksi. Instituutio tarkoittaa säätiötä, 

joka antaa kuvaa instituutiosijoittajan merkityksestä. Institutionaalisia sijoittajia voivat olla 

esimerkiksi pankit, sijoitusrahastot, yritykset, pankkiiriliikkeet, julkiset yhteisöt kuten valtiot 

ja kunnat, eläke- ja vakuutusyhtiöt sekä muut samankaltaiset yhteisöt. Tässä opinnäytetyössä 

käsitellään julkisten instituutiosijoittajien, kuten eläke- ja vakuutusyhtiöiden, valtion, kunti-

en ja muiden yhteisöjen, sijoitustuotteita. Kaikilla yksityisillä instituutiosijoittajilla, kuten 

yrityksillä, on omat sijoituspolitiikkansa, jotka voivat poiketa toisistaan huomattavasti. Tä-

män takia tässä opinnäytetyössä ei käsitellä yksityisiä instituutiosijoittajia yhtä laajasti kuin 

julkisia instituutiosijoittajia. 

 

Julkiset instituutiosijoittajat sijoittavat usein matalamman riskitason sijoituskohteisiin kuin 

muut sijoittajat. Tämä on seurausta useasta tekijästä, joita instituutiosijoittajien tulee ottaa 

huomioon verrattuna yksityisiin sijoittajiin. Instituutiosijoittajien tulee ottaa huomioon lait ja 

muut säännökset, jotka vaikuttavat niiden sijoitustoimintaan. Julkisoikeudelliset sijoittajat 

eivät voi tehdä riskisijoituksia kasvattaakseen instituution varoja. Yhteisön sijoitustoiminnalle 

on voitu asettaa rajoituksia lahjoittajien tai muiden päättävien elimien kuten hallituksen toi-

mesta. (Anderson & Tuhkanen 2004, 46.) 

 

Opinnäytetyössä kerron perustiedot sijoitusmuodoista, jotka voivat olla instituutiosijoittajan 

sijoituskohteina. Tässä opinnäytetyössä en esittele kaikkia mahdollisia sijoitusmuotoja, vaan 

keskityn instituutiosijoittajan kannalta merkittäviin. Esittelen seuraavat sijoitusmuodot: jouk-

kovelkakirjalainasijoittaminen, osakesijoittaminen, rahastosijoittaminen, kiinteistösijoittami-

nen sekä pääomasijoittaminen. Kerron myös johdannaissijoittamisesta, joka on sijoittajalle 

yksi tärkeimmistä riskinhallintakeinoista.  
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2  Joukkovelkakirjalainasijoittaminen 

 

Joukkovelkakirjalainoja on aikoinaan käytetty sotien rahoittamiseen. Kuninkaat ja keisarit 

saivat joukkovelkakirjalainoilla käteistä rahaa miehistö- ja materiaalikustannuksien rahoitta-

miseen. 1900-luvun puolivälin jälkeen joukkovelkakirjalainoilla rahoitettiin rautatie- ja maan-

tieverkostojen rakentaminen mm. Euroopassa, Venäjällä sekä Yhdysvalloissa. Joukkovelkakir-

jalainat ovat laajimmalle levinnein sijoitustuote maailmassa. Institutionaalisille sijoittajille 

joukkovelkakirjalainat ovat hyvä sijoituskohde, koska niistä saa kiinteää tuottoa lyhyen tai 

hyvin pitkänkin ajanjakson ajan. (Anderson & Tuhkanen 2004, 171 - 172.) 

 

Joukkovelkakirjalaina eli joukkolaina on lainaa, jota voivat laskea liikkeelle eri julkiset ja yk-

sityiset tahot kuten valtiot, kunnat ja yritykset. Joukkovelkakirjalainoja liikkeelle laskevat 

tahot voivat olla velkakirjalain mukaan julkisyhteisöjä tai kirjanpitovelvollisia. Joukkovelka-

kirjalaina jakautuu useisiin eri velkakirjoihin ja näiden velkakirjojen avulla lainan liikkeelle 

laskenut yhteisö saa rahoitusta markkinoilta. (Tuhkanen 2006, 115.) 

 

Joukkolainoihin voi sijoittaa liikkeelle laskun yhteydessä eli emissiossa tai jälkimarkkinoilla. 

Sijoittaja saa korkoa sijoitukselleen, tätä korkoa kutsutaan kuponkikoroksi. Koronmaksuaika 

riippuu siitä, minkälainen joukkolaina on kyseessä. Korkotuotot voidaan maksaa sijoittajalle 

kerran vuodessa tai useammin. Suomessa korkotuotot maksetaan useimmiten vuosittain. Kor-

ko voi olla kiinteäkorkoinen tai vaihtuvakorkoinen. Kiinteäkorkoisessa lainassa kuponkikorko 

on sama koko laina-ajan. Vaihtuvakorkoisessa lainassa kuponkikoron määrä vaihtelee korkota-

son mukaan, koska se on sidottu yleiseen korkotasoon. Laina voi olla myös nollakorkoinen, 

jolloin korkoa ei makseta tasaisesti laina-aikana, vaan se maksetaan laina-ajan päättyessä. 

(Kallunki, Martikainen & Niemelä 2008, 173 - 174.) 

 

Joukkolainan tuotto muodostuu siis korkotuotoista. Kiinteäkorkoisessa joukkolainassa tämä 

tuotto on aina sama, kun taas vaihtuvakorkoisessa joukkolainassa korkotuoton määrä voi vaih-

della, koska se on sidottu vaihtuvaan viitekorkoon. Suomessa joukkolainat ovat useimmiten 

kiinteäkorkoisia (Tuhkanen 2006, 119). 

 

Joukkolainat ovat olemassa, jotta niiden liikkeelle laskijat saisivat markkinoilta pitkäaikaista 

rahoitusta. Tämän takia joukkolainojen maturiteetti eli juoksuaika on yleensä yli vuosi. Matu-

riteetti voi vaihdella yhdestä vuodesta jopa viiteenkymmeneen vuoteen. Suomessa joukkovel-

kakirjalainojen maturiteetti on usein yli 3 vuotta, mutta kuitenkin alle 10 vuotta. Ikuiset vaih-

tuvakorkoiset joukkolainat ovat mahdollisia joukkolainamarkkinoilla, mikä tarkoittaa, ettei 

laina-aikaa ole määritelty. Sijoittajalle laina-ajan päättyessä maksettavaa lainasummaa kut-

sutaan velkakirjan nimellisarvoksi. Lainan liikkeelle laskija voi kuitenkin maksaa osan nimel-

lisarvosta jo laina-aikana. (Knüpfer & Puttonen 2012, 82 – 83; Tuhkanen 2006, 115.) 
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Joukkolainalle voidaan määritellä tiettyjä ehtoja, jotka sijoittajan tulee ottaa huomioon sijoi-

tusta tehdessä. Lainan maturiteetti ei välttämättä toteudu, jos ehdoissa on määritelty jouk-

kolainan liikkeelle laskijalle oikeus maksaa laina ennenaikaisesti takaisin laina-ajan kuluessa. 

Tätä kutsutaan ennenaikaiseksi takaisinosto-oikeudeksi. Sijoittajalla voi olla samanlainen oi-

keus vaatia lainapääoman maksua takaisin aiemmin tai vaihtoa liikkeelle laskijan osakkeisiin 

kesken laina-ajan, jolloin ehtoa nimitetään ennenaikaiseksi myyntioikeudeksi. Nämä ehdot 

tulee määritellä jo joukkolainan liikkeellelaskun yhteydessä. (Kallunki, Martikainen & Niemelä 

2008, 178.) 

 

Joukkovelkakirjalaina voi olla yleisölaina tai erillislaina. Yleisölaina tarkoittaa lainaa, jonka 

ehdot ovat julkiset ja ne on Suomessa rekisteröitävä pankkitarkastusviraston pitämään jouk-

kolainarekisteriin. Tämä tarkoittaa sitä, että joukkolainan liikkeelle laskeva taho on velvolli-

nen julkaisemaan esitteen, jossa on kerrottu joukkolainasta kaikki oleelliset tiedot. Erillislai-

na eroaa yleisölainasta siinä, ettei sen ehtoja tarvitse julkistaa ja rekisteröidä, koska sitä ei 

tarjota kuin rajatulle sijoittajajoukolle. Raja yleisölainan ja erillislainan välillä on 100 sijoit-

tajassa eli jos joukkolainaa tarjotaan yli sadalle sijoittajalle, sitä kutsutaan yleisölainaksi. 

(Anderson & Tuhkanen 2004, 174 - 179.) 

 

Joukkolainoihin sijoitettaessa täytyy ottaa huomioon pääomariski. Pääomariskillä tarkoitetaan 

riskiä siitä, että menettää sijoittamansa pääoman joko laina-ajan kuluessa tai laina-ajan 

päättyessä. Sijoittaja menettää pääomansa, jos lainan liikkeelle laskija menee konkurssiin tai 

sillä ei ole tarpeeksi varoja maksaa sijoitettua pääomaa takaisin. Pääomariskiä voi arvioida 

joukkolainan liikkeelle laskijan luottoluokituksen perusteella. Pääomariskiä ei ole sellaisilla 

joukkolainoilla, jotka on vakuutettu. (Nordea 2013.) 

 

Joukkovelkakirjalainoihin sijoitettaessa on otettava huomioon korkoriski silloin, kun joukko-

laina on kiinteäkorkoinen. ”Korkoriski tarkoittaa sitä, että yleisen korkotason noustessa mark-

kinoiden hinnoittelua nopeammin kiinteäkorkoisen joukkolainan kurssi jälkimarkkinoilla las-

kee. Korkoriski toteutuu, jos sijoittaja myy lainan ennen sen eräpäivää ja yleinen korkotaso 

on noussut enemmän kuin markkinat hinnoittelivat joukkolainan hankintahetkellä. Riski ei 

realisoidu, jos sijoittaja pitää lainan koko laina-ajan. Vaihtuvakorkoisissa joukkolainoissa kor-

koriski on erittäin pieni, koska kuponkikorko nousee korkojen noustessa.” (Nordea 2013.) Kor-

koriski on yhtä suuri valtion, kuntien ja yritysten joukkolainoissa, koska riskin toteutumiseen 

vaikuttaa yleisen korkotason muutokset eikä joukkolainan liikkeelle laskijan ominaisuudet. 

 

Joukkolainoihin sijoitettaessa tuotto muodostuu joukkolainan hankintahinnasta ja korosta. 

Arvonmuutoksilla ei kuitenkaan ole merkitystä tuoton kannalta, jos laina pidetään koko laina-

ajan sen eräpäivään saakka. Joukkolainan tuotto-odotus vaihtelee sen mukaan, onko laina 
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kiinteäkorkoinen vai vaihtuvakorkoinen. Kiinteäkorkoiseen joukkolainaan sijoitettaessa korko-

tuotot on määritelty eräpäivään saakka. Koron määrä ei muutu laina-aikana, toisin kuin vaih-

tuvakorkoisessa joukkolainassa, jonka korko vaihtelee laina-aikana. Tuottoon vaikuttaa myös 

yleinen korkotaso, eli se kattaako korkotuotto inflaation eli rahan arvon alenemisen. Tuottoon 

vaikuttaa koron lisäksi myös merkintä- ja ostokurssin vaihtelut. Joukkolainan ostajalle ilmoi-

tetaankin tuotto eräpäivään saakka. (Tuhkanen 2006, 131; Nordea 2013.) 

 

2.1 Valtion joukkovelkakirjalainat 

 

Suomessa valtion joukkovelkakirjalainat muodostavat enemmistön kaikista joukkolainoista. 

Valtion joukkovelkakirjalainojen määrä lisääntyi 1990-luvulla seitsemänkertaiseksi noin 70 

miljardiin euroon. (Tuhkanen 2006, 147.) Tämä voi johtua ainakin osittain 90-luvun lamasta ja 

sitä seuranneesta valtionvelan rajusta kasvusta.  

 

Kuvio 1: Suomen valtionvelan kehitys vuosina 1980-2014 (Valtiovarainministeriö 2013). 

 

Valtiovarainministeriön valtionvelka-kuviosta voi nähdä, kuinka valtionvelan määrä on noussut 

1980-luvulta lähtien tähän päivään saakka. Valtionvelan määrä on moninkertaistunut 90-luvun 

alusta alkaen. Kuviossa on esitetty valtionvelka vuosittain miljardeina euroina. Kuviosta näh-

dään myös, kuinka monta prosenttia valtionvelka on bruttokansantuotteesta. Valtionvelka on 

kasvanut lähivuosina nopeammin kuin koskaan ennen ja tällä hetkellä se on jo yli 90 miljardia 

euroa (Velkakello 2013).  

 

Valtion joukkovelkakirjalainoihin sijoitettaessa pääomariski ei ole niin suuri kuin esimerkiksi 

yrityksen joukkovelkakirjalainoihin sijoitettaessa. Sijoittaja menettää rahansa ja korkotuotot, 

jos valtio menee konkurssiin tai sillä ei ole varaa maksaa nimellispääomaa takaisin. Suomen 
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valtion lainoja voi pitää turvallisina sijoituskohteina. Vaikka Suomen valtion joukkolainat ovat 

turvallinen sijoituskohde, tilanne voi olla täysin erilainen talousvaikeuksista kärsivissä valti-

oissa. (Hämäläinen 2006, 16 - 17.)  

 

Tällä hetkellä talousvaikeuksista kärsiviä valtioita ovat esimerkiksi Kreikka, Espanja sekä Ita-

lia. Näiden valtioiden talousongelmista johtuen niiden joukkovelkakirjalainat eivät ole yhtä 

turvallisia sijoituskohteita, kuin luottokelpoisten maiden joukkolainat. Suomenkin tilanne voi 

muuttua, eli on mahdollista, että Suomen valtion joukkolainat ovat riskisempiä tulevaisuudes-

sa. Valtionvelan kasvu antaa viitteitä tällaisesta mahdollisuudesta. Valtion kerätessä liikaa 

velkaa se ei välttämättä pysty maksamaan velkojaan takaisin, jolloin se voi ajautua konkurs-

siin. Suomen valtion pitkäaikaisten lainojen luottoluokitus on tällä hetkellä AAA (Valtiova-

rainministeriö 2013).  

 

2.2 Kuntien joukkovelkakirjalainat 

 

Kunnat laskevat liikkeelle joukkovelkakirjalainoja, koska ne tarvitsevat rahoitusta. Kuntien 

joukkovelkakirjalainoihin sijoittaminen on melko riskitöntä, koska niiden takaajana on Kunti-

en takauskeskus. Takauksen ansiosta kuntien joukkolainoissa pääomariski on pieni. Kuntara-

hoitus Oyj on liikkeelle laskijana kuntien joukkovelkakirjalainoissa ja sen luottoluokitus on 

AAA, joka on paras mahdollinen luottoluokitus. (Op-Pohjola 2013.) 

 

2.3 Yritysten joukkovelkakirjalainat 

 

Yrityksille joukkolainat ovat tapa saada rahoitusta, toisin kuin valtiolla, jolla joukkolainoista 

saadut tuotot menevät valtion velan maksamiseen tai muihin menoihin. Yritykset laskevat 

liikkeelle joukkolainoja esimerkiksi silloin, kun ne tarvitsevat rahoitusta seuraavaa investoin-

tia varten.  

 

Verrattuna kansainvälisiin yritysten joukkolainamarkkinoihin, Suomen joukkolainamarkkinat 

eivät ole päässeet kehittymään yhtä suuriksi. Tähän vaikuttaa muun muassa pankkilainojen 

edullisuus. Pankkien kilpailu on kasvanut viime vuosina ja korkotaso laskenut tämän seurauk-

sena. Joukkolainojen liikkeellelaskuprosessi vaatii myös resursseja, joten osittain pankkilai-

nan hankkiminen on vaivattomampaa kuin joukkolainaoperaatio. (Knüpfer & Puttonen 2012, 

55 - 56.) 

 

Yritysten joukkolainoissa pääomariski on korkea verrattuna valtioon ja kuntiin, tämä johtuu 

siitä, että yrityksien joukkolainat ovat harvemmin vakuutettuja ja luottoluokitukset vaihtele-

vat suuresti. Yritysten joukkolainoissa tuotto-odotukset ovat tämän takia usein korkeammat 

kuin valtion tai kuntien joukkolainoissa.  
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3 Osakesijoittaminen 

 

Osakesijoittaminen eli arvopaperikauppa on aloitettu Suomessa jo 1860-luvulla ja Helsingin 

Arvopaperipörssi (HAP) aloitti toimintansa vuonna 1912. Vuonna 1995 pörssin asiakkuus ja 

omistus eriytettiin aikaisemman vapaamuotoisen taloudellisen yhteisön toiminnan loppuessa 

ja HAPin muuttuessa osakeyhtiöksi. Vuonna 1997 Helsingin Arvopaperipörssi Oy ja Suomen 

Optiomeklarit Oy yhdistyivät, jolloin syntyi Helsingin Arvopaperi- ja johdannaispörssi (HEX 

Oy). OMX nimi tuli käyttöön vuonna 2003, kun ruotsalainen OM yhdistyi HEXin kanssa. Nykyi-

nen NASDAQ OMX syntyi, kun amerikkalainen teknologiapörssi Nasdaq osti OMX:n vuonna 2008. 

NASDAQ OMX koostuu pohjoismaissa Helsingin, Tukholman, Kööpenhaminan, Islannin, Tallin-

nan, Riian ja Vilnan pörsseistä. (Nasdaq Omx 2011, 9.) 

 

NASDAQ OMX on siis Suomessa osakkeiden välittäjä. Pörssiin listattuja osakeyhtiöitä kutsutaan 

pörssiyhtiöiksi. Kaikkiin osakeyhtiöihin ei voi sijoittaa pörssin kautta sen 

listautumisvaatimuksien takia. Pohjoismaiset listautumisvaatimukset ovat: kolmen vuoden 

toimintahistoria, riittävä kannattavuus tai riittävä käyttöpääoma ainakin 12 kuukaudeksi, ylei-

sön vähintään 25 prosentin omistus osakepääomasta sekä osakeyhtiön hallintoa ja johtoa kos-

kevat vaatimukset. (Nasdaq Omx 2011, 20.)  

 

Osakeyhtiöt listautuvat pörssiin yleensä silloin, kun ne ovat kasvaneet suuriksi eikä investoin-

teja saada rahoitettua pelkästään perustajaosakkaiden pääomalla. Listautumalla pörssiin yh-

tiö saa kasvatettua osakepääomaansa ja se saa julkisuuden kautta näkyvyyttä. Pörssiyhtiöiden 

velvollisuutena on raportoida taloudellisesta kehityksestään julkisesti, joten pörssiyhtiö voi 

olla turvallisempi sijoituskohde verrattuna yhtiöön, joka ei ole listautunut pörssiin. (Nasdaq 

Omx 2011, 17.) 

 

Osakeyhtiön osakepääoma jakautuu yhtä suuriin osiin, näitä osia kutsutaan osakkeiksi. Ostet-

tuaan osakkeen sijoittaja omistaa pienen osan yhtiöstä. Mitä suurempi määrä osakkeita sijoit-

tajalla on, sitä suuremman osan hän omistaa yhtiöstä. Osakkeenomistajalla on tiettyjä oike-

uksia, kuten oikeus yhtiön voitonjakoon, etuoikeus uusien osakkeiden merkintään ja oikeus 

päätösvaltaan yhtiökokouksissa. Päätösvalta eli osakkeenomistajan äänimäärä kasvaa sen mu-

kaan kuinka suuri määrä osakkeita hänen omistuksessaan on. Osakkeenomistajan äänimäärä 

voi olla vähäinen, mutta sillä voi silti olla merkitystä silloin kun yksityissijoittajien yhteinen 

äänimäärä on merkittävä suhteessa suuromistajiin. Osakkeenomistajalla on myös oikeus myy-

dä osakkeensa pois. (Nasdaq Omx 2011, 16 – 17.)  

 

Yhtiön voitonjako osakkeenomistajille tapahtuu osingonjaolla vuosittain, joka on yhtiön joh-

don päättämä voitto-osuus yhtiön vapaasta omasta pääomasta. Osinkoa on siis mahdollista 
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jakaa vain voitonjakokelpoisten varojen määrästä. Vaikka yhtiöllä olisi varoja, sen ei ole pak-

ko jakaa osinkoa. Tällaisissa tapauksissa voittorahat on voitu käyttää esimerkiksi investointei-

hin. Sijoittajille osingot ovat tärkeä osa sijoittamista, koska voittoja saa vuosittaisten osinko-

jen lisäksi vain osakkeen arvonnoususta. Osinkojen määrä vaihtelee vuosittain riippuen siitä, 

kuinka paljon osakeyhtiö on päättänyt jakaa osinkoja. Yhtiölle ei ole kannattavaa hankkia 

mainetta yhtiönä, joka ei jaa osinkoja. Yhtiön on oltava maksukykyinen osakeyhtiölain mu-

kaan osingonjako hetkellä. Yhtiö ei siis saa jakaa osinkoa jos se tietää osingonjaon aiheutta-

van maksukyvyttömyyden tai jos yhtiön tiedetään olevan maksukyvytön jaosta päätettäessä. 

(Saario 2012, 104; Nasdaq Omx 2011, 137.) 

 

Sijoittaja voi saada hyvää tietoa yhtiön tilanteesta osingonjaon yhteydessä. Edellisvuodesta 

pienentynyt osinko voi kertoa yhtiön ongelmista, jos tulos ja varallisuus näyttävät muuten 

hyviltä. Tämä voi tarkoittaa esimerkiksi sitä, että tilinpäätöstä on kaunisteltu tahallisesti tai 

negatiivisia asioita on jätetty kertomatta. Pienentynyt osinko voi viestiä myös alkuvuoden 

huonosta tuloksesta, jolloin edellisvuoden osinkoa suurempi osinko antaisi väärän kuvan yri-

tyksen taloudellisesta tilanteesta markkinoille. (Saario 2012, 104.) 

 

Eri osakesarjoilla voi olla erilaiset oikeudet esimerkiksi liittyen osingon määrään tai äänimää-

rään yhtiökokouksessa. Osakesarjat merkitään erilaisin tunnuksin, jotta ne voidaan erottaa 

toisistaan. Näitä tunnuksia ovat esimerkiksi eri kirjaimet, numerot tai pelkästään nimet, ku-

ten etuoikeutettu tai kanta. Jokainen yhtiö saa itse määritellä mitä kukin tunnus tarkoittaa 

heidän osakkeidensa kohdalla, joten jos ostaa esimerkiksi kahden eri osakeyhtiön A osakkeita, 

niissä on luultavasti erilaiset oikeudet. Sijoittajan on otettava selvää osakkeen ominaisuuksis-

ta esimerkiksi yhtiön vuosikertomuksesta tai yhtiöjärjestyksestä. (Nasdaq Omx  

2011, 17 - 18.) 

 

Osakkeiden tuotto muodostuu osakkeen arvonnoususta sekä vuosittain jaettavien osinkojen 

määrästä. Tuotto-odotus voi kuitenkin vaihdella sen mukaan, millaisen yhtiön osakkeisiin si-

joittaja on sijoittanut. Suurien ja tunnettujen osakeyhtiöiden osakkeet ovat usein niin sanot-

tuja tuotto-osakkeita. Tämä tarkoittaa, että osinkotuotot ovat vuosittain melko korkeita ja 

vakaita. Vakaus tulee siitä, että yhtiöt ovat olleet pitkään toiminnassa ja niiden tuotto on 

vakaata, tällöin liiketoiminta ei kuitenkaan enää kasva kovin nopeasti. Tuotto-osakkeisiin si-

joittaminen voi olla viisasta silloin, kun haluaa vakaata vuosittaista tuottoa sijoitukselleen 

eikä odota siltä korkeaa arvonnousua. Kasvuosakkeilla taas tarkoitetaan yhtiöiden osakkeita, 

jotka eivät jaa osinkoja ollenkaan tai sitten osingot ovat melko pieniä. Nämä yhtiöt ovat usein 

vasta kasvuvaiheessa ja tarvitsevat voitot yrityksen toiminnan rahoittamiseen. Kasvuosakkei-

siin sijoittamista voisi siis sanoa riskisemmäksi sijoitusvaihtoehdoksi, koska yrityksen kasvusta 

ei ole takeita. Jos tämmöinen kasvuvaiheessa oleva yhtiö kuitenkin tulee kannattavammaksi, 

sen osakkeiden arvo kohoaa nopeammin kuin tuotto-osakkeiden arvo. Arvonnousua on vaikea 
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ennustaa, se voi jopa laskea tai sitten parhaassa tapauksessa osakkeiden arvonnousu on todel-

la nopeaa. (Nasdaq Omx 2011, 100 - 101.) 

 

Yksi tärkeimmistä huomioon otettavista riskeistä sijoitettaessa osakkeisiin on tappioriski. Tä-

män lisäksi osakkeisiin sijoitettaessa riskejä voivat olla yritysriski sekä markkinariski. Tap-

pioriskillä tarkoitetaan tilannetta, jossa osakkeen arvo laskee alle ostohinnan (Nasdaq Omx 

2011, 105).  

 

Riskinä on myös se, ettei osakkeen arvonnousu ole tarpeeksi nopeaa, jolloin tuotto jää pie-

nemmäksi kuin on odotettu. Yritysriski toteutuu silloin, kun yrityksen kurssikehitys on huo-

nompaa kuin osakekurssien kehitys yleisesti markkinoilla. Markkinariski tarkoittaa riskiä mark-

kinoiden yleisestä laskusuhdanteesta, jolloin osakekurssit voivat myös laskea. (Nasdaq Omx 

2011, 108.)  

 

Markkinariski toteutuu jos tapahtuu jotain sellaista, joka vaikuttaa tietyn alueen kaikkien 

toimialojen kehitykseen. Alue voi olla Suomi, Eurooppa tai koko maailma. Maailmantalouteen 

vaikutti esimerkiksi vuoden 2008 finanssikriisi, joka alkoi Yhdysvaltojen asuntokuplasta. Yh-

dysvalloilla on markkinayhteyksiä kansainvälisesti laajalla alueella ja kriisi vaikutti vakavasti 

monien maiden talouskehitykseen.  

 

Osakesijoitukset ovat aina riskisijoituksia. Osakkeisiin sijoittaessa, sijoittaja saa tämän takia 

tuottolisää, jota kutsutaan riskipreemioksi. Riskipreemio tarkoittaa siis lisätuottoa, jota si-

joittaja saa, kun on valmis sijoittamaan osakemarkkinoille eikä muihin riskittömämpiin sijoi-

tuskohteisiin. Esimerkiksi Helsingin pörssissä pankkitalletuksiin verrattuna osakesijoitukset 

ovat tuottaneet noin 4,5 prosenttiyksikköä enemmän. (Pörssisäätiö 2006.)  

 

4 Sijoitusrahastot 

 

Suomessa rahastoja on yhteensä reilusti yli tuhat kappaletta ja luku kasvaa kuukausittain. Yli 

puolet näistä rahastoista sijoittaa osakkeisiin eli noin 650 rahastoa kaikista rahastoista. Ra-

hastosijoittajien kokonaismääräksi on arvioitu noin 800 000 ja nämä sijoittajat ovat osuuden-

omistajina 2,4 miljoonalle kotimaiselle osakerahastolle. (Erola 2012, 21.)  

 

Erilaisia rahastoja on hyvin monenlaisia. Rahastot määritellään sen mukaan mihin kohteisiin 

tai minkä mukaan ne sijoittavat ja kuinka pitkiä nämä sijoitukset ovat. Rahastot määritellään 

siis sijoituspolitiikkansa mukaan. Erilaisia rahastoja ovat esimerkiksi osakerahastot, korkora-

hastot, yhdistelmärahastot, rahastojen rahastot, absoluuttisen tuoton rahastot, pääomasuoja-

tut rahastot, indeksirahastot, eettiset rahastot ja vipurahastot (Kallunki ym. 2008, 132 - 133).  
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Jokaisella rahastolla on oma sijoituspolitiikkansa, eli sijoitusstrategia. Sijoittajan on tärkeää 

tutustua rahaston sijoituspolitiikkaan, koska se määrittää rahaston riskin (Kallunki ym. 2008, 

135). Tutustumalla sijoituspolitiikkaan voi valita sijoituskohteeksi sellaisen rahaston, jossa on 

itselle sopiva riski. Instituutiosijoittajalle rahaston sijoituspolitiikka on erittäin tärkeä tekijä 

sijoituskohdetta valittaessa, jotta riskitaso ei nouse liian korkeaksi. 

 

Rahastoihin sijoitettaessa, sijoittaja ei sijoita suoraan esimerkiksi osakkeisiin, vaan rahasto 

valitsee sijoituskohteet sijoittajan puolesta. Rahaston sijoitukset on aina hajautettu useisiin 

sijoituskohteisiin, kuten osakkeisiin, joukkolainoihin, rahamarkkinainstrumentteihin, rahaan 

tai muihin arvopapereihin. Hajautuksen ansiosta rahastosijoittaminen on riskittömämpää kuin 

suora sijoittaminen pelkästään yhteen sijoituskohteeseen. Sijoittaja voi tehdä itselleen hajau-

tetun osakesalkun, mutta silloin aikaa kuluu markkinoiden seuraamiseen ja sijoituskohteiden 

valintaan. Rahastosijoittaminen on hyvä valinta sellaiselle sijoittajalle, jolla ei ole aikaa si-

joittamiseen tai sijoittaminen ei muuten kiinnosta. (Anderson 2000, 214 - 215; Kallunki ym. 

2008, 131 - 132.)   

 

4.1 Korkorahastot 

 

Korkorahastot sijoittavat joukkovelkakirjalainoihin, joita yritykset tai julkisyhteisöt ovat las-

keneet liikkeelle. Korkorahasto voi olla lyhyen koron rahasto, keskipitkän koron rahasto tai 

pitkän koron rahasto. Näiden kolmen ero on maturiteetissa eli joukkovelkakirjalainan laina-

ajan pituudessa. Lyhyen koron rahastoihin sijoitettaessa maturiteetti voi olla vain muutamia 

kuukausia. Keskipitkän koron rahastoissa maturiteetti on usein muutamia vuosia, kun taas pit-

kän koron rahastoissa laina-aika on useita vuosia. Pitkän koron rahastoissa on suurin korkoris-

ki, koska pitkän sijoitusajan kuluessa korkotaso voi muuttua paljon suuntaan tai toiseen. Kor-

korahastoista turvallisin vaihtoehto on sellainen, joka sijoittaa pelkästään valtion joukkovel-

kakirjalainoihin. Yritysten joukkovelkakirjalainoihin sijoittavaan rahastoon sijoitettaessa, riski 

vaihtelee suuresti riippuen siitä, minkä yrityksen joukkolainoihin rahasto on sijoittanut. Yri-

tyslainoihin sijoittavia korkorahastoja voidaan kutsua myös high yield –rahastoiksi. (Kallunki 

ym. 2008, 133.) 

 

4.2 Yhdistelmärahastot 

 

Yhdistelmärahastot ovat osakerahaston ja korkorahaston välimuoto, sillä ne sijoittavat sekä 

osakkeisiin että joukkovelkakirjalainoihin. Yhdistelmärahastossa riski on siis myös näiden kah-

den rahaston väliltä, koska joukkovelkakirjalainoihin sijoittaminen tasapainottaa salkun riskiä 

ja osakkeisiin sijoittaminen tuo lisää tuotto-odotusta yhdistelmärahastolle. Yhdistelmärahas-

toon sijoitettaessa on huomattava, että joissakin rahastoissa on sijoitettu suuremmalla paino-

tuksella osakkeisiin ja toisissa rahastoissa painotus on joukkovelkakirjalainoissa. Rahaston si-
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joituspolitiikka paljastaa tarvittavat tiedot sijoituskohteista ja sijoittaja voi rahastoa valites-

saan vaikuttaa siihen kuinka suuren riskitason yhdistelmärahastoon sijoittaa. (Kallunki ym. 

2008, 134.) 

 

4.3 Osakerahastot 

 

Osakerahaston sijoituspolitiikka on helppo käsittää: kuten nimikin kertoo se sijoittaa pelkäs-

tään eri osakkeisiin. Osakerahastoon sijoitettaessa riski on suurempi kuin korko- tai yhdistel-

märahastoon sijoitettaessa. Tämä tarkoittaa myös sitä, että tuotto-odotus osakerahastoissa 

on suurempi. Osakerahastojen sijoituspolitiikka voi vaihdella monin eri tavoin. Osakerahaston 

sijoituspolitiikkaa määriteltäessä pitää valita monia eri kriteerejä, jonka mukaan rahasto ai-

koo sijoittaa varojaan. Osakerahasto valitsee esimerkiksi minkä maiden osakkeisiin rahasto 

sijoittaa vai sijoittaako se monen eri maan osakkeisiin tai keskittyykö se esimerkiksi tietyn 

alueen osakkeisiin. Osakerahasto voi valita millaisten yritysten osakkeisiin se sijoittaa. Onko 

kriteerinä esimerkiksi toimiala, yrityksen koko tai joku muu tekijä. Osakerahastolla voi olla 

eettisiä kriteereitä sijoituspolitiikassaan, kuten sijoittaminen vain yrityksiin, jotka toimivat 

edesauttaen kestävää kehitystä tai yrityksiin, jotka käyttävät vain kotimaisia raaka-aineita 

tuotteissaan. Näitä eri kriteerejä on paljon ja jokainen osakerahasto määrittelee oman sijoi-

tuspolitiikkansa. (Kallunki ym. 2008, 134.) 

 

4.4 Erikoisrahastot 

 

”Erikoissijoitusrahasto on lain määrittelemä rahasto, jolle sijoitusrahastolaki sallii hiukan va-

paamman sijoituspolitiikan. Erikoissijoitusrahasto voi käyttää johdannaisia, sijoittaa yhteen 

kohteeseen jopa 20 prosenttia ja maksaa salkunhoitajalle tuottosidonnaista palkkiota.” (Put-

tonen, Repo 2011.)  Erikoissijoitusrahastoja ovat esimerkiksi hedge-rahastot, indeksirahastot, 

vipurahastot sekä rahastojen rahastot (Puttonen & Repo 2011, 35). 

 

Hedge-rahasto eli absoluuttisen tuoton rahasto voi sijoittaa johdannaisiin, erilaisiin korkokoh-

teisiin ja listattujen tai listaamattomien yhtiöiden osakkeisiin. Hedge-rahaston aktiivisen si-

joituspolitiikan tarkoitus on, että sen tuotto olisi aina positiivista. Toisin sanoen: aktiivisella 

sijoituskohteiden ostolla ja myynnillä voidaan taata, että tuotto jää positiiviseksi. Usein tämä 

vaikuttaa niin, että hedge-rahaston tuotto jää melko vaatimattomaksi. Rahaston riski vaihte-

lee sijoituspolitiikan mukaan. (Pörssisäätiö 2012, 12.) 

 

Indeksirahasto seuraa valitsemaansa indeksiä eli rahasto valitsee tietyn indeksin, johon se on 

sidottu. Tuotto vastaa valitun indeksin rakennetta, joten indeksin noustessa myös indeksira-

haston arvo nousee ja sijoittaja saa tuottoa sijoitukselleen. Indeksirahasto ei tarvitse salkun-
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hoitajaa tekemään sijoituspäätöksiä. Palkkiot eli sijoittajan kulut ovat tämän ansiosta pie-

nemmät kuin muissa sijoitusrahastoissa. (OP 2013.) 

 

Vipurahasto on kuin yhdistelmärahasto, se sijoittaa osakkeisiin sekä joukkolainoihin. Se poik-

keaa kuitenkin suuresti yhdistelmärahastosta siinä, että näiden lisäksi se sijoittaa myös joh-

dannaisiin. Sijoitusrahastoista vipurahasto on riskipitoisin sijoituskohde, mikä tarkoittaa, että 

sen tuotto-odotus on suurin. (Leppiniemi 2009.)  

 

Rahastojen rahasto eli rahasto-osuusrahasto sijoittaa muihin rahastoihin. Riski on pienempi 

kuin muissa rahastoissa, koska hajautus on laaja. Rahasto-osuusrahasto saa sijoittaa enimmil-

lään 30 prosenttia muihin erikoisrahastoihin, jolloin vähintään 70 prosenttia sijoituksista koh-

distuu yhdistelmä-, korko- ja osakerahastoihin. Rahasto-osuusrahasto on erikoisrahasto vain 

silloin, kun se sijoittaa pelkästään yhteen sijoitusrahastoon. Tällöin sitä kutsutaan Master 

Fundiksi. (Pörssisäätiö 2012, 11; Puttonen & Repo 2011, 71.) 

 

4.5 Indeksiosuusrahasto eli ETF 

 

Etf on verrattain uusi sijoitustuote. Ensimmäinen etf tuli markkinoille vuonna 1989. Tämä in-

deksiosuusrahasto, nimeltään Toronto Index Participation Fund, luotiin Kanadassa ja se seura-

si 35 vaihdetuinta Kanadan yritystä. Etf:ien määrä on kasvanut vuosien varrella niin, että 

vuonna 2007 niiden lukumäärä oli yli tuhat kappaletta. Suomalaiseen etf:ään oli mahdollista 

sijoittaa ensimmäisen kerran vuonna 2002, jolloin Seligson & Co perusti OMX Helsinki 25 etf:n. 

Tämä etf seuraa OMX Helsinki 25 – osakeindeksiä, joka muodostuu 25 vaihdetuimmasta osak-

keesta Helsingin Pörssissä. (Kaartinen & Pomell 2012, 9 - 10.) 

 

Indeksiosuusrahasto eli ETF (Exchange Traded Fund) tarkoittaa rahastoa, joka on noteerattu 

pörssissä. Etf on siis rahasto, mutta se poikkeaa hiukan muista sijoitusrahastoista, koska sen 

osuuksilla käydään kauppaa pörssissä. Indeksiosuusrahastot ovat myös usein passiivisia. Passii-

visuudella tarkoitetaan sitä, että etf-rahastoilla salkunhoito ei ole aktiivista, toisin kuin perin-

teisillä rahastoilla. Salkunhoitajalla ei siis mene aikaa sijoituskohteiden valintaan, koska etf-

rahaston sijoitukset tehdään suoraan indeksin mukaan. Etf:ien passiivisuuden ansioista, niiden 

hallinnointipalkkiot jäävät pienemmiksi kuin muilla sijoitusrahastoilla.  (Kaartinen & Pomell 

2012, 8.)  

 

Etf:illä voidaan käydä kauppaa koko kaupankäyntiajan ja niiden arvo määräytyy reaaliaikai-

sesti pörssissä. Indeksiosuusrahaston omistaa siihen sijoittaneet osuudenomistajat. Etf voi 

sijoittaa moniin eri omaisuusluokkiin, joita ovat esimerkiksi osakkeet, hyödykkeet tai korot. 

Indeksiosuusrahastoilla on oma sijoitusstrategiansa, kuten muillakin rahastoilla ja se määräy-

tyy sen perusteella mitä indeksiä etf seuraa. Esimerkiksi etf:illä, jotka sijoittavat osakkeisiin, 
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sijoitusstrategiana voi olla esimerkiksi tietyn toimialan, valuutan tai maa-alueen kehityksen 

seuraaminen. (Nasdaq Omx 2013, 56.) 

 

Etf:iin sijoittamisen hyötynä ovat laaja ja tehokas hajautus sekä pienet kaupankäynti- ja hal-

linnointikulut. Etf:iin sijoitettaessa osto- ja myyntikulut muodostuvat spreadistä sekä arvopa-

perivälittäjän palkkiosta. Etf:iin sijoitettaessa ei siis tarvitse maksaa merkintä- ja lunastus-

palkkioita. (Kaartinen, Pomell 2012, 15.) Etuna on myös mahdollisuus sijoittaa markkinoille, 

joille muuten olisi vaikea päästä sijoittamaan tai joilla kaupankäyntikulut kasvaisivat liian 

korkeiksi. Näitä markkinoita voivat olla esimerkiksi joidenkin maiden tai toimialojen markki-

nat, joihin ei pysty sijoittamaan muiden sijoitustuotteiden kautta. (Nasdaq Omx 2013, 57.) 

 

Etf:ien liikkeelle laskijat pitävät yllä osto- ja myyntihintoja eli etf:illä on markkinatakaus. 

Kaupan vastapuolena ei kuitenkaan välttämättä ole markkinatakaaja, sillä muut sijoittajat 

voivat olla tarjouksen tekijöinä. Spreadin eli osto- ja myyntitarjousten erotuksen määrää pää-

sääntöisesti se kuinka vaihdettu indeksiosuusrahasto on kyseessä. Osto-ja myyntitarjousten 

määrä ei vaikuta etf:n arvonkehitykseen, koska se seuraa aina sille määriteltyä indeksiä. 

(Nasdaq Omx 2013, 57.) 

 

Johdannaisiin sijoittavilla etf:illä on paremmat tuottomahdollisuudet  kuin muilla rahastoilla, 

mutta myös on suurempi. Indeksiosuusrahastoihin liittyviä riskejä ovat sisältöriski, aktiivisen 

poikkeaman riski, likviditeettiriski sekä vastapuoliriski. Sisältöriski tarkoittaa tilannetta, jossa 

rahaston nimi ei ole sen sisällön kanssa yhdenmukainen tai se ei vastaa kohdemarkkinan koos-

tumusta. Sisältöriski voidaan välttää tutustumalla huolellisesti indeksiosuusrahaston tietoihin 

ja kuvauksiin. Aktiivisen poikkeaman riski tarkoittaa rahaston tuoton poikkeamista vertailuin-

deksistä. Poikkeama voi aiheutua esimerkiksi hallinnointipalkkioista tai salkun muutoksiin me-

nevistä kaupankäyntikuluista. Likviditeettiriskiä esiintyy erityisesti indeksijohdannaisiin sijoit-

tavilta ja vaihdoltaan vähäisesti sijoittavilla etf:illä. Eli mitä vakaampi ja vaihdetumpi etf on, 

sitä pienempi likviditeettiriski sillä on. Vastapuoliriski tarkoittaa riskiä siitä, ettei vastapuoli 

pysty suoriutumaan velvoitteestaan. Riski on sellaisilla indeksiosuusrahastoilla, joiden salkku 

muodostuu pelkästään indeksijohdannaisista. Riskin mahdollisuudesta voi ottaa selvää tarkis-

tamalla, onko kyseisellä etf:llä vakuuksia, jotka pienentävät tätä riskiä. (Finanssivalvonta 

2013) 

 

5 Kiinteistösijoittaminen 

 

Kiinteistösijoittamisen aloittamiseen ei välttämättä tarvita suurta alkupääomaa, sillä kiinteis-

töihin voi sijoittaa muutenkin kuin niitä ostamalla ja vuokraamalla eteenpäin. Yleisesti kiin-

teistösijoittamisella tarkoitetaan kiinteän omaisuuden tai kiinteään omaisuuteen oikeuttavien 

osakkeiden ostamista. Kiinteistöihin voi sijoittaa myös ostamalla osuuksia kiinteistörahastoista 
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tai sijoittamalla pörssissä noteerattujen kiinteistösijoitusyhtiöiden osakkeisiin. (Kallunki, Mar-

tikainen & Niemelä 2011, 115.) 

  

Yksityishenkilöiden tekemät kiinteistösijoitukset ovat usein asuntoja. Sijoitusasuntona voi olla 

esimerkiksi yksiö, jonka sijoittaja vuokraa eteenpäin. Syy yksityissijoittajan kiinteistösijoitus-

ten usein pieneen kokoon on yksinkertainen: mitä pienempi asunto on, sitä edullisempi osto-

hinta on. Suuremman kiinteistön ostaminen vaatii suurempaa alkupääomaa, joten useimmiten 

asunto-, teollisuus- ja toimistokiinteistöihin sijoittavat tahot ovat instituutiosijoittajia. (Hä-

mäläinen 2006, 19 - 20.) 

 

Kiinteistösijoittamiseen sisältyy rahoitusriski. Rahoitusriskillä tarkoitetaan velan ja tuottojen 

suhdetta. Riski muodostuu kun kiinteistö ostetaan lainarahalla tai sen ylläpitämiseksi on pitä-

nyt ottaa lainaa. Tuottojen tulisi olla aina enemmän kuin lainakustannukset. Tuottojen olles-

sa suuremmat kuin menot, kiinteistösijoitus on kannattavaa tehdä lainarahalla. (ODIN, 2013.) 

 

5.1 Asunnot sekä teollisuus- ja liiketilat 

 

Instituutiosijoittajalle kiinteistösijoittaminen on useimmiten suuremman kiinteistön ostamis-

ta. Näitä kiinteistöjä voivat olla asunnot, teollisuustilat tai liiketilat. Kaikissa sijoituksissa 

kiinteistö on sijoittajan omistuksessa, joka sen on ostanut. Tämä sijoittaja vuokraa tilaa 

eteenpäin muille tahoille. Asunnot vuokrataan yksityishenkilöille, kun taas teollisuus- ja liike-

tilat vuokrataan yrityksille. Sijoittaja saa tuottoa vuokranmaksuista sekä kiinteistön arvonnou-

susta. Instituutiosijoittajalla on velvollisuuksia kiinteistöä kohtaan. Näitä velvollisuuksia ovat 

kiinteistöhuoltopalvelut, kiinteistövero, kunnalliset maksut, sähkö sekä kunnossapitokustan-

nukset (ODIN, 2013). 

 

5.2 Kiinteistörahastot ja -osakkeet 

 

Kiinteistörahastoihin ja kiinteistöyhtiöiden osakkeisiin pystyy sijoittamaan pienemmällä alku-

pääomalla kuin suoraan ostamalla kiinteistö. Näin ollen myös sijoittamisesta aiheutuu vä-

hemmän vaivaa, kun ei tarvitse huolehtia kiinteistöstä ja sen vuokraamisesta eteenpäin. Si-

joittajalla ei ole velvollisuuksia kiinteistöä kohtaan, kuten suorissa kiinteistösijoituksissa. 

(ODIN, 2013.)  

 

Kiinteistörahasto on kuin mikä tahansa muukin rahasto, mutta sen sijoituskohteet kohdistuvat 

pelkästään kiinteistöihin. Kiinteistörahastoihin sijoittaminen on niin sanottua epäsuoraa kiin-

teistösijoittamista. Kiinteistörahastoihin sijoittamisessa on etuja verrattuna suoraan kiinteis-

tösijoittamiseen, esimerkiksi hajautuksen ansiosta riski on pienempi kuin sijoittamalla vain 

yhden kiinteistöyhtiön osakkeisiin tai yhteen kiinteistöön. (ODIN, 2013.) 
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Kiinteistöyhtiöiden osakkeisiin sijoittamista voi verrata kiinteistörahastosijoittamiseen, sillä 

nämä ovat kiinteistösijoittamisen vaivattomampia sijoitusmuotoja. Esimerkiksi alkupääomaa 

ei tarvita yhtä paljon kuin suoria sijoituksia tehdessä. Kiinteistöyhtiön osakkeisiin sijoittami-

nen voi olla riskipitoisempaa sijoittamista kuin kiinteistörahastoon sijoittaminen. Tämä johtuu 

siitä, että sijoitus kohdistuu vain yhteen yritykseen kerrallaan. Sijoittaja voi välttää riskin 

hajauttamalla osakesijoituksiaan. Sijoituskohteiden valinta vie aikaa, joten rahasto voi olla 

parempi vaihtoehto instituutiosijoittajalle. Lisäksi rahastoa hoitaa kiinteistösijoittamiseen 

perehtynyt henkilö, jolloin instituutiosijoittajan ei tarvitse käyttää resursseja kohteiden va-

lintaan (ODIN, 2013). 

 

6 Pääomasijoittaminen 

 

Pääomasijoittaminen on melko tuore sijoitusmuoto, se on aloitettu Yhdysvalloissa 1960-

luvulla. Suomeen pääomasijoittaminen on rantautunut 1980-luvulla, jonka jälkeen se lähti 

kasvuun vasta 1990-luvulla. Aluksi toiminta painottui lähinnä julkisen sektorin sijoituksiin, 

kunnes yksityisiä rahoittajia alkoi liikkua pääomasijoitusmarkkinoilla. Nykyään julkinen sektori 

keskittyy pääasiassa tukemaan aloittavia yrityksiä pääomarahoituksella. (FCVA, 2013). 

 

Pääomasijoittaminen on sijoittamista yrityksiin, jotka ovat kehittämiskelpoisia ja yleensä lis-

taamattomia. Pääomasijoittaja haluaa saada lyhytaikaisella sijoituksella voittoa asetettujen 

tavoitteiden mukaisesti tietyn ajanjakson jälkeen. Tarkoituksena ei siis ole jäädä yrityksen 

osakkaaksi pidemmäksi aikaa. Pääomasijoittajat haluavat yrityksen kasvavan ja menestyvän, 

jotta he saavat voittoa. Pääomasijoittajat edesauttavat tavoitteisiin pääsyä tarjoamalla ra-

hoitusta, mutta myös muilla tavoin, kuten esimerkiksi antamalla uusia kontakteja yritykselle, 

auttamalla budjetoinnissa, markkinoinnissa tai hallitustyöskentelyssä. Pääomasijoittaminen 

vaatii suurempaa panosta sijoittajalta kuin esimerkiksi pelkästään pörssiosakkeisiin sijoitetta-

essa, koska usein myös kohdeyritys haluaa pääomasijoittajan tuovan yritykselle lisäarvoa. 

Pääomasijoittaja on yleensä henkilö tai taho, jolla on tietämystä ja valmiuksia yrityksen eri 

osa-alueiden hallinnasta sekä mahdollisesti kyseisen toimialan tuntemusta. Institutionaalisia 

pääomasijoittajia Suomessa ovat esimerkiksi Finnvera ja Sitra. Nämä pääomasijoittajat teke-

vät sijoituksia kaikissa vaiheissa oleviin yrityksiin. (FVCA, 2013; Hidén & Tähtinen 2005, 15 - 

16.) 

 

Pääomasijoittaminen on riskipitoinen sijoitusmuoto. Pääomasijoittaja saa hyvän tuoton sijoi-

tukselleen, jos yritys kasvaa ja mahdollisesti listautuu menestyksen myötä tai sitten yritys voi 

mennä konkurssiin, jolloin pääomasijoittaja menettää sijoittamansa rahat. Useimmiten pää-

omasijoittajat ovat instituutiosijoittajia, koska heillä on mahdollisuus tehdä taloudellisesti 
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merkittäviä sijoituksia. Näitä sijoittajia ovat eläke- ja vakuutusyhtiöt, rahastot, sijoitusyhtiöt, 

julkiset toimijat sekä yritykset. (Hidén & Tähtinen, 2005, 15 – 19.) 

 

Pääomasijoittamiseen sisältyy kolme käsitettä, jotka ovat Private equity, Venture capital ja 

Seed capital. Nämä kolme termiä kertovat minkälainen pääomasijoittajan kohdeyritys on. 

Private equity tarkoittaa yrityksiä, jotka ovat kehittämiskelpoisia ja useimmin listaamattomia 

yhtiöitä. Venture capital tarkoittaa yrityksiä, jotka ovat vasta kasvuvaiheessa. Seed capital 

viittaa yrityksiin, jotka ovat käynnistysvaiheessa. (Hidén & Tähtinen 2005, 16.) 

 

Pääomasijoittajan sijoitus riippuu siitä millaiseen yritykseen se on sijoittamassa. Jos yritys on 

pörssissä, sijoitus voidaan tehdä suoraan osakesijoituksilla. Alkuvaiheessa oleville yrityksille 

pääomasijoittajan sijoitus merkitsee usein rahoitusta ja apua sellaiseen asiaan, jota ilman 

yritys ei pääsisi kasvamaan tai se mahdollisesti jopa kaatuisi. Instituutiosijoittaja voi antaa 

varojaan toisen tahon, kuten pankin hallinnoitavaksi. Tällöin varoilla perustetaan rahasto, 

josta instituutio saa tuottoja. Tämä tapa on yleinen eläke- ja vakuutusyhtiöille, koska niille 

riittää maltillinen tuotto, kunhan se on vakaata. (Hidén & Tähtinen 2005, 19.) 

 

7 Johdannaisinstrumentit riskinhallinnan välineenä 

 

Johdannaiset ovat sijoitusinstrumentteja, tarkemmin sanottuna sopimuksia, jotka on johdettu 

muista sijoitusinstrumenteista eli niiden arvo perustuu jonkun toisen sijoitusinstrumentin eli 

kohde-etuuden arvonmuutoksiin. Kohde-etuutena voi olla mikä tahansa sijoitusinstrumentti, 

jolla käydään kauppaa sijoitusmarkkinoilla. Näitä ovat esimerkiksi osakkeet, osakeindeksit, 

valuutat, korot tai raaka-aineet kuten kulta tai öljy. (Kallunki ym. 2008, 117.) 

 

Johdannaiskaupassa ei käydä kauppaa suoraan näillä sijoitusinstrumenteilla, vaan niihin liitty-

villä oikeuksilla ja velvollisuuksilla ostaa tai myydä kohde-etuutena olevia tuotteita tiettynä 

ajankohtana ja tiettyyn hintaan. Johdannaiskaupoissa myynti- tai ostoajankohta sekä hinta 

ovat aina ennalta määrättyjä. Myös se onko kohde-etuus tarkoitus myydä vai ostaa, on ennal-

ta määritetty asia. (Kallunki ym. 2008, 117.) 

 

Sijoittaja voi käyttää johdannaisia sijoituksiensa suojaamiseen tai sijoitusvaihtoehtona silloin, 

kun sijoituksille halutaan suurempia tuottoja. Instituutiosijoittajat käyttävät johdannaisia 

riskinhallinnan välineenä, koska niillä pystyy suojaamaan salkkua kurssilaskuja vastaan. (Kal-

lunki ym. 2008, 117.)  

 

Jos instituutiosijoittaja on esimerkiksi sijoittanut rahastoon, joka koostuu kultasijoituksista, 

se voi suojautua kullan arvon alenemiselta kultajohdannaisilla. Jos riski eli arvon aleneminen 
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toteutuu rahastossa, sijoittaja voi turvautua johdannaiseen, josta saa tuottoa arvon alenemi-

sen ansiosta.   

 

7.1 Optio 

 

Optioihin sijoittavalla on oikeus ostaa tai myydä kohde-etuus ennalta sovittuun hintaan ja 

ajankohtaan. Option haltijalla ei kuitenkaan ole velvollisuutta ostaa tai myydä kohde-etuutta, 

ellei hän itse halua. Option myyjällä on velvollisuus ostaa tai myydä kohde-etuus option halti-

jan niin halutessa. Osto-optioksi kutsutaan optioita, joissa haltijalla on oikeus ostaa kohde-

etuus. Myyntioptioita taas ovat ne optiot, joissa haltijalla on oikeus myydä kohde-etuus. Op-

tion tappio on enimmillään preemio eli kauppahinta, jolla sijoittaja on sen alun perin ostanut. 

Option myyjän tappio voi olla rajaton, eli näin ollen myös ostajan voitto voi olla paljon suu-

rempi kuin sijoitettu summa. (Kallunki ym. 2008, 118 - 119.) 

 

 

 

Ostaja Myyjä 

 

Osto-optio Oikeus ostaa kohde-etuus 

Velvollisuus myydä kohde-

etuus 

Myyntioptio Oikeus myydä kohde-etuus 

Velvollisuus ostaa kohde-

etuus 

 

Taulukko 1: Option ostajan ja myyjän oikeudet ja velvollisuudet (Nasdaq Omx 2012, 11.) 

 

7.2 Termiini 

 

Termiini on yksi vanhimmista johdannaisista. Termiini on melko yksinkertainen johdannainen 

verrattuna muihin johdannaisinstrumentteihin. Sijoittaja tekee termiinisopimuksen, joka vel-

voittaa hänet ostamaan sovittuna ajankohtana kohde-etuuden, eli kohteena olleen instrumen-

tin termiinisopimuksen tekohetkellä sovittuun hintaan. Tämä tarkoittaa, että termiinisopi-

muksen toinen osapuoli eli myyjä on velvollinen myymään kohde-etuuden sovittuun hintaan 

termiinisopimuksen haltijalle. Kohde-etuus vaihtelee sen mukaan mitä termiinillä on tarkoitus 

suojata. (Niskanen & Niskanen 2013.)   

 

7.3 Futuuri 

 

Futuuri toimii samalla periaatteella kuin termiini. Tämä tarkoittaa sitä, että sijoittajalla on 

velvollisuus ostaa kohde-etuus sovittuna ajankohtana, kuten myös myyjällä on velvollisuus 

myydä kohde-etuus sijoittajalle tänä ajankohtana. Futuurin ja termiinin erona on, että ter-
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miineitä ostettaessa maksut selvitetään kun sopimus päättyy kun taas futuureita ostettaessa 

nämä maksut selvitetään päivittäin (Kallunki ym. 2008, 120). 

 

7.4 Swap  

 

Swapit ovat sopimuksia, joiden kohteena ovat koron- ja valuutan vaihdokset. Näitä kahta kut-

sutaan korkoswapeiksi ja valuuttaswapeiksi. Korkoswap on kahden osapuolen tekemä sopimus 

korkomaksujen vaihdosta tulevaisuudessa. Kaupan toisella osapuolella korko on kiinteä ja toi-

sella vaihtuva. Korkoswapilla tämän koron saa vaihdettua haluamakseen. Korkoswap sopimuk-

sia tehdään siis silloin, kun osapuolilla on eri mielipiteet vaihtuvan ja kiinteän koron edulli-

suudesta ja kehityksestä tulevaisuudessa. (Anderson 2000, 105.) 

 

Valuuttaswap on sopimus valuutanvaihdosta eli sopimuksen osapuolet vaihtavat keskenään eri 

valuutoissa otettujen lainojen maksut. Valuuttaswap eroaa korkoswapista siinä, että osapuo-

let vaihtavat lainan pääoman eivätkä korkoja. Korko- ja valuuttaswapin yhdistelmässä osapuo-

let vaihtavat sekä pääoman että korot. Tällöin koko laina muuttuu, eli esimerkiksi euroissa 

otettu vaihtuvakorkoinen laina voidaan vaihtaa lainaksi, joka on dollareissa ja jossa on kiinteä 

korko. (Niskanen & Niskanen 2013, 435 - 436.) 

 

7.5 Warrantti 

 

Warrantti on optiotodistus, joka lasketaan liikkeelle optiolainan yhteydessä. Warrantti on 

eräänlainen osto-optio eli sen omistajalla on oikeus, mutta ei velvollisuutta, merkitä tietyn 

yhtiön osakkeita ennalta sovitun ajan kuluessa. Warrantilla on yleensä pidempi voimassaoloai-

ka kuin osto-optiolla. Sijoittajan halutessa merkitä osakkeita, yhtiöllä on velvollisuus laskea 

liikkeelle tarvittava määrä uusia osakkeita. Tällöin osakkeita liikkeelle laskevan yhtiön osake-

pääoma kasvaa. (Kallunki ym. 2008, 120.) 

 

Warrantin kohde-etuutena on usein osake, mutta se voi olla myös esimerkiksi indeksi, valuut-

ta tai raaka-aine. Ostowarrantteja voi hyödyntää silloin, kun oletetaan, että tietyn osakkeen 

kurssi tulee olemaan nousussa. Myyntiwarrantteja käytetään silloin, kun on oletettavaa, että 

tietyn osakkeen kurssi laskee. Näin osakkeista saa tuottoja warranttien avulla. (OP 2014.) 

 

Warrantit ovat siis optioita, jotka ovat arvopaperistettu. Warrantit lasketaan liikkeelle arvo-

osuusjärjestelmässä eli niillä käydään kauppaa osakkeiden tapaan. Liikkeellelaskijoita ovat 

pankit sekä pankkiiriliikkeet. Tämän vuoksi warrantteihin sijoitettaessa sijoitukseen liittyy 

liikkeellelaskijan konkurssiriski. (Niskanen & Niskanen 2013, 246.) 
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8 Sijoitustuotteen valintaan vaikuttavat tekijät 

 

Tutkimuksen tarkoituksena on selvittää instituutiosijoittajan salkkuun sopivimmat tuotteet eri 

omaisuusluokista. Tutkimus suoritetaan dokumenttianalyysina eli kerätään tietoa eri kirjalli-

suuslähteistä. Näiden tietojen ja teoriaosassa selvitettyjen faktojen avulla vertaillaan sijoi-

tustuotteita ja niiden ominaisuuksia. Sijoitustuotteita vertaillaan seuraavista näkökulmista: 

lait ja säädökset, riskit, tuottomahdollisuudet ja yleisesti eri tuotteiden hyvät ja huonot puo-

let instituutiosijoittajan näkökulmasta. Tutkimuksessa otetaan huomioon myös sijoitusten 

suojaus ja hajauttaminen tuotteiden valinnassa. Tässä osiossa käydään siis läpi eri tekijöitä, 

jotka vaikuttavat instituutiosijoittajien sijoitustuotteiden valintaan. 

 

8.1 Sijoitussuunnitelma 

 

Sijoitustoiminta alkaa aina sijoitussuunnitelman laatimisesta. Sijoittaminen on jatkuva proses-

si, joka jatkuu senkin jälkeen, kun sijoitukset on jo tehty. Kuviossa 2 on esitetty sijoittamis-

prosessin eri vaiheet. Ensimmäisenä sijoittajan tulisi tehdä sijoitussuunnitelma. Instituutiosi-

joittajalla tämä tarkoittaa myös lakien ja säädösten selvittämistä. Sijoituspäätösten, eli sijoi-

tustuotteiden valinnan jälkeen, tehdään sijoitukset. Sijoitusten toteuttamisen jälkeen on tär-

keää seurata sijoituksien kehittymistä ja varsinkin instituutiosijoittajilla raportoida sijoitusten 

kehityksestä. Jos sijoituksissa huomataan jotain muutettavaa, palataan takaisin ensimmäiseen 

vaiheeseen eli sijoitussuunnitelmaan ja korjataan sitä.  

 

 

 
 

 
 

 

 
 

    

  

          

          

          

 

Kuvio 2: Sijoittamisprosessi (Anderson & Tuhkanen 2004, 15.) 

 

Sijoitussuunnitelmasta tulisi käydä ilmi instituutiosijoittajan sijoitustavoitteet, sijoitusajan 

pituus, tuottotavoitteet ja sijoituskohteet. Sijoitussuunnitelmaa tehtäessä huomioon täytyy 

ottaa myös riskit ja niiden hallinta. Instituutiosijoittajan on mahdollista ostaa sijoitussuunni-

telman laatimista varten varainhoitopalveluita erilaisilta siihen erikoistuneilta yrityksiltä. 

(Anderson & Tuhkanen 2004, 16.)  

 

Suomessa tällaisia palveluita instituutiosijoittajille tarjoavat esimerkiksi Evli pankki sekä Lähi-

tapiola pankki. Varainhoitopalvelut kattavat muutakin kuin sijoitussuunnitelman laatimisen 

asiakkaalle, koska tietyn pankin asiakkaana instituutio saa kaikki sijoitukseen liittyvät palve-
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lut ja pankkipalvelut. Instituutiosijoittaja voi ostaa näitä palveluita missä tahansa vaiheessa 

sijoittamisprosessia. (Evli 2014; Tapiola 2014.) 

 

8.2 Instituutiosijoittajan tavoitteet ja rajoitteet 

 

Instituutiosijoittajilla tavoitteet vaihtelevat sen mukaan, minkälainen instituutio on kyseessä. 

Julkisilla yhteisöillä ja vakuutusyhtiöillä tavoitteena on useimmiten kasvattaa pääomaa tur-

vallisesti, mutta kuitenkin tuottoisasti. Esimerkkinä eläkeyhtiö Varma, joka Internet-sivuillaan 

kertoo näin ” Varman sijoitustoiminnan tarkoituksena on kartuttaa eläkemaksuina saatuja 

varoja nykyisten ja tulevien eläkkeiden maksamista varten. Sijoitustoimintamme pääperiaat-

teet ovat tuottavuus ja turvaavuus.” Julkiset yhteisöt ja eläkeyhtiöt yrittävät valita sijoitus-

kohteet niin, että sijoitukset ovat aina voitollisia. Tämä johtaa usein siihen, että instituutiosi-

joittajat joutuvat sijoittamaan matalan riskitason sijoituskohteisiin, jotta tuotto olisi var-

mempaa ja riski pienempi.  

 

Valtion eläkerahasto VER, kertoo sivuillaan sille asetuista rajoitteista sijoitustoiminnan suh-

teen näin: ”Valtiovarainministeriön 13.11.2007 antaman Valtion Eläkerahaston toimintaoh-

jeen mukaiset riskirajat ovat: korkosijoituksia tulee olla vähintään 45 prosenttia. Osakesijoi-

tuksia saa olla enintään 45 prosenttia. Muita sijoituksia saa olla enintään 12 prosenttia sijoi-

tussalkun arvosta. VER:n muut sijoitukset sisältävät sijoituksia kiinteistö- ja pääoma- ja infra-

struktuurirahastoihin sekä absoluuttisen tuoton rahastoihin.”  

 

Instituutiosijoittajilla on rajoitteita sijoittamisessa toisin kuin yksityissijoittajilla. Instituutio-

sijoittajilla sijoittamisen rajoitteet määräävät usein sen hallitus tai muu ylempi taho, osake-

yhtiöillä osakkeenomistajat ja yhteisöillä hallituksen lisäksi yhteisön jäsenet. (Anderson 2000, 

176.)  

 

8.3 Lait ja säädökset 

 

Institutionaalisten sijoittajien täytyy ottaa huomioon erilaiset lait ja säädökset sijoitustoimin-

nassaan. Lait eivät estä sijoittamista, mutta saattavat esimerkiksi vaikeuttaa ja hidastaa sitä 

erilaisilla rajoitteilla ja tiedonanto- tai dokumentointivelvoitteilla. Tässä osiossa esitellään 

tärkeimpiä lakeja ja säädöksiä, jotka instituutiosijoittajien tulisi ottaa huomioon sijoituksia 

tehdessään. 

 

Finanssivalvonta (FIVA) on Rahoitustarkastuksen seuraaja eli sen tehtävänä on valvoa luotto-

laitostoimintaa, arvopaperimarkkinoita ja näiden toimijoita. Finanssivalvonta tekee tarkas-

tuksia kohteissaan ja sen asiamiehet voivat osallistua pankkien yhtiökokouksiin sekä hallinto-

neuvoston kokouksiin. (Niskanen & Niskanen 2013, 40.) 
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Arvopaperimarkkinalaki (746/2012) on laki, jonka tarkoitus on säädellä arvopaperimarkkinoi-

ta. Arvopaperimarkkinalakia uudistettiin vuoden 2012 joulukuussa ja se astui voimaan vuoden 

2013 alusta. Lakiin sisältyvät ohjeet seuraavista: arvopaperien saattaminen yleiseen liikkee-

seen, tiedonantovelvollisuus arvopaperimarkkinoilla, julkiset ostotarjoukset, arvopaperimark-

kinoiden väärinkäytön estäminen sekä valvonta. Kaupankäyntiin arvopapereilla (laki 

748/2012) on säädetty erillinen laki, joka sisältää ohjeistuksen rahoitusvälineiden kaupan-

käyntiin liittyvien tietojen julkistamisesta sekä kaupankäynnin järjestämisestä rahoitusväli-

neillä. (Niskanen & Niskanen 2013, 39.) 

 

Lain mukaan luottolaitoksia ovat talletuspankit (esim. liikepankit ja säästöpankit) ja eräät 

yhteisöt. Näitä luottolaitoksia koskee luottolaitostoimintalaki (121/2007) jos nämä edellä 

mainitut laitokset hankkivat ammattimaisesti talletuksia tai muuta takaisinmaksettavaa pää-

omaa käytettäväksi eteenpäin luottoina tai muuna rahoituksena. (Niskanen & Niskanen 2013, 

40.) 

  

Sijoitusrahastolakia (48/1999) käytetään rahastoyhtiöiden ja arvopaperisäilytysyhteisöjen 

toiminnan sääntelyyn. Lisäksi lakia sovelletaan yhteissijoitusyrityksien osuuksien markkinoimi-

sessa yleisölle. (Niskanen & Niskanen 2013, 40.) 

 

Sijoituspalvelulaki (747/2012) on tarkoitettu sijoituspalvelujen tarjonnan sääntelyä varten. 

Laki koskee sijoituspalvelujen ammattimaista tarjoamista varsinaisena elinkeinotoimintana.   

Tämä laki ei koske vakuutusyhtiöitä, joiden sijoituspalveluja säädetään vakuutusyhtiölaissa 

(624/2006). (Niskanen & Niskanen 2013, 40.) 

 

Lait eivät aina rajoita instituutiosijoittajien toimintaa, sillä laissa on säädetty niiden kohdalla 

verohelpotuksista. Tämän verohelpotuksen saavat yhteisöt, joita ovat esimerkiksi osakeyhtiöt, 

valtiot, kunnat, sijoitusrahastot, keskinäiset vakuutusyhtiöt ja säätiöt. Lain mukaan osakkei-

den luovutusvoitto on verovapaata tuloa silloin, kun yhteisö harjoittaa muuta toimintaa kuin 

pääomasijoitustoimintaa, luovuttaessaan käyttöomaisuuteen kuuluvia osakkeita. Luovutusvoi-

ton verovapaudelle on kuitenkin ehto. Ehtona on, että luovuttaja on omistanut vähintään 

vuoden ajan vähintään 10 prosenttia myytävän yhtiön osakepääomasta. Luovutettava yhtiö ei 

saa olla myöskään kiinteistö- tai asunto-osakeyhtiö ja luovutettavan yhtiön tulee olla kotimai-

nen tai direktiivin 90/435/ETY 2 artiklassa tarkoitettu yhtiö tai sitten Suomen ja yhtiön asuin-

valtion välillä on voimassa oleva verosopimus, jota sovelletaan osinkoon. (Valtiovarainministe-

riö 2014.) 

 

Instituution saama osinko on useimmiten verovapaata tuloa. Valtiovarainministeriön sivuilla 

kerrotaan näin: ”Osingosta on kuitenkin veronalaista tuloa 75 prosenttia ja verovapaata tuloa 
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25 prosenttia, kun osinko on saatu sijoitusomaisuuteen kuuluvista osakkeista, eikä osinkoa 

jakava yhteisö ole ulkomainen emo-tytäryhtiödirektiivin toisessa artiklassa tarkoitettu yhtei-

sö, jonka osakepääomasta osingonsaaja omistaa vähintään 10 prosenttia. Yhteisön saama 

osinko on kokonaan veronalaista tuloa silloin, kun osinkoa jakava yhteisö on muu kuin koti-

mainen yhteisö tai emo-tytäryhtiödirektiivin 2 artiklassa tarkoitettu Euroopan unionin jäsen-

valtiossa asuva yhtiö tai tietyt edellytykset täyttävä Euroopan talousalueella asuva yhteisö. 

Osinko on kokonaan veronalaista tulos myös silloin kun osinkoa jakava yhteisö on julkisesti 

noteerattu yhtiö ja osingonsaaja muu yhteisö kuin julkisesti noteerattu yhtiö, joka ei omista 

vähintään 10 prosenttia osinkoa jakavan yhtiön osakepääomasta. 

 

8.4 Tuottotavoitteet 

 

Sijoitussuunnitelmaa tehtäessä tuottotavoitteet ovat yksi tärkeimmistä määriteltävistä asiois-

ta. Instituutiosijoittajan tulee päättää haetaanko sijoitukselle arvonnousua, tulokassavirtaa 

vai mahdollisesti molempia. Esimerkiksi joukkovelkakirjalainoihin sijoitettaessa ei ole mah-

dollisuutta arvonnousuun, mutta sijoitettu pääoma saadaan takaisin laina-ajan päättyessä. 

Osakkeissa taas arvonnousu on koko sijoituksen idea, mutta pääoman voi myös menettää osit-

tain tai pahimmassa tapauksessa kokonaan. Joukkovelkakirjalainasijoituksista saadaan siis 

jatkuvaa tulokassavirtaa vuosittaisten korkotuottojen muodossa. (Anderson & Tuhkanen 2004, 

27.) 

 

Instituutiosijoittajan sijoitusvaihtoehdoista parhaat tuottomahdollisuudet omaavat osakkeet, 

kiinteistöt sekä pääomasijoittaminen eli omaisuusluokat, jotka ovat riskipitoisimpia ja aiheut-

tavat eniten vaivaa sijoittajalle. Tuotto-odotukseltaan pienempiä sijoitustuotteita ovat yleen-

sä joukkovelkakirjalainat sekä sijoitusrahastot. Joukkovelkakirjalainoista ja sijoitusrahastoista 

voidaan saada turvattua ja säännöllistä tulokassavirtaa, mutta niihin sijoitettaessa ei voida 

odottaa suuria tuottoja.  

 

8.5 Suojaus riskinhallinnan välineenä 

 

Suojaamalla sijoituksia johdannaisilla, voidaan sijoitusten riskejä minimoida. Johdannaisten 

avulla instituutiosijoittaja voi sijoittaa omaisuusluokkiin, joihin se ei pystyisi tai haluaisi si-

joittaa ilman suojausta. Tässä kappaleessa kerrotaan, millä tavoin eri johdannaisilla voidaan 

suojautua riskejä vastaan. 

 

Optiot ovat helppo tapa suojata sijoituksia, koska optioiden ostajalla on oikeus, mutta ei vel-

vollisuutta ostaa tai myydä kohde-etuus. Tällöin jos optio osoittautuu turhaksi ja omat sijoi-

tukset ovat muutenkin tuottaneet voittoa, sen voi jättää ostamatta tai myymättä. Siinä tapa-
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uksessa, että muiden sijoitusten arvo on laskenut voi myydä tai ostaa optionsa, jolloin saa 

kompensoitua muista sijoituksista aiheutuneita tappioita.  

 

Joukkovelkakirjalainoja kannattaa suojata silloin, kun on kyse yrityksen joukkolainoista. Val-

tion ja kuntien joukkolainat ovat turvallisia sijoituskohteita, joten niiden suojaukseen ei vält-

tämättä ole tarvetta. Suojauksen voi tehdä tällöin sellaisilla johdannaisilla, jotka ovat samal-

ta toimialalta kuin joukkolainan liikkeelle laskija.  

 

Sijoitusrahaston suojaus täytyy suunnitella sen mukaan mihin rahasto sijoittaa. Jos rahasto 

sijoittaa pelkästään osakkeisiin, voidaan salkku suojata indeksioptioilla. Tällöin rahaston sisäl-

tö ei saa poiketa radikaalisti indeksistä. Rahastoihinkaan sijoitettaessa suojaus ei välttämättä 

ole tarpeellista, koska niissä sijoitukset ovat hyvin hajautettuja. (Nasdaq Omx 2012, 60.) 

 

Osakesijoituksiin liittyvää riskiä voidaan pienentää optioiden avulla. Riski jakaantuu tällöin eri 

sijoittajien välille: riskinottoon halukkaille sekä riskinottoa vähentäville. Osakeoptioilla voi-

daan suojautua yritysriskiä vastaan tai käyttää niitä hajautetun osakesalkun suojaukseen. 

Kaikkia mahdollisia osakkeita ei voi suojata osakeoptioilla, sillä osakeoptioita on olemassa 

vain tietyistä osakesarjoista. Hajautettua osakesalkkua voidaan suojata myös indeksioptioilla. 

Indeksioptiot toimivat myös osakkeisiin liittyvän markkinariskin jakajana sijoittajien kesken. 

Myyntioption ostaja saa siirrettyä markkinariskiä option myyjälle, eli jos kurssit laskevat osta-

jalla on oikeus myydä kohde-etuus. (Nasdaq Omx 2012, 13 - 14.) 

 

Termiineillä ja futuureilla voidaan myös suojata sijoituksia. Termiinejä voi käyttää kurssinou-

suihin ja -laskuihin liittyvien riskien hallintaan. Yritysriskin hallintaan soveltuu osaketermiinit, 

kun sijoituskohteena ovat osakkeet tai esimerkiksi osakkeista muodostetut rahastot. Indeksi-

futuureita voi käyttää markkinariskin hallintaan. Futuureilla ja termiineillä voidaan pienentää 

tulevaisuudessa tehtävän kaupan kohteen hintaan liittyvää riskiä. Mahdollisesta hintojen las-

kusta johtuva riski voidaan poistaa myymällä osakkeet termiinisopimuksen avulla, jolloin saa-

daan varmistettua myyntihinta etukäteen. Jos kuitenkin osakkeen kurssi nousee, joudutaan 

luopumaan kurssivoitoista. Ostaja joutuu kantamaan hintojen laskuun liittyvän riskin, mutta 

osakekurssin noustessa ostaja saa kurssivoitot itselleen. (Nasdaq Omx 2012, 14.) 

 

Sijoituksiaan voi suojata warranteilla tietyn toimialan tai arvopaperin liikkeiltä. Myyntiwar-

rantteja voi käyttää osakesalkun suojaamiseen, kun on mahdollisuus siihen, että osakkeiden 

kurssit tulevat laskemaan. Jos kohde-etuuden hinta ohittaa ennalta määrätyn hinnan warrant-

ti tuottaa voittoa. Jos näin ei käy warrantti erääntyy arvottomana. (OP 2014.)  

  

Swapit ovat omiaan korkoriskiltä suojautumiseen, koska ne ovat koron- tai valuutanvaihtoso-

pimuksia. Esimerkiksi jos sijoittaja ottaa lainan kiinteäkorkoisena, vaikka rahoitusriskien kan-
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nalta vaihtuvakorkoinen olisi edullisempi vaihtoehto. Ottamalla kiinteäkorkoisen lainan lisäksi 

koronvaihtosopimuksen eli korkoswapin, yrityksen korot saadaan muutettua vaihtuvakorkoisik-

si. Korkoswapeilla voidaan siis suojata pitkiä korkosijoituksia sekä korkorahastoja. (Niskanen 

& Niskanen 2013, 257 - 258.) 

 

8.6 Hajautus ja allokointi 

 

Sijoitussalkun hajautus eri omaisuusluokkiin eli allokaatio määritellään sijoitussuunnitelmaa 

tehtäessä. Allokaatiopäätös tarkoittaa sijoittajan valintaa siitä, millaiset osuudet mitäkin si-

joitustuotetta salkussa on. Allokaatiopäätökseen vaikuttavat riskinsietokyky, sijoitusaika ja 

tuottotavoitteet, eli asiat jotka määritellään sijoitussuunnitelmassa. Sijoittajan on siis ensin 

päätettävä näistä asioista, jonka jälkeen voidaan tehdä allokaatiopäätös. (Anderson & Tuhka-

nen 2004, 53 - 54.) 

 

Hajautusta käytetään käsitteenä silloin, kun puhutaan riskinhallinnasta. Laajalla hajautuksella 

sijoitusriskejä voidaan minimoida merkittävästi. Hajautus tarkoittaa sijoittamista mahdolli-

simman erilaisiin sijoituskohteisiin. Jo kymmenellä eri sijoituskohteella voidaan saada suuri 

osa hajauttamisen hyödyistä. Parhaassa tapauksessa sijoittaja saa hajautuksella parannettua 

tuottojaan sekä pienennettyä riskiään. (Anderson & Tuhkanen 2004, 107.) 

 

Sijoitukset voidaan hajauttaa eri omaisuusluokkiin, maantieteellisesti ja eri toimialoille. Näin 

saadaan poistettua maakohtaista riskiä sekä yritysriskiä, kun sijoitukset muistuttavat yleistä 

markkinoiden tarjontaa. On harvinaista, että kaikkien alojen ja maiden kurssit ja arvo laskisi-

vat yhtä aikaa. Hyvin hajautetun salkun sijoitukset kompensoivat toisiaan, jolloin kaikki sijoi-

tukset eivät menetä arvoaan samaan aikaan. (Anderson & Tuhkanen 2004, 109 - 110.)  

 

Jos sijoittaja on esimerkiksi laittanut varojaan pelkästään yhden yhtiön osakkeisiin, sijoitus-

salkku ei ole suojattuna tilanteessa, jossa yhtiön osakkeiden arvo lähtee laskuun. Jos hän olisi 

sijoittanut varojaan useampien eri yhtiöiden osakkeisiin, hajautuksen ansiosta vain osa osak-

keista olisi menettänyt arvoaan. Mitä paremmin salkku on hajautettu sitä tasaisempi keski-

tuotto salkulle saadaan.  

 

8.7 Riskit 

 

Sijoitusmaailmassa riski tarkoittaa epävarmuutta tulevasta tuotosta (Nordea 2014). Sijoitta-

miseen sisältyy aina riski. Joidenkin sijoitustuotteiden kohdalla riski on pienempi ja joidenkin 

kohdalla suurempi. Tässä opinnäytetyössä ovat käyneet ilmi seuraavat riskit: pääomariski, 

likviditeettiriski, korkoriski, tappioriski, yritysriski, valuuttariski, markkinariski, aktiiviriski, 

luottoriski, sisältöriski, aktiivisen poikkeaman riski, vastapuoliriski, inflaatioriski sekä rahoi-
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tusriski. Jokaiseen sijoitustuotteeseen ei sisälly kaikkia riskejä, vaan yleensä vain osa niistä. 

Sijoittajan vastuulle jää, millaisia riskejä on valmis ottamaan ja suojaudutaanko riskeiltä jol-

lain tavalla. Eri sijoitustuotteiden kohdalla riskeiltä voi suojautua eri tavoin. Esimerkiksi tap-

pioriskiä voidaan pienentää seuraamalla yhtiön toimintaa ennen kuin sijoittaa sen osakkeisiin, 

jotta tietää mitä muutoksia yrityksessä tapahtuu tai on tapahtumassa.  

 

Opinnäytetyössä esitellyistä sijoitustuotteista yksi riskipitoisimmista sijoitusmuodoista on 

pääomasijoittaminen, kuten kävi ilmi kappaleessa 6. Pääomasijoittajina toimii yleensä siihen 

erikoistuneita yrityksiä. Pääomasijoittamiseen on erikoistunut esimerkiksi Finnveran tytäryh-

tiö Veraventure Oy (Finnvera 2010). Muilla instituutiosijoittajilla pääomasijoitukset voivat olla 

sijoituksia esimerkiksi pääomarahastoihin, jolloin riski on pienempi hajautuksen ansiosta.  

 

Osakesijoittamisen riskejä vastaan löytyy monia keinoja. Osakesijoitus kannattaa olla pitkäai-

kainen sijoitus, sillä osakkeiden volatiliteetti eli taipumus kurssivaihteluihin on suuri. Peter 

Nybergin ja Mika Vaihekosken tekemän tutkimuksen mukaan pitkän aikavälin sijoituksissa tap-

pion mahdollisuus on pienempi kuin lyhyen aikavälin sijoituksissa. Pitkällä aikavälillä osakkei-

siin sijoittaminen ei siis ole niin riskistä kuin lyhyellä aikavälillä. Osakkeita kannattaa ostaa 

hajautetusti eli osakkeita kannattaa ostaa eri ajankohtina ja vähitellen lisää. Kurssilaskuja 

vastaan voi suojautua aikahajauttamisella. Osakkeista ei kannata luopua liian hätiköidysti, 

sillä osakesijoittamisessa kurssivaihteluita tulee aina. (Anderson & Tuhkanen 2004, 147; Saa-

rio 2012, 57; Taloussanomat 2014.) 

 

8.8 Instituutiosijoittajien sijoituskohteita 

 

Tässä osiossa on listattu eri instituutiosijoittajien tämänhetkisiä sijoituskohteita sekä osia 

heidän sijoitusstrategioistaan. Nämä tiedot antavat hyvää kuvaa siitä, millaisia tuotteita insti-

tuutiosijoittajat sisällyttävät sijoitussalkkuihinsa.  Esimerkiksi julkisoikeudellinen rahasto Sitra 

kertoo sivuillaan allokaation jakautuneen vuonna 2012 näin: ” Varojen allokaatio oli seuraava: 

osakerahastot 49 %, korkorahastot 47 % ja muut sijoitukset 4 %” (Sitra 2014). 

 

Valtion eläkerahasto VERin vuoden 2013 sijoitusjakauma oli tällainen: ”Sijoituksista oli korko-

sijoituksia 50,7 prosenttia (55 prosenttia 31.12.2012), noteerattuja osakkeita 41,3 (38,0) pro-

senttia ja muita sijoituksia 8,0 (7,0) prosenttia” (VER 2014). 

 

Eläkeyhtiö Varma kuvaa sijoituskohteitaan näin: ” Sijoitamme monipuolisesti ja hajautetusti 

suomalaisiin ja kansainvälisiin osakkeisiin, joukkovelkakirjalainoihin ja muihin korkoinstru-

mentteihin, hedge-rahastoihin, pääomarahastoihin ja ei-listattuihin osakkeisiin sekä hyödyk-

keisiin. Olemme suuri suomalainen kiinteistösijoittaja ja rahoitamme suomalaisia yrityksiä 

monin eri tavoin, kuten yrityslainoilla.” Varmalla sijoitukset olivat jakautuneet vuonna 2012 
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niin, että korkosijoituksissa oli 37 prosenttia, osakesijoituksissa 34 prosenttia, kiinteistösijoi-

tuksissa 13 prosenttia ja muissa sijoituksissa 16 prosenttia. (Varma 2014.) 

 

Kuntien eläkevakuutusyhtiön eli Kevan vuoden 2013 osavuosikatsauksessa kerrottiin sijoitus-

kohteista näin: ” Korkosijoitusten osuus Kevan koko markkina-arvoisesta  

sijoitusvarallisuudesta oli 45,8 %, noteerattujen osakkeiden ja  

osakerahastojen 38,0 % ja kiinteistösijoitusten 7,3 %. Pääomasijoitusten  

osuus oli 4,9 %, hedgerahastojen 3,4 % ja hyödykesijoitusten 0,6 %” (Keva 2014). 

 

Keskinäinen eläkevakuutusyhtiö Ilmarinen kuvailee sijoituskohteitaan näin: ” Yhtiö on sijoit-

tanut varoja osakkeisiin, kiinteistöihin, korkosijoituksiin sekä asiakaslainoihin.” Alla olevassa 

taulukossa näkyy, miten Ilmarisen sijoitukset ovat jakautuneet eri omaisuusluokkien välille. 

Korkosijoitukset ovat olleet suurin sijoituskohde syyskuussa 2009, jolloin niiden osuus kaikista 

sijoituksista oli 45,3 prosenttia. 38,4 prosenttia sijoituksista oli osakesijoituksia, 11,4 prosent-

tia kiinteistösijoituksia ja loput 4,9 prosenttia on sijoitettuna muihin kohteisiin. 4,9 prosent-

tia koostuu hedge-rahastosijoituksista, hyödykesijoituksista ja muista sijoituksista. (Ilmarinen 

2014.) 

 

 

Kuvio 3: Eläkevakuutusyhtiö Ilmarisen sijoitusjakauma (Ilmarinen 2014) 

 

9 Johtopäätökset 

 

Opinnäytetyössä oli tarkoitus selvittää instituutiosijoittajalle sopivimmat sijoitustuotteet seu-

raavista omaisuusluokista: joukkovelkakirjalainasijoitukset, osakesijoitukset, rahastosijoituk-

set, kiinteistösijoitukset ja pääomasijoitukset. Kappaleessa kahdeksan käytiin läpi asioita, 

jotka vaikuttavat sijoitustuotteen valintaan. Näitä asioita olivat instituutiosijoittajan lait ja 
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säädökset, riskinsietokyky, tuottotavoitteet, hajautus ja allokointi, suojaus johdannaisilla se-

kä muut tavoitteet ja rajoitteet.  

 

Hajautuksen kannalta on järkevää sijoittaa kaikkiin viiteen sijoitusmuotoon ja mahdollisim-

man erilaisille toimialoille. Instituutiosijoittajan kannattaa hajauttaa sijoituksiaan myös 

maantieteellisesti, jotta sijoitusten arvo ei laske esimerkiksi jos Suomen taloudessa alkaa las-

kusuhdanne. Hajautuksella saa pienennettyä tehokkaasti yksittäisten sijoitusten riskejä eli 

sijoittaja voi sijoittaa vapaammin esimerkiksi osakkeisiin, joissa yksittäisen maan tai toimi-

alan riski voi olla suuri. 

 

Lait ja säädökset, instituution omien sääntöjen lisäksi, tekevät instituutiosijoittajien sijoitus-

toiminnasta haastavampaa, mutta eivät estä sitä. Julkisoikeudellisten instituutiosijoittajien 

hallitukset ja muut päättävät elimet laativat usein tarkat ohjeet siitä kuinka paljon riskiä si-

joitustoiminnassa saa ottaa, millaisiin kohteisiin saa sijoittaa ja millaiset painotukset kutakin 

sijoituskohdetta sijoitussalkussa saa olla. Hallituksen päättämät säännöt ovat instituutiokoh-

taisia, joten yleisesti parhaan sijoitustuotteen valinnassa, niitä ei kannata ottaa huomioon. 

Suoraan sijoittamiseen vaikuttavat lait ovat laki osinkotulojen verohelpotuksista instituutiolla 

sekä valtion määrittelemät sijoitusrajoitukset julkisoikeudellisille tahoille. 

 

Sijoittajan täytyy määrittää mikä on eri sijoitustuotteiden osuus eli allokaatio koko sijoitus-

salkusta. Instituutiosijoittajan, erityisesti julkisoikeudellisen, kannattaisi valita tuotteet niin, 

että salkussa olisi suurempi osuus vähäriskisempiä sijoitustuotteita kuin riskipitoisia sijoitus-

tuotteita. Kaikilla Ilmarisella, Varmalla, VERillä ja Kevalla suurin osuus sijoituksista on korko-

sijoituksissa. Korkosijoitukset ovat hyvä sijoitusmuoto instituutiosijoittajille, koska niissä on 

pienempi riski verrattuna muihin sijoitustuotteisiin, kuten osakesijoituksiin. Ainoa poikkeus on 

Sitra, jolla on 2 prosenttia suurempi osuus osakesijoituksia kuin korkosijoituksia. Korkosijoi-

tuksia ovat esimerkiksi joukkovelkakirjalainat, talletukset sekä korkorahastot. Sijoittajan täy-

tyy kuitenkin ottaa huomioon inflaatio ja yleinen korkotaso sijoitusta tehdessä. Korkotason 

tulisi ylittää inflaatio, jotta sijoituksesta saataisiin tuottoa.   

 

Instituutiosijoittajat suosivat pitkän aikavälin sijoittamista, koska se vähentää riskejä erityi-

sesti osakkeisiin sijoitettaessa. Esimerkiksi Keva kertoo sivuillaan olevansa pitkän tähtäimen 

sijoittaja, jotta saataisiin mahdollisimman vakaita tuottoja eläkemaksuja varten. Pitkän aika-

välin sijoitukset eivät ole yhtä riskisiä kuin lyhyen aikavälin sijoitukset. Instituutiosijoittajalle 

pitkän aikavälin sijoitukset ovat hyviä erityisesti, koska niistä saa säännöllistä ja vakaata tuot-

toa. Pitkissä osakesijoituksissa etuna ovat arvonnousun lisäksi säännölliset osinkotuotot sekä 

kurssivaihteluista aiheutuvien riskien pieneneminen.  
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Johdannaiset ovat hyvä tapa suojata yksittäisiä riskisijoituksia, kun sijoittaja haluaa olla var-

ma, ettei sijoituksesta tule tappiota. Hyvin hajautettuihin pitkän aikavälin sijoituksiin ei vält-

tämättä tarvita suojausta johdannaisilla, koska ne ovat muutenkin hyvin turvattuja. Suojaus 

johdannaisilla voi olla tarpeellinen silloin, kun instituutiosijoittaja haluaa tehdä yksittäisen 

suuren osakesijoituksen esimerkiksi öljy-yhtiöön, mutta ei halua ottaa riskiä öljyn hinnan las-

kusta. Tällöin sijoitus kannattaa kohdistaa öljyn hintaa mukaileviin johdannaisiin, joista saa 

tuottoa jos öljyn hinta laskee. Tässä tapauksessa toimisivat esimerkiksi myynti-optiot, joissa 

kohde-etuutena olisi saman öljy-yhtiön osakkeita, joihin on sijoittanut. Jos öljyn hinta lähtisi-

kin laskuun, osakesijoituksen arvon lasku saataisiin kompensoitua, sillä sijoittajalla olisi oike-

us myydä kohde-etuus ennalta sovittuun hintaan.  

 

Pitkät joukkovelkakirjalainasijoitukset ovat hyvä sijoituskohde, koska niissä korkotuotot ovat 

vuosittain maksettavia. Lyhyet joukkolainasijoitukset ovat hyvä sijoituskohde pitkien joukko-

lainojen rinnalle, sillä niissä inflaatioriski on pienempi kuin pitkissä joukkolainasijoituksissa.  

 

Rahastot ovat hyvä sijoitusmuoto niiden hajautuksen ansiosta. Erilaisia rahastoja on paljon, 

joista instituutiosijoittaja voi valita sen tarpeisiin sopivan. Rahastoihin sijoitettaessa hajau-

tuksesta saa monipuolisen: sijoituskohteina on eri toimialoja, eri maantieteellisiä alueita ja 

eri sijoitustuotteita. ETF rahastojen avulla instituutiosijoittaja voi sijoittaa markkinoille ja 

kohteisiin, joihin se ei muuten pääsisi sijoittamaan.  

 

Osakesijoitukset ovat yksittäin riskipitoinen sijoitusmuoto, sillä volatiliteetti on suuri. Otetta-

essa huomioon hajautuksen, riskinhallintakeinojen sekä sijoitusajan vaikutukset, myös osake-

sijoittamisesta saadaan turvallisempaa. 

 

Suora pääomasijoittaminen on riskipitoinen sijoitusmuoto. Sijoittaja menettää oikeuden osin-

kojen verohelpotuksiin, jos sillä on pääomasijoituksia. Pääomarahastot ovat turvallisempi si-

joitusmuoto kuin esimerkiksi aloittelevan yrityksen osakkeisiin tehty pääomasijoitus. Instituu-

tiosijoittajan kannattaa siis valita mieluummin pääomarahasto, koska siinä riskit ovat pie-

nemmät hajautuksen ansiosta.  

 

Suora kiinteistösijoittaminen vaatii suuren sijoituspääoman lisäksi monia muita kuluja, koska 

kiinteistön omistajan tulee hoitaa velvollisuutensa kiinteistöä sekä vuokralaisia kohtaan. Esi-

merkiksi huoltotyöt kuuluvat kiinteistön omistajan tehtäviin. Tuotot muodostuvat kiinteistön 

arvonnoususta sekä vuokratuotoista. Jos kiinteistöä ei saada vuokratuksi eteenpäin osittain tai 

kokonaan, tuottojen määrä voi laskea merkittävästi. Suorien kiinteistösijoitusten riskien takia 

instituutiosijoittajalle on turvallisempaa sijoittaa kiinteistörahastoihin tai kiinteistöyhtiöiden 

osakkeisiin, joista riski saadaan hajautettua eikä tarvitse ottaa vastuuta kiinteistöön liittyvis-

tä maksuista ja velvollisuuksista. 
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Yhteenvetona osakesijoitukset, joukkolainasijoitukset sekä rahastosijoitukset ovat parhaita 

sijoitusvaihtoehtoja, koska näissä riskit ovat pienempiä kuin suorissa kiinteistö- ja pääomasi-

joituksissa. Näitä sijoituksia saadaan myös helpommin hajautettua kuin kiinteistö- ja pääoma-

sijoituksia, jotka ovat suurempia yksittäisiä sijoituksia. Pääoma- ja kiinteistörahastot sekä 

kiinteistöyhtiöiden osakkeet ovat poikkeus, koska rahastoissa sijoitukset ovat hajautettuja 

eikä sijoittajan tarvitse ottaa täyttä vastuuta sijoituksesta. Kiinteistöyhtiöiden osakkeet toi-

mivat samalla tavalla kuin muutkin osakkeet, eli ne voivat olla osa hyvin hajautettua osa-

kesalkkua. Suorat sijoitukset kiinteistöihin ja suora pääomasijoittaminen voivat olla epävar-

moja vaihtoehtoja instituutiosijoittajalle, joka haluaa turvattua ja säännöllistä tuottoa sijoi-

tuksistaan.  
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