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1 JOHDANTO

Sijoittaminen on yksi tirkeimmistd osa-alueista kokonaisvaltaisesti pankkipalveluita
tarjoavan pankin toimintaa. Ilman sijoitustoimintaa pankkien toiminta olisi hyvin ra-
jattua ja tdma vaikuttaisi suoraan esimerkiksi lainanantoon. Sijoittajat haluavat pan-
keilta ja muilta sijoitusapua tarjoavilta ammattilaisilta tukea heiddn sijoitustoimintaan-
sa. Ndin erilaisia sijoituspalveluita tarjoavat tahot ovatkin todella tdrkedssd roolissa
tarjotessaan asiakkaalle juuri hénelle sopivia sijoitusratkaisuja. Ndin ollen pankkien
tulee esimerkiksi tietdd minkélaisia tuotteet ovat ominaisuuksiltaan ja millaisille sijoit-
tajille ne sopivat. Pankkien on toimittava omien tarkoituksiensa mukaan, mutta my0s
todella tarkedssd roolissa on huomioida oikeat sijoitusratkaisut jokaiselle sijoitusasi-

akkaalle erikseen, asiakkaan tarpeitaan ajatellen.

Tédmin opinndytetyon tarkoituksena on selvittdd Pankin Xsijoitusasiakkaiden erilaisia
sijoitusprofiileita, kuinka profiilit toimivat eri tilanteissa ja minkélaiset tuotteet olisi-
vat kullekin sijoitusasiakasryhmélle sopivimmat. Tutkimuksen avulla on tarkoitus
selvittdd kuinka erilaiset sijoitusasiakkaat toimivat ja miten heille voidaan tarjota
mahdollisimman hyvii sijoitusratkaisuja, kullekin sijoitusprofiilille erikseen, samalla
huomioiden kunkin asiakkaan erityistarpeet. Pddongelmana on selvittéd erilaisten si-
joitustuotteiden sopiminen erilaisille sijoitusprofiileille sekd miten Pankki X on pysty-
nyt tukemaan sijoittajien sijoitustoimintaa sijoitusneuvonnallaan. Tutkimus toteutettiin
kirjekyselynd loka- ja marraskuussa 2010. Kysely postitettiin 788 Pankin X sijoitus-
asiakkaalle. Kysely oli pddasiassa kvantitatiivinen, mutta sisdlsi my0s kvalitatiivisen

kysymyksen syvempien tietojen saamiseksi vastaajilta.

Tutkimuksen toimeksiantajana on Pankki Xja heididn toivomuksen perusteella téssd
opinndytetydssd ei mainita toimeksiantajan oikeaa nimed. Tastd syystd opinndytetyon
julkisessa versiossa esitetddn toimeksiantajan nimend Pankki X. OpinndytetyOstd on
my0s poistettu sellaisia salassa pidettdvid osia, joiden perusteella voidaan saada selvil-

le toimeksiantaja tai joista selviid muita salassa pidettévii tietoja.

Opinniytetyon viitekehyksessi kerron yleisimmisté sijoitustuotteista ja niiden ominai-
suuksista. Tamén jilkeen perehdyn tarkemmin sijoitustuotteiden ominaisuuksiin, ku-
ten tuotto-odotukseen, riskiin ja sijoitusaikaan. Pohdin ndiden ominaisuuksien valossa

erilaisia sijoitustuotteita. Seuraavaksi esittelen erilaisia sijoitusprofiileita ja miten ne
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kayttaytyvit erilaisissa tilanteissa. Kerro miten profiilit eroavat toisistaan muun muas-
sa riskinottokyvyn ja tuotto-odotusten suhteen. Tutkimusosuudessa kdydédan léapi tut-
kimuksen perusldhtokohdat ja mitd ominaisuuksia tdhin kuuluu. Tdmin jdlkeen esitte-
len tutkimustulokset ja millaisia johtopdétoksid ndistd voidaan tehdd. Lopuksi teen
kehittdmisehdotuksia saaduista tuloksista, peilaten niitd erityisesti viitekehyksessé

olevaan teoriaan.



2 SIJOITUSTUOTTEET

Sijoitustuotteiden kirjo on nykyiddn todella laaja. Sijoituskohde voi olla niin ik&én
asunto tai jokin arvoesine, kuin vastakohtaisesti jokin arvopaperi, kuten osake. Sijoi-
tuskohteita on jokaiselle jotakin ja niiden valitseminen onkin nykypdivénid tirkein
tehtidva sijoittamista suunniteltaessa.(Hdmaldinen 2005, 25.) Kotler (1997, 430) M&a-
rittelee erityisesti sijoitustuotteiden olevan sellainen kohde, joiden avulla voidaan tar-
jota markkinoille jokin tuote tai palvelu, joka tyydyttda kysyntéé tai tarvetta. Sijoitus-
kohde pitdd valita oman sijoitusprofiilin mukaan siten, etti sen riskin ja tuoton suhde
on itselle sopiva. Aloitteleva sijoittaja ei ensimmaéisend kannata sdnndtd suoraa padti
suuririskisille osakemarkkinoille suinpdin. Tosin taas pitkddn arvopapereita seurannut
sijoittaja voi hakea sijoituksilleen lisdtuottoa ottamalla salkkuunsa muutamia riskipi-
toisia arvopapereita ja ndin pienelld kokonaisriskilld saada merkittdvidkin lisdtuottoja
koko sijoitussalkulleen. (Hdmaildinen 2005, 25.) Asiakkaiden tyytyvéisyys sijoituskoh-
teita kohtaan syntyy lopulta vasta odotusten ja kokemusten vertailuna. Odotuksiin on
vaikuttanut lupaukset tuotteesta ja sen hinta. Lopulta kokemusten vertailulla asiakas
voi muodostaa mielipiteen sijoituksen onnistumisesta. Mikili odotukset ovat olleet
suuremmat mitd saatu kokemus, asiakas voi lopulta pettyd palveluun tai tuotteeseen.

(Slotte 2002, 44.)

Sijoitusmaailma on nykypéivéini todella suuri ja erilaisten tuotteiden kirjo on valtava.
Néin myods arvopaperisijoittamisen osalta voidaan valita sijoituskohteeksi monen eri
kohteen vililtd. Ndiden tuotteiden vililld on paljon eroavaisuuksia monilta osin. Tél-
laiset sijoitustuotteet voidaan jakaa karkeasti kahteen eri luokkaan. Suorat sijoitukset
tarkoittavat sellaisia sijoituksia, jossa sijoittaja ostaa suoraan tiettyjd arvopapereita
yhtiokohtaisesti. Nédin voidaan hakea tuottoa arvopaperille yhden tietyn yhtion osalta.
Talloin voidaan pddstd suuriinkin tuottoihin, mutta tillaisissa arvopapereissa piilee

myo0s korkeampi riski. (Hdméldinen 2005, 22.)

Toisena arvopaperisijoittamisen ryhmind voidaan pitdd erilaiset sijoitustuotteet, jotka
siséltdvdt monia eri yksittdisid osakkeita tai ovat sidonnaisia tiettyihin aloihin. Osa
tuotteista on my0s tarkoitettu hajauttamaan sijoituksia monien sijoituskohteiden lisak-
si pidemmiéille ajalle. Téllaisien sijoituskohteiden etuina ovat pienempi riskipitoisuus,

mutta negatiivisena puolena suoriin sijoituksiin, téllaiset kohteet ovat yleensd vihem-
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mén tuottavia kohteita. Ndiden kahden pdaryhmin lisdksi on tarjolla myds paljon eri-
laisia kohteita ja niiden omaisuudet vaihtelevat kohteittain. Sijoittajan on kuitenkin

itse paitettiva sijoitusprofiilinsa kannalta oikeat sijoituskohteet itselle. (Himéldinen

2005, 23.)

Seuraavaksi perehdynkin sellaisiin sijoitustuotteisiin, joita kdytetdén eniten ei ammat-
tilaisten keskuudessa. Suurin osa sijoittajista sijoittavat muun péédtyonsd ohessa ja ndin
heidin sijoitustoiminta ei valttimaittd ole aivan niin aggressiivista ja tuottohakuista,
mitéd tdysin ammattilaissijoittajilla. Néin ollen tavallisten sijoittajien keskuudessa suo-
situimpina sijoituskohteina ovat osakkeet ja erilaiset sijoitusrahastot. Uusimpina koh-
teina muiden sijoituksien liséksi ovat tulleet muun muassa PS-tili, joka tarjoaa nor-
maaleihin sijoituksiin verrattuna tiettyjd veroetuja. Muita vaihtoehtoja ovat esimerkik-

si my®os erilaiset indeksilainat ja sijoitusvakuutukset. (Himaéldinen 2005, 15 — 16.)

2.1 Osakkeet

Osakkeet ovat perinteisimpid sijoituskohteita arvopaperimarkkinoilla. Osake on jonkin
yhtion liikkeelle laskema arvopaperi, joka oikeuttaa omistamaan tietyn osuuden yhti-
oOstd. Osake antaa myos, osakkeesta riippuen, ddnioikeuden yhtion tehdessd paatoksia.
Yhtio laskee yleensd osakkeita markkinoille halutessaan vierasta pddomaa yhtion toi-
minnan rahoittamiseen. Télloin jotkin yhtiot maksavatkin tuloksesta osinkoja sijoitta-
jille. Osinkoa voidaankin pitdd sijoituksen korkona. Osakkeiden etuna voidaan pitdd
ehdottomasti hyvii tuottoa. Siksi osakesijoitukset ovatkin houkuttelevia kohteita si-
joittajille. Osakkeiden hinnan vaihtelu saattaa olla todella kovaakin ja néin sijoituksen
arvo voi laskea ja nousta paljonkin. Tillaista riskid voidaan pienentéd sijoittamalla
moniin eri osakkeisiin kerralla, jolloin yhden osakkeen mahdollinen suuri riski tasoit-
tuu koko salkussa. Osakesijoituksessa haetaan yleensd suurta tuottoa ja pidemméin
aikavélinen tuotoksi voidaankin odottaa 8 — 9 prosenttia. Télldin kuitenkin sijoittajan
on sijoitettava osakkeisiin pitkdjinteisesti ja odotettava sijoituksien nousua pidemmén

ajan. (Porssisaitio 2008.)

Osakkeita voidaan pitdd ominaisuuksien puolesta hyvéné sijoituksena varsinkin pitkal-
14 aikavalilld. Tdma on todettu niin kansainvilisilld ja suomalaisillakin osakemarkki-
noilla. Se on tuottanut Porssisddtion mukaan (2008) noin viisi prosenttiyksikkod pa-

remmin kuin ldhes riskittomat sijoitusvaihtoehdot, kuten korkosijoitukset tai valtion



5
obligaatiot. Osakkeiden keskimiirdinen tuotto vuosien 1997 — 2006 vililld oli 14,4
prosenttia HEX Portfolio- ja OMXH Cap-indeksien mukaan. Jos vertailtu kohtana
kiytetddn Yhdysvaltojen 500 suurimmasta yhtiostd koostuvan S&P 500-indeksin sa-
maan aikaan tuottamaa 8,4 prosenttia, voidaan todeta kotimaisten markkinoiden osak-

keiden tuoton olleen todella hyva. (Porssisddtio 2008.)

Kun ajatellaan osakkeiden hoitoa ja varsinkin sen muunnettavuutta sijoituskohteesta
valuutaksi, osakkeet ovat varsin vahvoja ndilld rintamilla. Osakkeiden kurssit heilahte-
levat vililld voimakkaastikin ja ndin aktiivista kauppaa tekeville sijoituksien realisoi-
minen ja varsinkin sen helppous on tirkeédssd asemassa. Osakkeet ovat helposti muun-
nettavissa kateiseksi, koska niiden kysyntd ja tarjonta on suurta. Himéldisen mukaan
(2005) osakkeiden vaihto osakkeista euroiksi on helppoa esimerkiksi asunto- tai met-
sdkauppaan verrattuna. Jos sijoittaja aikoo myydd omistamansa asunnon tai metsépals-
tan, hdnen on suunniteltava ja hierottava kauppaa ostajan kanssa suhteellisen pitkaan.
Toisin taas osakekaupoissa osake vaihtaa omistajaa nykyisin tdysin virtuaalisesti ja
ndin kauppa voidaan kdyda helposti tietokoneen ja Internet-yhteyden avulla. Ostaja ja
myyjé eivit nde kuin toistensa kauppoja vilittdneen pankkiiriliikkeen tunnuksen. Néin
kauppa kdydddn tdysin kasvottomasti. (Himéldinen 2005, 23.) Kaupankdyntid voidaan
hoitaa ja tarkkailla tdysin esimerkiksi verkkopankin kautta ja myds osinkojen maksu

tapahtuu suoraan sihkoisesti tilille (Porssisdétio 2008).

Osakemarkkinat ovat ehdottomasti seuratuin arvopaperilaji maailmalla. Myds joka-
pdivdisessd eldméssd torméa péivittdin porssien tapahtumiin véhintdan uutisten kautta.
Osakkeet ovat selkeimpid ostokohteita sijoittajille ja tdmé on yksi tekijd, joka tekee
niistd helpon ja myds vaivattoman sijoituskohteen. Myos ihmisten puheenaiheet liitty-
vét usein seuratuimpien osakkeiden liikkeisiin ja nithin vaikuttaneisiin tapahtumiin.
(Porssisadtio 2008.) Esimerkkind voidaan pitdd muun muassa Kauppalehden uu-
tisoimaa (2010) uutista jossa kerrottiin Nokian tulevan &lypuhelimen N8-mallin ehti-
vit sittenkin vield syyskuun aikana markkinoille. Tdma uutinen olikin monien tiedossa
ja tirkednd puheenaiheena kahvikeskusteluissa. Néin osakkeiden kiinnostus ja tieté-

mys kasvaa jokaisen kansalaisen keskuudessa. (Porssisddtio 2008.)



2.2 Sijoitusrahastot

Sijoitusrahasto on sijoituskohde, jossa sijoitetut varat sijoitetaan erilaisiin rahoitusva-
lineisiin. Téllaisia kohteita ovat muun muassa osakkeet ja joukkovelkakirjalainat. Si-
joitettu summa jakaantuu rahastosta huolehtivan yhtion valitsemiin sijoituskohteisiin.
Niin ollen sijoittajan ei itse tarvitse pddttdd kohteita, vaan voi luottaa ammattilaisten
tekemiin valintoihin. Sijoittaja voi ostaa rahastojen osuuksia, jotka mééarittavat kuinka
suuren osan sijoittaja on ostanut salkkuunsa. Ndiden osuuksien miéré kerrotaan sijoi-
tusrahastojen arvolla ja ndin saadaan sijoituksien valuuttamiérdinen arvo. (Porssisdé-

t16 2009.)

Nykyisin sijoitusrahastojen valikoima on todella suuri. Rahastojen sijoituskohteiden
valikoima on runsas ja todella monipuolinen. Sijoitusrahastot jakaantuvat kolmen
padvaihtoehdon alle. Korkorahastot tarjoavat maltillista arvonnousua sellaiselle sijoit-
tajalle, joka ei halua ottaa paljoa riskid. Néin ollen téllaisten kohteiden positiivinen
tuotto-odotus suhteellisen varmaa ja samalla se tarjoaa myos védhén riskid. Tallaiset
kohteet sijoittavat rahaston sisdlld erilaisille korkomarkkinoille, joista voidaan saada
edelld mainitun kaltaista tuottoa. Toisena vaihtoehtona rahastoissa on osakerahastot.
Téllaiset rahastot sijoittavat osakemarkkinoille hajautetusti. Osakerahastosta riippuu
paljon miten rahaston sijoitukset on hajautettu. Rahastot voivat olla muun muassa ha-
jautettu toimialakohtaisesti, maa- tai maanosakohtaisesti tai yhdistellen molempia
vaihtoehtoja. Niin voidaan rahaston tuotto voidaan kohdentaa haluttuihin sijoituskoh-
teisiin ja hakea erilaisia riskikertoimia ja tuottomahdollisuuksia. Ndiden kahden vaih-
toehdon liséksi on tarjolla my0s yhdistelmérahastoja, jotka sijoittavat varansa osakkei-
siin sekd korkosijoituksiin. Ndin saadaan rahastolle osakepuolelta tuottoa ja korkopuo-
lelta pienempéé riskid. Sijoittaja voikin valita ndistd rahastoista omiin tarpeisiinsa so-

pivan sijoituskohteen. (Pdrssisddtio 2009.)

Kuten Hédmildinenkin kertoo (2005, 23) erityisesti osakkeisiin sijoittavien sijoitusra-
hastojen kautta pddsee nauttimaan osakesijoittamisen eduista suoria osakesijoituksia
pienemmailld alkupddomalla. Sijoitusrahastojen kulurakenne suosii myds suoriin osak-
keisiin sijoittamiseen verrattuna paremman vaihtoehdon pienemmilld summilla sijoit-
tamiseen. Sijoitusrahastoihin voi sijoittaa pienid summia kerralla ja ndin sadstdd si-

vuun pieni summa kerrallaan, kuitenkin vélttden suuren vilityspalkkiot. Suoriin osak-
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keisiin taas ei kannata sijoittaa paljon pienid summia, koska kulurakenne sy6 télloin
suuren osan tuotosta. Rahastoja voidaankin pitdd myds sddstdmisen yhtend muotona,
sijoittajan havitellessa perinteistd sddstotilid parempaa korkoa. Rahastosddstimisen
etuna on myds huomaamatta kasvava sijoitettu pddoma. Sijoituksen arvo kasvaa ndin
sijoituksien mahdollisen tuoton lisdksi sddnndllisesti sddstetylld padomalla. (Hamaélai-

nen 2005, 23 —24.)

Sijoitusrahastot ovat kaikkiaan helppohoitoisia, koska sijoituksien hoitamisesta vas-
taavat sijoitusammattilaiset rahastoa ylldpitdvdssd yhtiossd. Niin ollen sijoittajan ei
tarvitse vaivautua kuin valitsemaan itselle sopiva rahasto, sijoittaa sithen ja lopusta
pitdd huolta salkunhoitaja, joka saa palkkansa sijoituksien hoitamisesta. Sijoittaja voi
erilaisten rahastojen kautta sijoittaa myds helposti ulkomaisiin kohteisiin, tarvitsemat-
ta itse tietdd valttimattd mitddn kyseisestd sijoituskohteesta. Néin ollen sijoitusrahasto
sopii erittdin hyvin hyvii tuottoa ja kohtuullista riskid hakevalla sijoittajalle. (Hima-

lainen 2005, 24.)

2.3 Sijoitusvakuutus

Sijoitusvakuutus sopii erityisesti rahastosijoittamisesta pitiville sijoittajalle, joka kui-
tenkin haluaa sdéstid sijoituskuluissa ja sijoittamiseen liittyvéssd verotuksessa. Sijoit-
tajan tuottoja sydvét eniten juuri vilityskulut ja voitosta maksettava vero. Sijoitusva-
kuutuksen etuna on kuitenkin se, ettd sijoituksen sisélld voidaan vaihtaa sijoitusrahas-
toja sijoittajan haluamalla tavalla, ilman ettd ndistd siirroista peritdén vilityskuluja tai
veroa. Kun sijoittaja myy sijoituksen sisdlld eri rahastoja voitolla, ei hinen tarvitse
maksaa téstd veroa. Ndin hédn voi sijoittaa suoraan saadut myyntivoitot toiseen rahas-
tokohteeseen ja ndin myds voitto kasvattaa lisdd voittoa tulevassa rahastossa. Pddoma-
vero ja vilityspalkkiot peritddn vasta lopullisen sijoitusvakuutuksen myynnin kohdal-

la. (RVM 2010.)

Sijoitusvakuutukseen voidaan ostaa tuotteesta hieman riippuen korko-, osake- ja yh-
distelmérahastoja. Néiden tuotteiden lisdksi voidaan sijoittaa myods erikoistuotteissa
esimerkiksi suoriin osakkeisiin, jolloin mahdollisuudet riippuvat sijoitusvakuutusta
tarjoavan yhtidon tuotevaihtoehdoista. Ndin ollen tarjonta sijoituksien vaihteluun on
laaja. Sijoitusvakuutuksiin liittyy usein myos erilaisia vakuutuksia, kuten kuolemanva-

raturva. Téllainen vakuutus korvaa tuotteesta riippuen kuolemantapauksessa vakuu-



8
tuksessa mainitun summan, sijoituksen arvon lisdksi. Sijoitusvakuutus sopii hyvin
tuottoa hakevalle ja pientd riskid sietdvélle sijoittajalle, joka on valmis sijoittamaan
muutaman vuoden ajan kohteeseen. Sijoitustuote sopii myos sellaiselle sijoittajalle,

joka haluaa itse seurata ja vaihtaa sijoituksen siséltdd, kuitenkin vélttden samalla véli-

tyspalkkiot ja muut kulut. (RVM 2010.)

2.4 Joukkovelkakirjalainat

Joukkovelkakirjalaina, eli joukkolaina, on erilaisten yhteis6jen laina jonka rahoittajana
toimii sijoittajat. Yritykset, valtiot, kunnat ym. voivat laskea liikkeelle lainan, jonka
rahoittajaksi padsee kuka tahansa sijoittaja. (Kallunki ym. 2002, 90.) Liikkeellelaskijat
antavat sijoittajalle velkakirjat, ostetun méardn mukaan. Néin yhtié voi rahoittaa toi-
mintaansa tdllaisen menettelyn kautta. Sijoittaja, eli merkitsijd saa rahansa liikkeelle-
laskijalta tietyn ajan kuluttua. Tdmén liséksi lainaa kuuluu yleensd oikeus saada kor-
vaus sijoitetusta summasta, kuten korkoa tai harvemmin kéytetty osinkolippuna. (Dol-

ceta 2010.)

Kaikkiaan on olemassa useita erityyppisid joukkovelkakirjalainoja. Yleisin kaikista on
kiintedkorkoinen joukkovelkakirjalainat. Lainan korko mééritelldén ennen lainan os-
tamista ja tietyn médrdajan padtteeksi merkitsijd saa sijoituksensa takaisin madrdtyn
koron kanssa. Vaihtuvakorkoisten joukkolainojen korko lasketaan joka vuosi tietyn
indeksin avulla ja ndin sijoituksen tuotto voi vaihdella jonkin verran sijoitusaikana. On
olemassa myo0s indeksiin sidottuja joukkovelkakirjalainoja, jolloin korko vaihtuu suo-
raan esimerkiksi valitus porssi-indeksin mukaan. Vaihtovelkakirjalainat ovat osakeyh-
tididen liikkeelle laskemia lainoja. Néiden tuotto perustuu osaksi kiintedkorkoiseen
korkoon ja osa tuotosta voidaan vaihtaa yhtion osakkeiksi, jotka voidaan jdlkeenpdin
myydd normaalien osakkeiden tapaan pois. Myds valtiot tarjoavat lainoja, eli tdssa
tapauksessa obligaatioita. Obligaatioiden korko on kiinted ja se on méiritelty sijoitus-

ajan alussa. Obligaatioiden ominaisuutena on niille annettu vakuus. (Dolceta 2010.)

Joukkovelkakirjalainat sopivat erilaisille sijoittajille. Valtion obligaatiot tarjoavat 14-
hes varmaa pddomaturvaa sijoitetulle rahalle, mutta kuitenkin tarjoavat kohtuullista
korkoa. Kuten Haméldinen kertoo (2005, 17) ettd esimerkiksi Suomen valtion joukko-
lainat ovat turvallinen sijoituskohde, toisin kuin taas esimerkiksi Latinalaisen Ameri-

kan vastaavat. Monet talousvaikeuksissa olevat talousmaat ovatkin jittineet joukko-
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velkakirjojensa korot maksamatta ja ehdottaneet sijoittajille huonommilla ehdoilla
olevia vaihtoehtoisia jérjestelyjd (Hdmaildinen 2005, 17). Joukkolainoja voidaan pitdd
sijoitussalkun vakauttajana tai varovaisen sijoittajan péésijoituskohteena. Kuitenkin
joukkovelkakirjalainat tarjoavat lainasta riippuen kohtuullista korkoa sijoituksille,

olematta kuitenkaan kovin riskipitoinen sijoituskohde. (Dolceta 2010.)

2.5 Indeksilainat

Indeksilainat ovat tulleet viime aikoina yhéd voimakkaammin ei-ammattimaisten sijoit-
tajien keskuudessa suosituksi sijoituskohteeksi. Indeksilainalla on olemassa myos
monta muuta nimed. Markkinoinnissa voidaan kdyttdd muun muassa osakeindeksilai-
na, hyoddykelaina tai porssiobligaatio. Kuitenkin kaikkien nédiden tuotteiden perusaja-
tus on sama. Yleisesti indeksilainojen kohdalla kédytetddn my6s nimitystd strukturoidut

tuotteet. (Porssisddtio 2009.)

Indeksilainan perusperiaate pohjautuu hyvin paljon joukkovelkakirjalainaan, jonka
tuotto perustuu jonkin kohde-etuuden kokonaisarvon kehitykseen. Téllaisia kohde-
etuuksia voivat olla muun muassa osakeindeksi tai jokin hyddykekori. Tarked indeksi-
lainan ominaisuutena on my0s yleensd sen pddomaturva. Sijoitettu padoma maksetaan
védhintddn takaisin riippumatta itse sijoituksen kehityksestd. Tuote onkin saavuttanut
paljon kysyntéé sijoittajien keskuudessa juuri monien sijoittajien haluavan padomatur-
van takia. Indeksilainoja tarjotaankin nykypdivdnd todella paljon ja sijoittajienkin
kannattaa vertailla eri litkkeellelaskijoiden tuotteita keskendén. Huomattavana seikka-
na on myos vertailla tuotteen kulurakennetta. Vaikka jokin tuote tuottaisi hyvin, saat-
taa siind piilld suuret kulut. Nédin onkin todella tirkeda vertailla rauhassa eri tuotteita

keskenddn kokonaisuudessaan. (Porssisaatio 2009.)
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TUOTTO
X %

TUOTTO-OSA
ESIM. 15 %
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100 %

KUVIO 1. Indeksilainan tuoton muodostuminen (Piiomaturvatut sijoituslainat)

Indeksilaina koostuu yleensd padomaturvan tekevastd korko-osasta ja tuoton mahdol-
listavasta tuotto-osuudesta. Oheisessa kuviossa 1 on kuvattuna perinteiden indeksilai-
nan periaate viiden vuoden aikaperioodilla. Jos indeksilainan korko-osa on esimerkik-
si 85 %, niin tdma tarkoittaa etti sijoitetusta sijoituksesta 85 prosenttia menee sijoituk-
sen sisélld korkosijoitukseen. Tdmdn osan on laskettu kasvattavan sijoitusta tietyn ajan
paistd, ettd vaikka tuotto-osa ei tuottaisi yhtédn, niin sijoitetun sijoituksen saisi kui-

tenkin kokonaisuudessaan pois. (Amos Partners 2010.)

Kuviossa 1 on indeksilainan tuotto-osa, joka on 15 prosenttia. TAimé tuotto-osa tuottaa
koko sijoituksen tuoton ja se voidaan sijoittaa hyvinkin riskipitoisiin sijoituksiin, ku-
ten johdannaisiin. Néin voidaan saavuttaa sijoitukselle korkeitakin tuottoja ja silti

pddoma on kokonaisuudessaan turvattu. Téllaisien sijoitusten normaali sijoitusaika on
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yleisesti 2 — 6 vuoden mittaisia. Indeksilaina tarvitsee hieman pidemman sijoitusajan,
jotta korko-osan tuotto ehtii kattamaan tuotto-osan. Tillaisia arvopapereita voidaan
kuitenkin myydé pois my0s sijoitusaikana. Télloin markkinahinta méérittelee sijoituk-
sen arvon ja ndin sijoitus voi olla myos alle sijoituksen nimellispddoman. Pddomaturva

on voimassa ainoastaan sijoituksen erdpéiviand. (Amos Partners 2010.)

Indeksilaina sopii erinomaisesti sellaiselle sijoittajalle, joka arvostaa erityisen paljon
paddomaturvattuja sijoitusvaihtoehtoja, kuitenkaan menettimattda markkinoiden mah-
dollista tuottopotentiaalia. Sijoittaja voi sijoittaa pddomaturvattuun tuotteeseen milloin
vain, tarvitsematta peldtd sijoituksiensa arvon laskevan. Talldin kuitenkin voidaan
odottaa hyvaidkin arvonnousua sijoitukselle, jos markkinoiden kehitys on suotuinen
sijoitusaikana. Sijoituksen riskind voidaan pitdd padomaturvatun tuotteen kohdalla
litkkeeseenlaskijariskid. Riski toteutuu, jos liikkeellelaskija todetaan maksukyvytto-
méksi ja ndin ei pysty vastaamaan sitoumuksistaan. Tdmén sijoituskohteen yhtend
erityispiirteend on myds sijoituslainan tarjoama hyvé sijoitusmahdollisuus. Rahoitus-
laitokset antavat erittdin paljon helpommin lainaa pddomaturvattuihin sijoituskohtei-
siin, kuin tdysin pddomaturvattomiin vaihtoehtoihin. Nédin ollen pankkirahoituksen
avulla voidaan pééstd suuriinkin tuottoihin, kun tdllaisen rahoitusvaihtoehdon kaytto

voi tarjota verohydtyjakin. (Amos Partners 2010.)

2.6 PS-Tili

PS-tili, eli pitkdaikaissdédstdmistili, on hieman erilainen sijoitusmuoto sijoittajalle, mitad
ailemmat vaihtoehdot. Sijoituskohde tarjoaa kuitenkin samanlaisia mahdollisuuksia
mitd aiemmat vaihtoehdot, mutta péitarkoituksena silld on eldkesddstiminen. Laki-
muutos PS-tilistéd tuli voimaan vuoden 2010 alussa, jolloin se tuotiin markkinoille mo-
nien eri tahojen kautta, kun pankit, rahoituslaitokset ja sijoituspalveluyritykset esitte-
livat omat PS-tiliin pohjautuvat tuotteensa. PS-tili ei sinénsd ero kovinkaan paljoa
tavallisesta sijoitustoiminnasta, mutta se sisédltdd niiden lisdksi eldkesddstamismahdol-
lisuuden ja tuo tiettyjd veroetuja. PS-tilin tarkoitus on tarjota vaihtoehtoinen sijoitus-
tapa sddstdd lisdturvaa eldkepdiville. Tuote tarjoaa ldhes kaikki sijoitusmahdollisuudet,
mitd on suorissakin sijoituksissa, mutta tili on sidottu ainoastaan eldkesdéstdmiseen.

(Veronmaksajat 2010.)
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KUVIO 2. PS-tilin muodostuminen

PS-tilid voidaan helpoiten kuvata erilliseksi tiliksi, kuten kuviosta 2 nih-
ddéan.Tallaiseen tiliin sijoitettua varallisuutta voidaan sijoittaa erilaisiin sijoituskohtei-
siin ja tarvittaessa myyda pois, jolloin sijoitus muuttuu taas rahaksi tilille. Kayttotililta
voidaan siirtdd rahaa erilliselle PS-tilille, jonka kautta voidaan hallinnoida omia sijoi-
tuksiaan. PS-tilille voidaan siirtd4 rahaa esimerkiksi kerran kuussa, jolloin sitd voidaan
pitdd tavallisen sddstotilin kaltaisena sddstotilind. PS-tili tuo kuitenkin uusia mahdolli-
suuksia vanhanmallisen elékesdédstdmisen rinnalle, jossa ei voinut sijoittaa kuin erilai-
siin rahastoihin. Nyt PS-tilin avulla voidaan sijoittaa hyvin moniin eri sijoituksiin,
oman sijoitusstrategien mukaan. Niin voidaan helposti miéritelld ja hallinnoida oman
sijoituksen riskipitoisuutta. (Veronmaksajat 2010.) PS-tili tuo myds ominaisuuden,
jossa mahdollisista myyntivoitoista ei peritd veroa sijoituksen sisélld. Ndin voidaan
sijoittaa saatu voitto kokonaisuudessaan tuottamaan lisdd johonkin toiseen sijoituk-
seen. Vero peritddn sijoituksien myyntivoitoista vasta kun niitd aletaan nostamaan

myOhemmin eldkeiin koittaessa. (Porssisdétié 2010.)

PS-tilin ominaisuutena on, etti varoja voidaan ruveta nostamaan vasta 63-vuoden ids-
sd, eli vuonna jolloin nykyisen lain mukaan pédsee elidkkeelle. Tdmai tarkoittaakin
kiytdnndssi sitd, ettd varat on sidottu PS-tilille, kunnes sijoittaja padsee eldkkeelle.

Lisdehtona on myds, ettd varoja voidaan nostaa 10 vuoden tai sitd pidemméin ajan ku-
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luessa eldkeidstd. Tili voidaan lopettaa kesken médrdajan ainoastaan ty6ttomyyden tai
muun vaikean taloudellisen tilanteen vuoksi, kuten menettdessddn tyokyvyn. Télloin
kuitenkin menettdi tilin verohyddyn. Merkittdvin hyoty uudesta PS-tilistd on kuiten-
kin sen tarjoama verohydty. Tdma tarkoittaa kdytdnndssa sitd, ettd sijoittaja voi vihen-
tdd maksimissaan 5 000 euroa sijoittamista rahoista paddomaveronpiirin kuuluvista
tuloista. Tdma tarkoittaa maksimissaan 1 400 euron suuruista veroetua yhté verovuotta

kohden.(Veronmaksajat 2010.)

PS-tili sopii hyvin eldkesééstéjélle, joka haluaa itse médritelld eldkesddstonsa sisallon
ja samalla haluaa valita riskitason, mitd on valmis kestimddn. Néin PS-tilin avulla
voidaan saavuttaa hyvin yksilollisid sijoitusratkaisuja, kuitenkin tarkoituksena séastda
lisdansioita valtioneldkkeen lisdksi tuleville eldkepdiville. Sijoittajan on kuitenkin si-
joitettava vain ylimairdisid varojaan, sillé niiden poissaanti on todella hankalaa ja sil-
loin menettdd tirked veroedun. Eldkeséddstdjdn etuna on myds saavutettava veroetu,
joka luo ominaisuuden, mitd muissa sijoitusvaihtoehdoissa ei ole. (Veronmaksajat

2010.)

3 SIJOITUSTEN TUOTTO, RISKI JA AIKA

Kun erilaisilla arvopapereilla ja sijoitustuotteilla kdydaian kauppaa, on aina tiedettdva
millainen tuotto-odotus kyseiselld sijoituksella on. Tdmén liséksi vield tdrkedmmaksi
asiaksi nousee sijoituksen ennakoitu riski. Kolmanneksi tarkasteltavaksi asiaksi pitdd
ottaa huomioon myds aiotun sijoituksen aika. Ndiden kolmen eri elementtien avulla
saadaan laskettua erilaisten sijoitustuotteiden soveltuminen, kutakin tarvetta vastaa-
vaksi. Namad eri tekijét tekevit jokaisesta sijoituksesta aivan erilaisen ja tilloin my0s
erilaisten kombinaatioiden 10ytdminen on jokaisen sijoitustuotteen valinnan avainasia,

jokaiselle sijoittajalle.

Kun puhutaan sijoittamisesta johonkin sijoituskohteeseen, nousee ensimmdiiseksi ja
tarkeimmaksi asiaksi yleensd tuotto-odotus. Tdmén arvon avulla voidaan médarittda
kohdesijoituksen arvo sijoittajalle. Kuitenkin aina on muistettava, ettd kun tavoitellaan
suuria tuottoja, riski tai sijoituksen aika nousee usein todella korkealle. Tall6in sijoit-
tajan on hyvéksyttivi tillainen kompromissitilanne, tai etsittivd toinen sijoitus, joka
vastaa paremmin kokonaisuudessaan tarvetta. Varsinkin aloittavien sijoittajien kes-

kuudessa unohdetaan usein tuotteen riski, puhuttaessa vain ja ainoastaan tuotosta. Ku-
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ten vanha sanonta kuuluu “Ei ole olemassa ilmaista lounasta!” pitdd edelleen tdysin
paikkaansa. Mitdan, mikd néyttdd liian hyvélle ollakseen totta, ei pidd yleensd paik-
kaansa, ainakaan sijoitusmaailmassa. Toisaalta sijoittaja haluaa enemmain korvausta

ottamalleen riskille. Mitd suurempi riski, sitd suuremman korvauksen sijoittaja vaatii.

(Hyéty 2006, 357.)

3.1 Tuotto

Sijoitusten tuotto on usein tirkeimmassé roolissa valittaessa sopivaa sijoitustuotetta.
Tuotolla ldhdetdén usein tekemédn ensimmadistd valintarajausta tuotteiden kesken ja
tamén jalkeen mietitddn muita tuotteen tuomia elementtejé, kuten riskié ja sijoituksen
aikaa. Kun sijoittaja tekee sijoituspddtoksidén, hédn ei tiedd tulevaa tuottoa, riippuen
sijoitustuotteesta, vaan tietdd ainoastaan tuottoennusteen. Ennuste voidaan maiéritella
esimerkiksi tietyn tuotteen historian mukaan, erilaisten analyysien perusteella tai vain

ainoastaan oman tuntemuksen mukaan, miten tulevaisuus muuttaa sijoituksen arvoa.

Kun lasketaan sijoituksien lopullista tuottoa, on télldin otettava monta asiaa huomi-
oon. Tuotto perustuu piddomavoitosta tai —tappiosta ja osingosta. Lopullinen nettoarvo
saadaan vdhentdmalld vield mahdollinen vero voitto-osuudesta. (Hyoty 2006, 357.)
Néin saadaan lopullinen tuotto sijoitukselle kokonaisuudessaan. Erityisen tarkedd si-
joituksissa on huomioida kaikki kulut, mité koituu oston ja lopullisen myynnin vélilla.
Varsinkin aloittelijoiden keskuudessa voi usein tormédtd puheisiin, missid korostuvat
ainoastaan bruttotuotto sijoitukselle. Kun sijoitetaan puhtaasti esimerkiksi osakkeisiin

osakemarkkinoilla, pitdd huomioida monet tekijét, jotka laskevat lopullista tuottoa.

Osakkeiden kohdalla tuotto koostuu osakkeen hinnankehityksesti ja osingoista. Osin-
got ovat todella tarked tuottoerd arvopaperimarkkinoille sijoittaessa, silld useat yhtiot
maksavat osinkoja osakkeenomistajilleen. Osinkoja verotetaan Valtiovarainministeri-
on (2010) sdadosten mukaan seuraavasti: “Julkisesti noteeratusta yhtiostd saadusta
osingosta 70 prosenttia on veronalaista pddomatuloa ja 30 prosenttia verovapaata tu-
loa, kun osingonsaajana on luonnollinen henkil6 tai kuolinpesd.” Veronalaisesta osuu-
desta verotetaan sama pdfdomavero, jokaesimerkiksi osakkeiden myyntivoitostakin.
Jotkin sijoittajat sijoittavat vain sellaisiin osakkeisiin, joiden yhtiot maksavat hyvaa
vuotuista osinkoa. Téllainen sijoitustapa onkin erityisen pitkéntdahtdimen sijoitusaika-

taululla sijoittavien kdytossd. Osakkeen tuotto jossakin ajanjaksona voidaan laskea
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seuraavasti: osakkeen tuotto = (osakkeen myyntihinta — osakkeen ostohinta + saadut

osingot) / osakkeen ostohinta (Martikainen 2000, 121).

Esimerkkitapauksena voidaan ottaa Nokian osake, jolla kdydddn kauppaa Helsingin
porssissd. Nokian osakkeita ostetaan 10 000 eurolla, hintaan 7 euroa per kappale.
Kappalemaiirdisesti osakkeita saadaan 10 000 € / 7 € = 1 428,57 kappaletta. Talloin
ostovaiheessa vdhennetddn vélittdjdstd riippuen tietyt kaupankdyntikulut. Tdsséd esi-
merkissd voidaan kdyttdd Osuuspankin (2010) kaupankdyntikuluja, jotka ovat oston ja
myynnin yhteydessd samat. Vilityspalkkio on 0,25 % ja toimitusmaksu 8§ euroa. Oston
vilityspalkkiokulut ovat téllgin 10 000 € * 0,0025 + 8 € = 33 €. Myynti tapahtuu
my6hemmin, jolloin osakkeen kurssi on noussut euron, eli osakkeet myydéén 8 euroa
kappaleelta. Voittoa osakkeelta saadaan siis 1 428,57 kpl * 1 €/kpl = 1428,57 €. Ta-
mén jidlkeen myyntihinnasta vdhennetdén vield kaupankdyntikulut 11 428,57 € *
0,0025 + 8 € + 33 € = 69,57 €. Lopuksi kaupankéyntikulujen jélkeen voitosta vihen-
netddn padomavero, joka vuonna 2010 on Veronmaksajien (2010) mukaan 28 %. Paa-
omavero on tdlloin (1 428,57 € - 69,57 €) * 0,0028 = 380,52 €. Lopullinen voitto néh-

ddin seuraavasta laskelmasta:

Myyntihinta 11 428,57 €
- Ostohinta 10 000,00 €
= 1 428,57 €
- Oston kaupankiyntikulut 33,00 €

- Myynnin kaupankiyntikulut 36.57 €

= 1 359,00€

- Pddomavero (28 %) 380.52 €
Myyntivoitto 978,48 €

Kuten aiemmasta laskelmasta voidaan huomata, tuoton laskemisessa pitdd ottaa huo-
mioon paljon muutakin kuin pelkkd bruttovoitto. Suomen verotuskdytinnon ja kau-
pankdyntikulujen osuus tuotosta on todella suuri. Tdma asia onkin oltava sijoittajien
mielessd tarkoin, jotta tuotto-odotukset eivit ole liian korkeita. Oheisesta kuviosta 3
voidaan katsoa, miten esimerkkitapauksessa lopullisesta tuotosta vdhennetdén vield
ylldmainitut kulut ja verot. Néin voidaan todeta ettd tuotosta saadaan ainoastaan 68 %

puhdasta tuottoa, kaikkien vihennysten jdlkeen.
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M Kaupankadyntikulut

M Pijomavero

KUVIO 3. Kaupankiyntikulujen ja paiomaveron osuus tuotosta

Padomavero maksetaan vasta seuraavana vuonna verolaskelman jdlkeen. Tdma onkin
syytd ottaa huomioon erityisen tarkasti, silld suurien voittojen kohdalla tulee myos
suuret veroseuraamukset. Veroja ei kuitenkaan oteta pois saman tien, myyntihinnan
tullessa tilille, vaan vero-osuus pitdd maksaa seuraavana vuonna, verolaskelmien jal-
keen. Moni sijoittaja onkin kohdannut vaikeuksia, kun voittovarat ovat kokonaisuu-
dessaan sijoitettu jo eteenpdin seuraavana vuonna ja kuitenkin voittovaroista pitdisi

maksaa osa veroina valtiolle.

Sijoittaja on huolissaan enemméin heikommasta tuotosta, kuin tuotteet tuomasta riskis-
td. Kokonaishajontaa mittaavaa keskipoikkeamaa kdytetddn riskin mittarina, koska sitd
on helppo vertailla. Normaalijakautunut tarkoittaa, ettd on yhtd suuri riski parempaan,
kuin heikompaan tuottoonkin. Kahdesta eri jakaumasta sijoittaja valitsee yleensa sen,
kumman poikkeama on pienempi. Kuviosta 4 ndhddén hyvin, miten kaksi eri sijoitusta
jakaa mahdolliset tuotot eritavalla. Sijoitus A:n tuotto jakautuu paljon levedmmadlle
alalle ja tuoton vaihtelut ovat vidhdisemmait. Sijoitus B:ssd taasen tuottojakauma on
paljon kapeampi, mutta tuoton vaihtelut paljon suuremmat. Useimmat sijoittajista va-
litsevat yleensd ennemmin vaihtoehdon B:n, A:n sijasta. Tdimé kertookin paljon siité,

miten sijoittajat valitsevat sijoituskohteensa. (Hyoty 2006, 359.)
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KUVIO 4. Tuottojakaumat, kaksi sijoitusta A ja B

3.2 Riski

Thmisistd voidaan sanoa, ettd he jotka pelkdavit ukkosta ja salamointia ovat tyhmié,
koska he yliarvioivat pienen todennikoisyyden siitd, ettd salama iskee heitd (Puttonen
& Kivisaari 1998, 194). Tétd voidaan pitdd ainakin osittain totuudenmukaisena ajatuk-
sena, silla riski siitd ettd salama osuu ihmiseen ukkosen aikana, on todella minimaali-
nen. Tatd voidaan kuvata ldhes yhtd varmana asiana kuin lotossa voittamista. Kuiten-
kin jotkut ihmiset pelkdévit todella paljon ukonilmaa. Tdma johtuukin siitd, ettd ihmi-
set eivit pelkid itse ukkosta, vaan sen tuomaa tuhoa. Tdma tarkoittaakin sité, etti tal-
lainen ihminen laittaa liian suuren painoarvon mahdolliselle seuraukselle, vaikka tie-
tad riskin tapahtua huonoja asioita olevan todella pieni. Vastaavana asiana voidaan
pitdd myds lentopelosta karsivistd ihmisistd. Lahes kaikki thmiset tietdvit ettd lenté-
minen on paljon turvallisempaa kuin vaikka autolla ajaminen. Kuitenkin moni pelkéa
lentdmistd todella paljon, vaikka voivat tiedostaa asian, ettd lentokentélle tulo autolla

oli paljon riskisempéé kuin itse lentdminen. (Puttonen & Kivisaari 1998, 194.)

Téllainen riskinajattelumalli on osittain ihmisilld myds rahallisen omaisuuden hoidos-
sa. Ihmiset voidaan jaotella karkeasti kahteen eri riskiryhméan. Ensimméinen ryhmi
on riskinkarttajia jotka pelkdévét paljon riskii ja toinen ihmisryhma on riskié suosivia.

Riskid suosivat laittavat yleensd suuren painon pienelle mahdollisuudelle voittaa tai
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saavuttaa merkittavésti tuottoa ja vihemmin painoa isommalle todennikoisyydelle
hévitd paljon. Toisen ryhmédn ongelmana onkin oman kerdtyn pddoman séilyttiminen
ja vain riskittdomén tuoton kerddminen. Kuitenkin sijoitusmaailmassa ndin toimivat
thmisryhmaét voivat kuitenkin toimia aivan eritavalla muualla eldméssd. Monet esi-
merkiksi lottoavat sdénnollisesti, vaikka sen riski menettdd pddomat ovat todella kor-
kealla. Kuitenkin ryhmédén kuuluvat ihmiset voivat pitdd kaikki rahansa pankin nor-

maaleilla tileilld, mahdollisimman riskittomassa tilassa. (Puttonen & Kivisaari 1998,

194 —195.)

Téllainen riskiensietokyvyn vaihteleminen onkin kuitenkin vélttimiton asia maail-
manlaajuisesti ajatellen. Elamasté tulisi todella hankalaa, jos kaikki pelkdisivit lenté-
mistd kuollakseen. Télloin ei olisi olemassa yhtédn lentoyhtioté tai ne olisivat todella
harvassa. Toisaalta taas jos kaikki ottaisivat todella paljon riskid, esimerkiksi lottoa-
malla tai pelaamalla muita uhkapelejd suurella osalla rahoistaan, ihmisten varallisuus
voisi olla todella paljon pienempi. Kuitenkin talousmaailma tarvitsee molempia sijoi-
tusryhmidn kuuluvia. Uudet teknologiayritykset tarvitsevat hieman enemmin riskid
sietdvid sijoittajia sijoittamaan yritykseen. Mutta my0s perinteisemmit pienemmén
riskin yritykset tarvitsevat sijoitettua padomaa, vaikka eivit pystyisi tarjoamaan lahes-
kddn yhtd korkeaa tuottoa, mitd juuri markkinoille tullut kehittimdton ja hapuileva

pienyritys. (Puttonen & Kivisaari 1998, 195.)

Sijoitusten riski koetaan usein, varsinkin varovaisten sijoittajien keskuudessa, todella
negatiiviseksi asiaksi. Riskid ei usein haluta ottaa kuin ainoastaan vdhiisissd madrin.
Riskinsietokyky kertookin paljon sijoittajan toimintatavasta. Tarkeintd onkin sijoitus-
padtoksissd ensin tunnistaa sijoittajan riskinsietokyky. Témén avulla voidaan tehda
sijoitusanalyysejé erilaisista sijoituskohteista, mitkéd sopivat kullekin sijoittajaprofiilil-
le. Usein riskilld ymmairretdén vain sijoituksen tappioiden mahdollisuus, mutta tark-
kaan ottaen riski sisdltdd késitteet sijoituksen voiton ja tappion mahdollisuudesta. Sana
riski tulee latinankielisestd termistd risicum” ja tdma tarkoittikin alun perin mahdolli-
suutta. Tamaé tarkoittaakin sité, ettd sana ei ole pelkéstddn negatiivinen vaan se sisaltdd

my0s mahdollisuuden onnistua. (Kallunki ym. 2002, 23.)
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3.3 Sijoittajan riskinsietokyky

Kun puhutaan pelkéstidén sijoittajan riskinsietokyvystd, silld tarkoitetaan yleensd si-
joittajan kykyd suhtautua tappioiden syntymiseen erilaisissa sijoituksissa. Erilaiset
sijoittajaprofiilit erottuvat paljon toisistaan juuri riskinsietokyvyn takia. Toiset sijoitta-
jista eivdt menetd yduniaan, vaikka omat sijoitukset olisivat jossakin vaiheessa pakka-
sella. He voivat ndin hyviksyi arvonvaihteluita paljonkin, tavoitellessaan mahdollisia
suuria tuottoja. Toiset sijoittajat taasen eivdt voi edes ajatella omien sijoituksiensa
negatiivista tuottoa, edes viliaikaisesti. He tyytyvitkin tdten pienempiin tuotto-
odotuksiin, koska eivit ole valmiita ottamaan riskié sijoituksissaan. Naitd kahta déri-
péén sijoittajaprofiilia ei voida laittaa paremmuusjdrjestykseen ja molemmat ovat tay-
sin oikeita padtoksid tekevid. Toiset sijoittajat ovatkin vain valmiimpia riskeeraamaan
enemman, tavoitellessaan suurempia voittoja kuin toiset. Kuitenkaan sijoittajien ei
kannata ottaa enempéé riskid mitd he kestivit, tavoitellessaan suurempia tuottoja. (ks.
esim. Kallunki ym. 2002, 24.) Tahén sopiikin hyvin vanha sananparsi: “Riskin mééra
on silloin sopiva, kun ei menetd sen takia youniaan”.Kun etsitddn oman sijoitusstrate-
gien mukaisia sijoituskohteita, tirkeintd on valita sijoitus ja sen riskitaso oman riskin-
sietokyvyn mukaan. Kukaan ei ole samanlainen sijoittaja kuin joku toinen. Tdmén
takia kannattaakin aina pysyd oman riskitason sijoituksissa. Toisaalta kukin sijoittaja
ei voi arvioida omien sijoitusodotusten tdyttymistd ennen sijoitussuunnitelmien tiyt-

tymisté ja timin verrata ndin odotuksia tuloksiin. (Harrison 2000, 61.)

Kokonaisvaihtelulla voidaan mitata sijoituksen tuotto-odotuksen riskid ja keskihajonta
kertoo, kuinka paljon sijoituksen tuotto vaihtelee. Keskihajonnan avulla voidaan tehda
padtelmid sijoitustuotteen riskitasosta. Esimerkiksi osakkeiden hinnat muuttuvat nope-
ammin ja enemmén kuin vastaavasti matalampi riskiset ja tuottoiset korkorahastot.
Téama tarkoittaa sité, ettd keskihajonta on suurempi osakkeissa, kuin rahastoissa. Miti
suurempi keskihajonta, sitd suurempi on tuotteen riski, mutta toisaalta taas suurempi

tuotto-odotus.(ks. esim. Kallunki ym. 2002, 30.)
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TAULUKKO 1. Eri sijoituskohteiden keskiméiriinen vuosituotto Yhdysvaltojen

rahoitusmarkkinoilla vuosina 1926 — 2000 (IbbotsonAssociates)

Sijoituskohde Tuotto (%) | Keskihajonta (%)
Markkina-arvoltaan pienten yritysten osakkeet 17,3 33,4
Markkina-arvoltaan suurten yritysten osakkeet 13,0 20,2

Yritysten liikkeelle laskemat joukkolainat 6,0 8,8

Valtion obligaatiot 5,7 9,4
Rahamarkkinasijoitukset 39 32

Inflaatio 32 4.4

Taulukosta 1 ndhdddn, miten vuosien 1926 ja 2000 vélisend aikana tuotto on korreloi-
tunut vahvasti tuoton ja keskihajonnan vélilld. Mitd suurempi tuotto kyseisend aika on
ollut, sitd suurempi keskihajonta on téstd myds seurannut. Tdmé johtaakin vahvasti
nidkemyksen vahvistumiseen siitd, ettd erilaisten riskiprofiilien sijoituspddtoksid pohti-
essa, kannattaa perehtyé paljon sijoituksen heilahteluun. Tosin historiallinen tuotto ei
takaa saman toistuvan tulevaisuudessa, mutta luvuista voidaan kuitenkin tehd4 alusta-

via pdételmid ja suuntaa antavia johtopadtoksid sijoituksen riskipitoisuudesta.

Riskin olennaisin tekijd on tuotonvaihtelu eri ajanjaksojen aikana. Eli kuinka paljon
sijoituksen arvo muuttuu. Tuoton vaihtelu tarkoittaa sitd, ettd tuotto vaihtelee ylos-,
ettd alaspdin. Kuviosta 2 voidaan nidhd4, miten suurten yritysten osakkeiden vuosituot-
to on vaihdellut 1926 — 2000 vélisend aikana. Kuviosta ndhdééan frekvenssijakauma,
joka kuvaa sitd, ettd kuinka monena vuotena suurten yritysten osakkeet ovat tuottaneet
prosentuaalisesti tietyn suuruisen tuoton. Téstd voidaan ndhdd miten tuotot ovat vaih-
delleet ldhes symmetrisesti keskiméérdisen tuoton ympérilld. Aiemmasta taulukosta 1
voidaan nihdi, ettd keskimédrdinen poikkeama on keskihajonnan perusteella 20,2 %
samana aikana. Taulukosta 2 voidaankin ndhdd miten hyvin aiemmin pohdittu riskin
olemus toteutuu, eli riski tarkoittaa myos tuoton mahdollisuutta, eikd vain ainoastaan

negatiivista tuottoa sijoitukselle. (ks. esim. Kallunki ym. 2002, 31.)
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TAULUKKO 2. Markkina-arvoltaan suurten yritysten osakkeiden vuosituotto-
jen jakauma Yhdysvaltojen rahoitusmarkkinoilla vuosina 1926 — 2003 (Ibbot-

sonAssociates)
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Tulevien riskien ennustaminen perustuu hyvin paljon siithen, ettd menneiden tapahtu-
mien odotetaan uusiutuvan tietyn ajanjakson sisilld uudestaan. Téllainen riskikayttay-
tyminen voidaan usein liittdd pelaamiseen ja sijoittamiseen, silld kummassakaan tapa-
uksessa lopputulosta ei voida aina tietdd. Sijoittamisessa riski koetaan erityisesti epé-
varmuudella sijoituksen tulevaan tuottoon. Riski muodostuukin nidin tuoton suuruuden
odotuksesta. Mitd korkeampaa tuottoa havitellaan, sitd suuremmaksi nousee myos
sijoituksen riski. Sijoitus voi olla tdysin riskitdn ainoastaan niissd tapauksissa, kun
tuleva tuotto tiedetdéin varmasti ennen sijoitusta. Téllaisia tapauksia on esimerkiksi
pankkien erilaiset méardaikaiset korkotilit, joille pankki lupaa tietyn koron tietylle
ajalle. Usein niissd talletuksissa jdddddn kuitenkin suhteellisen pienelle tuotolle.
Vaikka sijoittajat yrittdvdt ennustaa sijoituksen tulevaan tuottoa menneisyyden avulla,
sddstdmisen ja sijoittamisen yksi perussddnnoistd onkin, ettd tulevaisuutta ei voida

ennustaa menneisyyden avulla. (ks. esim. Alhonsuo ym. 2009, 40.)

3.4 Riskilajit

Ajatellessa osakkeita ja niiden riskejé, osakesijoittaja joutuu sijoituksiaan miettiessdin

ottamaan huomioon monenlaisia eri riskejd, jotka vaikuttavat olennaisesti sijoituksiin.
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Eniten riskid téllaisissa tapauksissa tuo osakekohtainen riski, markkinariski ja ajoitus-
riski. Niihin kolmeen pédtekijddn sitoutuu vahvasti myds muut riskien eri muodot
kuten rahoitusriski, korkoriski, inflaatioriski, verotusriski, poliittinen riski ja niin edel-

leen. (Hdmaéldinen 2005, 55.)

Yhtiokohtainen riski

Yhtiokohtainen riski tarkoittaa riskid joka kohdistuu yhteen ja ainoaan yhtioon. Tél-
16in yksittdiset huonot uutiset tietyn yhtion kohdalla tai pahimmassa tapauksessa ky-
seisen yhtion kaatuminen voi kaataa koko sijoittajan salkun, jos muita sijoituksia ei
ole. Tallaista riskid varten voidaan suojautua hajauttamalla sijoitukset monien eri yh-
tididen kesken. Jos yksi yritys kaatuisi tai tuottaisi huonosti, se ei kuitenkaan tallin
kaataisi koko sijoitussalkkua. Hajauttamalla ei kuitenkaan péddstd suojautumaan mark-

kinakohtaiselta riskiltd. (Hidmaldinen 2005, 55.)

Markkinakohtainen riski

Markkinakohtainen riski tarkoittaa sitd riskid joka vallitsee koko osakemarkkinaa.
Télld yleensd tarkoitetaan jotakin yksittdistd markkinapaikkaa kuten Helsingin porssi
ja sen markkinariskid. Yksittdistd markkinaa voi heilautella kovasti esimerkiksi tietyn
maan talouden romahtaminen. Télta riskiltd voidaan suojautua sijoittamalle eri mark-
kinoille kuten Yhdysvaltoihin, Japaniin tai vaikka Vendjille. Néin voidaan estdd koko
salkun heilahtelun vakavasti, vaikka yksittdinen markkina heiluisi voimakkaasti (Ha-

maldinen 2005, 56.)

Maailman eri pdrssimarkkinat ovat aikojen saatossa ldhestyneet vihitellen toisiaan.
Nykyisin eri porssien kehitykset vaikuttavat todella paljon jopa maapallon toisella
oleviin osakemarkkinoihin. Tamé onkin tehnyt markkinoista yhd hektisemmait, silld
ndin kaikki maailmalla tapahtunut voi vaikuttaa myods omaan kotimarkkinoiden kehi-
tykseen. Markkinakohtaiselta riskiltd voidaan kuitenkin pyrkid suojautumaan aikaha-
jautuksella, jolla voidaan vdhentdd markkinariskid olennaisesti. (Hdmaildinen 2005,
56.) Aikahajautuksella tarkoitetaan ajallisesti hajautettua sijoittamista. Osakkeita ei
osteta kerralla vaan niihin sijoitetaan pienempi summa kerrallaan. Télla voidaan mer-
kittdvasti pienentdd riskid, kun aikahajautusta kéyttden yksittdisen véédrdén aikaan si-

joitetun rahan miéra ei kasva suureksi. Toisaalta taas voidaan varmistaa, etti osa sijoi-
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tuksista on ostettu oikeaan aikaan, hintojen ollessa alhaalla. Télld sijoitustaktiikalla
voidaan merkittavésti laskea sijoituksien riskid, mutta samalla ei mydskddn padstd
maksimaalisiin tuottoihin. Tasainen ja hyvé tuotto on kuitenkin monen sijoittajan toi-

velistalla, suuriin riskeihin verrattuna. (Hdmaldinen 2005, 50.)

Konkurssiriski

Konkurssiriski on yhtidkohtainen riskitekijéd, joka koskee tietyn yhtion taloudellista
konkurssia. Jos yhtiolld on enemmén velkaa kuin rahavaroja, eikd se saa myoskdian
lainaa pankista tai lisdd padomaa osakemarkkinoilta, sen riski ajautua konkurssiin on
suuri. Tédllaisena epdvakaana aikana yhtididen kurssit laskevat yleensd voimakkaasti.
Konkurssiin ajautumisesta aiheutuisi myds yhtion osakkeiden arvon mitédtdityminen,
eli osakkeiden arvo olisi nolla. Sijoittajien lohtuna on kuitenkin tiukka lainsdddanto
porssiin haluavien yhtididen kohdalla. Porssiin haluavien yhtididen talous testataan
tarkoin eri tunnuslukujen avulla, kuten myos yhtién toiminta on pitényt olla tietyn
ajan hyvalla tasolla. Néin halukkaiden joukosta voidaan karsia eniten riskid kantavat

yhtiét pois. (Hdmaildinen 2005, 56.)

Kun yhtiosti alkaa kantautua huonoja uutisia tiedotusvilineille, joutuvat ne usein hel-
posti kaikkien tietoisuuteen median avustuksella. Kun téllaiset uutiset saavuttavat yh-
tididen asiakkaat, he rupeavat pelkddmaddn tilauksiensa puolesta ja toimituksien var-
muudesta. Tdma ajaa asiakkaat helposti vaihtamaan tavarantoimittajaa toiseen. Toi-
seksi Téllaisella yritykselld on usein paljon velkaa ja huonojen aikojen koittaessa pan-
kit rupeavat pelkddmain omien saamiensa puolesta. Télloin he nostavat lainan korkoja
ja yhtid joutuu maksamaan yhid enemmaén lainanhoitokuluja. Tamé syd yhtion tulosta
tai suurentavat jo ollutta tappiota. Kolmas yhtion taakkaa nostava tekija on sijoittajien
sdikdhtdminen. Kun sijoittajat kuulevat huonoja uutisia yhtiostd, he usein myyvit
osakkeet pois peldtessdén niiden laskevat. Jos sijoittajalle kantautuu konkurssiuhkia,
usein osakkeet myydddn paniikissa milld hintaa tahansa pois ja néin yhtion kurssi su-

keltaa voimakkaasti. (Hdmaildinen 2005, 56.)

Téllaisilta konkurssiriskin kohteeksi joutuvilta yhtidiltd sijoittaja voi vélttyd tutkimalla
yhtién toimintaa tarkoin, kuten tilinpdétdstietoja. Ndin voidaan vélttdd monen kon-

kurssikypsdn yhtion vikaosto. Esimerkkind tdrkeistd talousluvuista on muun muassa
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yhtion tuloksentekokyky, kassavirran positiivisuus, kassan likvidipitoisuus ja velan

miird. (Hadmaéldinen 2005, 56 — 57.)

Korkoriski

Korkoriski kuuluu yleisesti markkinariskeihin, koska se vaikuttaa kaikkia osakkeita.
Korkoriski perustuu siihen, ettd korkotasoa sdédtelemélld voidaan vaikuttaa osakkeiden
hankinnan mielekkyyteen. Sijoittajat ndkevit osakkeet ainoastaan yhtend sijoituskoh-
teena muiden sijoituksien joukossa. Useat sijoittajat valitsevat sijoitukset niiden mie-
lekkyyden ja tuotto-odotuksien perusteella. Euroopan keskuspankki EKP ja Yhdysval-
tain keskuspankki Fed ovat avainasemassa tdimén asian kohdalla. Keskuspankit liikut-
televat ohjauskorkoa, jonka he maksavat talletuksille. Ohjauskorko vaikuttaa l&hes
kaikkien maailman korkosidonnaisten talletusten korkoon. Kun ohjauskorkoa noste-
taan, nousee samalla myos talletuskorko erilaisissa talletuksissa. Niin riskittomien
talletusten tuoton kasvu luo paineita osakemarkkinoiden tuoton kasvuun. Tdma johtuu
siitd, ettd sijoittaja ndkee ndin jirkevdmpind vaihtoehtona sijoittaa riskittomiin talle-
tuksiin, kuin riskipitoisiin osakkeisiin, kun tuottoero vihenee talletusten hyvéksi. Ta-
lousteorian mukaan korkojen nousu laskee osakemarkkinoita, kun taas niiden lasku
nostaa osakkeiden hintaa. Korkojen nostolla on myds toinen vaikutus. Kun korot nou-
sevat, samalla nousevat myds lainanhoitokulut paljon lainaa ottaneissa yhtidissd. Vas-
taavasti korkojen lasku helpottaa velkaantuneiden yhtididen taloutta. (Hdméldinen

2005, 57.)

Inflaatioriski

Inflaatioriski vaikuttaa my0s osakkeiden kiinnostavuuden muutokseen osakemarkki-
noilla. Tdmin riskin kohdalla toiset sijoitusvaihtoehdot eivét kuitenkaan ole vaihtoeh-
toisia sijoituskohteina vaan sijoitustuotteiden kilpailijoiksi tulevat esimerkiksi kulu-
tushyodykkeet. Inflaation kasvaessa rahan arvo laskee, eli tdlloin samalla rahamééarilla
el saa endd huomenna yhtd paljon kuin tidndén. Inflaatio sy siis sijoituksien mielek-
kyyttd, kun samalla sijoituksien todellinen arvo laskee. Kuluttajat ostavat tdlloin itsel-
leen tavaroita, jotta saisivat vield tdnddn sen, mikd huomenna tulee maksamaan
enemmain. Jos hinnat nousevat kovasti, sddstiminen ei endd kannata, vaan raha kan-
nattaa muuttaa hyddykkeiksi. Keskuspankit ovat viime aikoina séédelleet voimakkaas-

ti taloutta, estidéikseen inflaation nousua. Tdssd ne ovat onnistuneetkin hyvin, jotta ta-
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louden ylikuumentumista ei paésisi syntyméén. Tdllainen voimakas hinnannousu ko-
ettiin Suomessa 1980-luvun lopulla, jolloin osakkeiden hinnat seké talletusten korot

olivat todella korkeat. Kuitenkin todellinen arvonnousu eli ostovoiman lisdéntyminen

oli todellisesti vdhéistd. (Himéldinen 2005, 57 — 58.)

Verotukselliset riskit

Verotukselliset riskit koskevat yksittdistd markkinaa kerrallaan. Valtio voi verolinja-
uksilla muuttaa osakkeiden kiinnostavuutta kahdella eri tavalla. Valtio voi muuttaa
suoraan osakkeisiin vaikuttavia veroja kuten myyntivoitto-, omaisuus- ja osinkovero-
tusta, jolloin osakkeista saatua hyotyd voidaan nostaa tai laskea. Jos osakkeiden
myyntivoitosta maksettavaa pddomaveroa nostetaan nykyisestd 28 prosentista ylos-
pdin, osakkeiden kiinnostavuus laskee, koska osakkeiden tuotto laskee samalla. Vas-
taavasti veroja laskemalla voidaan nostaa osakkeiden kiinnostavuutta, koska puhtaaksi
jaava tuotto-osuus kasvaa tdlloin. Valtio voi my0s vaikuttaa osakkeiden kiinnostavuu-
teen epdsuoralla tavalla. Valtio voi esimerkiksi lisdtd tietyn tuoteryhmén hintaa lisié-
mélld niihin pakollisia veroja.(Hdmaldinen 2005, 58.) Esimerkiksi kaavailtu makeis-
vero MTV3:n (2010) mukaan nostaisi toteutuessaan makeisten hintaa 75 senttii kilolta
ja jaitelon hintaa 7,5 senttid litralta. Téllainen hintojen nousu laskee myyntid virvoi-
tusjuoma-alalla ja téllin veromuutos saattaa lopulta ndkyd esimerkiksi Hartwallin
osakkeen hinnan laskuna. Valtio halutessaan sddnnelld monella eri keinoin sijoitus-

toimintaa. (Hdmaldinen 2005, 58.)

Poliittiset riskit

Yleisesti poliittiset riskit koskevat vain yhtioité tai toimialoja yleisesti. Tyypillisimpé-
néd esimerkkind voidaan pitdd esimerkiksi sotaa. Esimerkiksi sodan syttyessd Persian-
lahdella, 6ljyn maailmanmarkkinahinta nousee. Kun 6ljyn hinta nousee markkinoilla,
silld on suora vaikutus kuljetusalalle, kuljetuskustannuksien nousun muodossa. Toi-
saalta 6ljyn hinta on eduksi 6ljyd pumppaaville ja jalostaville yhtioille. Toisaalta po-
liittiset riskit voivat ilmentyd muun muassa syyskuun 11. pdivén terrori-iskun muo-
dossa. Tilloin tapahtumat vaikuttivat globaalisti koko maailman talouteen epévar-
muuden lisddntyessd. Pahiten tdlld oli kuitenkin vaikutuksia lentoalaan, koska ihmis-
ten pelko lentomatkustamiseen nousi todella paljon ja ihmiset vaihtoivat matkustus-

muotoja toisiin. (Hdmaéldinen 2005, 59.)
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Satunnaiset riskit

Kaikkien edelld mainittujen riskien lisdksi on myds sellaisia riskejd joihin ei pysty
mitenkddn varautumaan. Himaéldisen mukaan (2005, 59) tillaisia riskejé voi olla kaik-
ki mahdollinen ja ennakoimattomat tapaukset kuten, tehtaan tulipalo, yhtion avain-
henkilon sairastuminen tai vaikka huono skandaali uutinen 166peissd. Kaikki ndma
voivat toteutua kaikkien yhtididen kohdalla ja niihin voi ainoastaan varautua sulke-

malla silménsé ja toivomalla parasta (Haméldinen 2005, 589).

3.5 Riskeilti suojautuminen

Kuinka sitten suojautua riskeiltd? Sijoittaja ei padse koskaan eroon riskeistd mita liit-
tyy sijoituksiin. Ndiden haitallisia vaikutuksia voidaan kuitenkin minimoida ja niin
ennalta ehkdistd tai minimoida mahdolliset haittavaikutukset. Térkeintd on tiedostaa
riskit ja oppia niiden kanssa eldméén, niin silloin niihin osaa suhtautua myds jarkevés-
ti. Jos ajatellaan osakkeiden riskien véhentdmistd on tilldin tehokkaana keinona ha-
jauttaa sijoitukset, jolloin voidaan luottaa siihen ettd kaikki osakkeet laskevat toden-
nékoisesti harvoin samaan aikaan ja ndin padstdin minimaalisilla tappioilla. Kuitenkin
kaiken takana on tieto sijoittamisen maailmasta. Mitd tarkemmin tieddt markkinoiden
toimintaperiaatteen, sitd paremmin osaat vilttdd markkinariskid. Samoin myos yhtioi-

den tarkalla tutkimisella pdéstidan vihentdmaén yksittdisen yhtion riskeja.

3.6 Aika

Sijoittamisen yhtdlon kolmas tekijé on aika. Médre kuvaa sité aikaa, kun raha on muu-
tettu sijoituskohteeksi. Tdmi on erityisen tirked tekijd sijoitusta suunnitellessa. Kun
ajatellaan sijoittamista vihinkddn pitemmélle ajalle, ensimmaisend pitéisi kdyda lépi,
kuinka pitkdén aikoo pitdé rahansa sijoituksessa. Tamén jilkeen voidaan ldhted vertai-
lemaan erilaisia sijoitustuotteita ja niiden tuotto- ja riskiominaisuuksia. Yleisesti otta-
en sijoittaessa osakemarkkinoille, voidaan puhua kolmesta sijoitusaikaryhmittymasta.
Ensimméisessi sijoittajat kiyvét pdivakauppaa, eli myyvit saman pdivén aikana ostet-
tuja osakkeita. Tdhdn ryhmédin voidaan laskea myds muutamien péivien tai viikkojen
aikana kauppaa tekevit sijoittajat. Seuraavaan ryhméén voidaan lukea sellaiset sijoit-

tajat, jotka sijoittavat keskipitkélld aikavalilld. Téll6in raha voi olla sijoituksessa kuu-
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kausista — muutamiin vuosiin. Viimeisessd ryhmissd ovat sellaiset sijoittajat, jotka
sijoittavat pitkalld aikavililld. He eivét vélttdméttd seuraa pdivittdin kurssien vaihtelui-
ta tai edes kuukausittain. Téarkeintd heille on ettd pdrssin kehitys on monien vuosien

tai vuosikymmenien mittaisella aikajaksolla positiivinen. (Seligson & Co 2010.)

Ajalla voidaan pienentdd sijoituksen riskid. Mitd kauemmin sijoitus kestdd, sitd suu-
rempi todennékdisyys on saada positiivista tuottoa sijoitukselle. Taulukosta 3 ndhdéén
Yhdysvaltojen 500 suurimman porssissd noteeratun yhtion keskimidirdinen kehitys.
Taulukosta voidaan nédhdé indeksin kehitys vuodesta 1950 lahtien. Téstd voidaankin
sanoa, ettd porssiyhtididen kehitys on ollut keskiméérdisesti positiivinen. Néin ollen
sijoituksen ajalla voidaan pienentdd riskid olennaisesti, silld mitd pidempi aika, sitd
vihemmain kurssivaihtelut laskevat tuottoa. Vanha sananlasku ”Maltti on valttia” so-
piikin hyvin pidemmén sijoitusperiodin sijoittajan sijoitustoiminnan ohjenuoraksi.

(Seligson &Co 2010.)

TAULUKKO 3. S&P 500 Indeksin kehitys vuosina 1950 — 2010 (Yahoo! Finance)

S&P 500 INDEX,RTH
W S&P500

1,600
1,200
1,000
800

600

400

200

16

1956 1960 1965 1970 1975 1980 1965 190 196 2000 2005 2010
150
B Volume ’

100

Bilions

00

Sijoituksen ajalla voidaan pienentdd riskid, mutta varauksin pidempi sijoitusaika syo
myo0s aivan maksimaalisia tuottoja. Mitd pidempi sijoitusaika, sitd ldhemméksi péds-
tadn keskimddrdistd sijoituksen tuottoa. Taulukosta 1 voidaankin ndhdé eri sijoitus-
kohteiden keskimédrdinen tuotto vuosina 1926 — 2010 Yhdysvaltojen markkinoilla.
Vaikka sijoittajan sijoituskohteissa olisi suuri riski lyhyelléd aikaperiodilla, voi sijoitta-

ja pienentdd kokonaisriskid ajan avulla. Néin korkeamman riskin kohteet muuttuvat
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pidemmalld ajalla vihemman riskipitoisiksi sijoituskohteiksi. Esimerkiksi taulukosta 1
ndhtdva markkina-arvoltaan pienten yritysten osakkeilla oli suuri keskihajonta muihin
taulukon kohteisiin ndhden. Kuitenkin pienten yritysten osakkeilla oli myds koko tau-

lukon suurin keskiméérdinen tuotto. (Enemméin Tarinoita 2009.)

Sijoitusaika eri sijoituskohteiden valinnassa vaikuttaa eri tavalla myds erilaisissa sijoi-
tusinstrumenteissa. Esimerkiksi suorien osakkeiden heiluminen markkinoilla, eli ris-
kin médrd on kohtalaisen suuri. Télloin osakkeisiin sijoittaja valitsee oman strategien
koko sijoitukselle. Sijoittaja voi yrittdd ostaa ja myydé lyhyelld aikavililld, metsdstden
oikeaa ajankohtaa kurssien vaihdellessa. Toisaalta sijoittaja voi myds luottaa ajan
tuomaan sijoituksen tuottoon. Varsinkin téillaisten suurempien riskien omaavien sijoi-

tustuotteiden riskid voidaan olennaisesti pienentid sijoitusajalla.

Sijoittajan halutessa sijoittaa esimerkiksi vihemmén riskid omaaville korkomarkki-
noille, yleensé sijoittajan ainoa vaihtoehto on sijoittaa pitkélld aikavalilld. Tdma joh-
tuu siitd, ettd korkomarkkinoilla on yleisesti jonkin verran pienempi tuotto osake-
markkinoihin verrattuna, mutta myos télloin pienempi riski. Sijoittajan onkin téllaisien
sijoituksien kohdalla jérkeva sijoittaa ainoastaan suhteellisen pitkélle ajalle, jotta sijoi-

tus tuottaisi ylipdatadn tuottoa sijoitukselle.

Sijoitusaikaa sddtelemdlld voidaan ndin sijoituskohteesta riippuen nostaa tuotto-
odotusta, lyhyemmalld sijoitusajalla. Toisaalta sijoituksien riskid voidaan alentaa si-
joittamalla pidemmaéksi aikaa. Aika onkin sijoittamisessa tuoton ja riskin ohella kol-
mas tirked tekijd, joka kuitenkin jad liian usein vdhemmille huomiolle, sijoittajien

tavoitellessa tuottoa sijoitukselle. (Seligson &Co 2010.)

4 SIJOITTAJAPROFIILIT

Edellisesséd luvussa kuvattujen sijoitustuotteiden riski ja tuotto vaihtelivat paljon. Té-
mén takia ensimmdiinen ja tirkein tehtivd sijoittamista suunnitellessa on tunnistaa
millainen sijoitusprofiili sijoittajalla on. Profiiliin vaikuttavat riskinsietokyky, tuotto-
odotus sekd sijoituksien suunniteltu ajanjakso. Sijoitusneuvoja antavan henkilon kes-
keisend tehtdvdnd sijoitusneuvottelussa on kartoittaa sijoittajan sijoitushistoria ja téi-
mén jdlkeen tarkemmin perehtyd sijoittajan sijoitusprofiiliin, esimerkiksi seuraavalla

kysymykselld: Minkd verran olet valmis menettimdcdn sijoituksiesi varallisuudesta,
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ilman ettd pdivittdinen varojen kdytté tai younesi eivdt vaarannu? (Kallunki ym.

2002, 32.)

4.1 Sijoittajaprofiilien riskienhallinta

Edelld mainittu kysymys johtaakin sijoittamisen perusajatukseen, jossa sijoittajan ei
koskaan pitdisi sijoittaa riskid sisdltdviin sijoituskohteisiin niin suurta osa varallisuut-
ta, ettd sijoituskohteiden arvon lasku vaarantaisi sijoittajan piivittdisen varojen kay-
ton. Esimerkiksi velkarahan avulla sijoittaminen sisdltdd todella voimakkaan riskin
menettdd pahimmillaan sijoittajan koko paddoma. (Kallunki ym. 2002, 32) Erittdin tér-
keéni asiana sijoituspédétoksid tehdessda on my0s sijoittajan henkilokohtainen eldmaénti-
lanne ja markkinoilla olevaa sijoitustilanne. Sijoittajien eldméntilanteella on merkitté-
véd vaikutus sijoitusprofiilin valintaan. Vaikka sijoittaja olisi riskid sietdva ja hyvaa
tuottoa tavoitteleva profiililtaan, ei hidnen tietyissd eldmaéntilanteissa kannata sijoittaa
varojaan kovin riskipitoisiin sijoituksiin. Esimerkiksi isojen hankintojen, kuten asun-
non ostoa ennen, ei kannata vélttdméttd sijoittaa kaikkia varojaan hyvén tuoton perds-
sd. Vaikkei télloin sijoituskohteen riski olisikaan kovin suuri, on sijoittajan pohdittava
kuinka pitkdksi aikaa hén on valmis sitomaan pddomansa sijoituskohteeseen. (Kallun-

ki ym. 2009, 41.)

TAULUKKO 4. Alenevan rajahyodyn periaate (Kallunki ym. 2009, 34)
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Kun puhutaan sijoittajan sijoituskohteen tuomasta hyddysti, siihen liittyy l&heisesti
niin sanottu alenevan rajahyddyn periaate, jota kuvataan oheisessa taulukossa 4. Ku-
vaaja ndyttdd, ettd sijoittajan saama hyoty kasvaa sitd mukaa, mitd enemmaén sijoituk-
sien varallisuus lisddntyy. Kuitenkin sijoituksen arvon noustessa hyoty vidhenee, miti
enemmain sijoittajalla on jo ennestdén varallisuutta. Eli sijoittaja kokee hyddyn sitd
vihdisempind, mitd enemmén hén on jo saavuttanut varallisuuttaan aiemmilla sijoi-
tuksilla. Taulukosta 4 ndhddan myo0s, ettd arvon nousu lisdd hyotyd vihemmin, mitd
kadnteisesti arvon lasku kasvattaa sitd. Téstd padstdankin ajatukseen, ettd sijoittajat
ovat yleisesti riskinkarttajia, koska sijoituksien menettdminen tuo enemmain negatii-
vista haittaa, kun vastaavasti positiivisen riskin toteutuminen toisi hyotyd. Téstd voi-
daankin ajatella, ettd mitd enemmaén sijoittajalla on varallisuutta ennen sijoituspadtosta
tehdessd, sitd varovaisempi sijoittaja on ottamaan riskid. Toisaalta mitd vihemméin
sijoittajalla on aikaisempaa varallisuutta, sitd enemmain sijoittaja hy6tyy arvon nousus-

ta, mitd enemmain sijoituksien arvo nousee. (Kallunki ym. 2009, 35.)

Kun puhutaan sijoittajaprofiilien ominaisuuksista ja varsinkin riskinottokyvystd, esille
nousee aina sijoituksen aikahorisontti. Jos ajatellaan sijoittavamme sellaiseen sijoitus-
kohteeseen, missé sijoituksen riski on olematon, mutta kuitenkin sisdltdd markkina-
pohjaisen riskin, on aina huomioitava sijoituksen ajallinen kesto. Vaikka sijoituksella
olisi ldhelld nollaa oleva riski, niin téllaisienkin sijoituksien kohdalla voidaan menet-
tad sijoituksien varallisuutta. Kuten aiemmassa luvussa kerrottiin tarkemmin ajan
tuomasta ominaisuudesta sijoitukselle, on sijoittajan omalla sijoitussuunnitelmalla

kuitenkin tdrkein merkitys sijoituksen menestymiselle. (Kallunki ym. 2009, 42 — 43.)
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TAULUKKO 5. 100 000 euron suuruisen sijoituksen tuotto eripituisilla sijoitus-
horisonteilla Helsingin Porssissi vuosina 1969 — 1998 (Kallunki ym. 2009, 43)
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Taulukossa 5 on kuvattu 100 000 euron suuruisen sijoituksen tuoton vaihteluvili 1969
— 1998 vuosina Helsingin Porssissd. Taulukossa on kuvattu parhaiten onnistuneen
sijoituksen tuottokehitys, keskimdérdisen tuoton kehitys ja huonoimman mahdollisen
sijoituksen tuotto. Kuvaaja ndyttdd karua kieltd siitd, miten suuri vaihteluvéli sijoituk-
silla voi olla 0 — 5 vuoden aikana. T&lloin sijoituksien arvokehitys taulukon mukaan
on voinut olla viiden vuoden péésté sijoituksien tekemisestd huonoimmillaan -70 000
€ tai vastaavasti parhaimmillaan 249 000 €. Eroa néiden sijoituksien vélilla on huimat
319 000 euroa. Taulukko kuitenkin kertoo, ettd 10 vuoden piaéstd kaikki sijoitusvaih-
toehdot ovat tuottaneet vihintddan 100 % lisdé sijoitukselle ja parhaimmillaan 350 %

enemman. (Kallunki ym. 2009, 43.)

Taulukon 5 perusteella voidaankin sanoa, etté erilaisten sijoitusprofiilien riskinottoky-
ky on tirkeimmissd asemassa, kun valitaan omalle profiilille sopivia tuotteita. Sijoi-
tuksien arvo voi heikentyd, vaikka sijoituksien riski olisi ldhelld nollaa. Kuitenkin téta
riskiseikkaa voidaan oleellisesti muuttaa sijoitusajalla. Mitd pidempi sijoitusaika, sitd
varmemmin voidaan olettaa sijoituksien nousevat tulevaisuudessa, oman profiilin ole-
tuksen mukaisesti. Sijoituksien tuotto voi heilahdella muutaman vuoden horisontilla

rajustikin, mutta jo 6 — 7 vuoden periodilla tappion todennékoinen toteutuminen pie-
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nenee oleellisen paljon. Taulukon 5 arvoina on kéytetty Helsingin Porssin yleisindek-
sid, joka kuvastaisi tilannetta, jossa sijoitukset olisivat hajautettu monien eri yhtididen
vilill4. Jos sijoittaja olisi sijoittanut ainoastaan yhteen yhtioon, olisi sijoitus voinut
tuottaa paljon tappiota, tai toisaalta tuottaa taulukkoa enemmén. Mitd enemmin sijoi-
tukset kohdistuvat eri kohteisiin, sitdi enemméin voidaan pienentdd sijoitussalkun ko-

konaisriskitasoa.

4.2 Erilaiset sijoitusprofiilit

Oheisessa taulukossa 6 on kuvattu neljd kuviteltua erilaista sijoitusprofiilihenkilda.
Taulukosta selvidd kuinka paljon kyseiset henkildt ovat valmiita ottamaan riskiéd ja
toisaalta miten suuri tuotto-odotus heilld on. Kyseisié profiileita voidaan kayttdd myos
suoraan tosieldmdssd, madriteltdessd eri henkildiden sijoitusprofiileita. Riskinsietoky-
vystd puhutaan yleensd rahoituskirjallisuudessa sijoittamisen tuottaman varallisuuden
kasvun hyodyn avulla. Tama tarkoittaakin sité, ettd hyoty ei muodostukaan pelkdstdan
sijoituksien tuotosta, vaan myos sijoituksien riskistd, eli toisin sanoen tappioiden
mahdollisuudesta. Sijoittajan ei kannata ajatella pelkéstdin mahdollisimman suurta
tuottoa sijoituksilleen tai pientd tappiota, vaan erityisen tarkedd on tavoitella yhdistel-
méd, mikd tuottaa mahdollisimman suuren hyddyn. Jos sijoittaja esimerkiksi sijoittaa
sijoitukseen, mink& arvon heilahtelut ovat suuria ja hinen ei kestd kovin suuria arvon
heilahteluita, varsinkin negatiiviseen suuntaan, on sijoittaja sijoittanut tdlldin ainoas-
taan tuoton hakuun. Tillaisen sijoittajan pitdisi sijoittaa sijoitukseen, missé korostuisi
erityisesti maltillinen volatiliteetin heilahtelu. Ndin sijoittaja olisi sijoittanut varojaan
maksimaalisen hyddyn avulla, eikd ainoastaan tuoton peréssi, jolloin usein sijoittajien

younet karsivit. (Kallunki ym. 2009, 34 — 35.)
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TAULUKKO 6. Erilaisten sijoittajien riskinsietokyky (Kallunki ym. 2009, 33)

Henkilo Riskinsietokyky

Ville Varovainen | Hyvin matala riskinsietokyky. Ei halua sijoituksissaan ottaa
riskid. Hankittu pddoma ei saa pienentyd sijoitusten arvonale-

nemisen vuoksi. Tyytyy pieneen tuottoon.

Maija Maltillinen | Matala riskinsietokyky. Valmis tavoittelemaan parempaa tuot-
toa pienelld riskilld. Riski alkuperdisen pddoman pienenemises-

td parempaa tuottoa tavoiteltaessa ei ole mahdoton ajatus.

Timo Tuotto Kohtuullinen riskinsietokyky. Valmis ottamaan riskin alkupe-
rdisen pddoman osittaisesta pienenemisestd parempaa tuottoa

tavoiteltaessa.

Raija Rohkea Korkea riskinsietokyky. Tavoittelee hyvéd tuottoa suurella ris-
killd. Alkuperdisen pddoman merkittdvd pieneneminen ei ole

ongelma.

Taulukossa 6 on esitelty 4 erilaista sijoitusprofiilia. Profiilien riskinsietokyky vaihte-
lee todella paljon, hyvin varovaisesta sijoittajasta, joka ei halua menettdd padomaa —
hyvin paljon riskid kestévién sijoittajaan, joka hyviksyy myos sijoituksien suurenkin
arvonvaihtelun. Kun sijoittaja kartoittaa omaa tai esimerkiksi sijoitusasiantuntija halu-
aa selvittdd asiakkaan sijoitusprofiilia, kukin sijoittaja voi 10ytéa itselleen tarkeitd asi-

oita esimerkkiprofiileista. (Kallunki ym. 2009, 33.)

Seuraavaksi kdymme ldpi taulukon 6 erilaiset esimerkki sijoitusprofiilit. Samalla poh-
ditaan millainen sijoituskdyttdytyminen ja millaisia sijoitusratkaisuja ja tuotteita tal-
laisten sijoittajien kannattaisi kéyttdd. Jokainen sijoittaja on tdysin erilainen ja sijoi-
tuskdyttdytyminen saattaa vaihdella paljon. Sijoittaja voi esimerkiksi sijoittaa lyhyelld
sijoitusndkokulmalla hyvin harkitusti ja pddomaturvatusti tai toisaalta hakea nopeita
pikavoittoja. Seuraavassa kuitenkin perehdytdin sellaisiin vaihtoehtoihin, joissa riski-
taso on normaalin sijoittajan tasalla, joka ei ole ammattimainen sijoittaja. (Kallunki

ym. 2009, 44.)
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Ville Varovainen

Ville Varovainen on sijoittajana hyvin maltillinen ja karttaa sijoituksiensa arvonale-
nemista. Ville tavoittelee myds sijoituksiltaan hyvin véhiistd arvonnousua. Téllaisen
sijoitusprofiilin kohdalla sijoitusaika voi olla hyvin lyhyt, jolloin sijoituksissa olevat
varat ovat niin sanottuja korvamerkittyjd varoja, koska ne on voitu varata esimerkiksi
jotakin suurempaa hankintaa varten. Talloin varojen menettdmisti ei voida sallia. Toi-
saalta osa sijoittajista on Ville Varovaisen kaltaisia my0s tilanteessa, jossa sijoitusho-
risontti on kaukana. Téllaisien profiilien tapauksissa voidaan myos toimia kuten esi-
merkkiprofiili. Erittdin varovaisen sijoittajan kohdalla on tirked valita sijoitussalk-
kuun paddomaturvattuja sijoitustuotteita. Esimerkki sijoituskohteina voidaan tdllin
pitdd riskittomid talletustilejd, jotka tarjoavat hyvin perussddstdmisen tarpeen, ilman
pelkoa varojen menettdmisestd. Kohteina voidaan pitdd myos lyhyen koron rahastoja
ja paddomasuojattuja rahastoja, joista voidaan saada hieman parempaa korkoa, mutta
kuitenkin pddomaturvatusta. Viimeisend vaihtoehtona on erilaiset joukkovelkakirja-
lainat, jotka tarjoavat jo merkittivda tuottomahdollisuutta, mutta kuitenkin turvaavat
piddoman tdysin. Néiden erilaisten tuotteiden avulla voidaan rakentaa hyvin varovai-
sella sijoittajalla sijoitussalkku, joka tdyttdd sijoittajan vaatimukset riskin ja tuoton

osalta. (Kallunki ym. 2009, 45.)

Maija Maltillinen

Maija Maltillista voidaan kuvata sijoittajaksi, joka haluaa sijoituksilleen hieman pa-
rempaa tuottoa, kuin mitd saavutettaisiin vain tdysin riskittomilld sijoitustuotteilla.
Profiilin ajatuksena on kuitenkin turvata tilanteet, joissa tarvittaessa sijoitukset voi-
daan muuttaa myds rahaksi, eikd tdlloin sijoituksien arvo ole ainakaan merkittévasti
pienentyneet. Téllaisen profiilin kohdalla voidaan puhua yleisesti hieman pidemman
ajan sijoittavasta sijoittajasta. Sijoittaja haluaa ottaa hieman riskid ja tdlloin tarvitsee
hieman aikaa, vihentddkseen sijoituksen riskid. Télloin voidaan puhua kuukausien ja
sitd pidemmélle ajalle ulottuvista sijoitussuunnitelmista. Maltillisen sijoittajan sijoi-
tussalkku koostuu suurimmaksi osaksi pddomaturvatuista kohteista, kuten varovaisella
sijoittajalla. Kuitenkin pieni osa sijoituksista voidaan sijoittaa esimerkiksi osakemark-

kinoille, jolloin pienelld sijoitussiivulla voidaan saavuttaa mahdollisesti parempaa
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tuottoa salkulle. Osakesijoitukset ovat kuitenkin hyvin varmoissa yhtidissé, jotka ovat

jo pidemmalla aikaviélilld tarjonneet tasaista arvonnousua. (Kallunki ym. 2009, 45.)

Timo Tuotto

Timo Tuotto tavoittelee sijoituksilleen jo mahdollisesti merkittdvédédkin arvonnousua ja
on my0s valmis ottamaan sen johdosta riskid. Profiilin tarkoitus on lisétd jonkin ver-
ran sijoitusvarallisuutta ja samalla hyviksyd myos sijoituksien heilahtelut. Sijoituspe-
rioodi on tdllaisten sijoittajien kohdalla jo suhteellisen pitkd, jotta voidaan saavuttaa
jarkevé riskinottotaso. Sijoitukset ovat kiinnitetty kohteisiin vdhintdén vuosien ajan,
jolloin voidaan saavuttaa tavoiteltu tuotto. Talldin sijoitusvarat on oltava valmis pité-
méén sijoituksissa méiérdajan, eikd niitd voida valttdméttd nostaa pois, ilman merkitti-
védkin tappiota. Sijoitussalkun rakenne on tdlldin puolitettu riskittomien ja riskié si-
sdltdvien tuotteiden vililld. Osa sijoituksista voi olla riskittomissé sijoituskohteissa,
joilla voidaan vilttda tdysin sijoituksien arvonmenetys. Kuitenkin puolet sijoituksista
voidaan laittaa riskid siséltdviin sijoituskohteisiin, esimerkiksi osakkeisiin. Talloin
puolella sijoituksista saadaan onnistuessa merkittdvakin arvonnousu ja voidaan péésté

tavoitteeseen paremmasta tuotosta. (Kallunki ym. 2009, 45.)

Raija Rohkea

Raija Rohkea lukeutuu sijoittajiin, jotka hakevat sijoituksiltaan maksimaalista tuottoa
ja samalla ovat valmiita ottamaan paljon riskid ja hyvidksymédan samalla sijoituksien
suuretkin arvonheilahtelut. Téllaiset sijoittajat ovat kokeneita sijoittajia ja samalla ovat
tiedostaneet tillaisesta sijoituskdyttdytymisestd aiheutuvat riskit. Sijoittaja voi menet-
tad paljonkin sijoituksistaan ja télldin suunnitelmat varojen kaytostd pitdéd tehdd moni-
en vuosien padhédn, varmistaakseen, ettd pidemmalld aikaperioodilla voidaan neutrali-
soida arvonheilahteluita ja ndin odottaa tavoiteltua tuottoa. Tédllaisen sijoitusprofiilin
onkin asennoiduttava pidempiaikaiseen sijoittamiseen, jotta voidaan jarkevaltd pohjal-
ta hallita riskejd. Sijoituskohteina voidaan téllaisen profiilin kohdalla pitdd suoria si-
joituskohteita. Pddosa sijoituksista voidaan sijoittaa esimerkiksi suoraan osakkeisiin,
joista saadaan hyvé tuotto pidemmalla sijoitusajalla keskimédrin. Ndin voidaan téllai-

sen profiilin kohdalla saavuttaa tavoiteltu tuotto. (Kallunki ym. 2009, 45.)
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S SIJOITUSPROFIILITUTKIMUS

Téssd opinndytetydsséd pyritddn selvittimdin tutkimuksen vastausten perusteella kiyt-
taytyvitkd sijoittajat oman sijoittajaprofiilinsa mukaan sijoitusmarkkinoilla. Huo-
mionarvoista on selvittdd vastaako sijoittajien oma nidkemys sijoituskdyttdytymisesta,
varsinkin riskinoton ja tuotto-odotuksen perusteella omaan tdmén hetkiseen kiyttdy-
tymiseen. Tutkimuksessa pyritddn myds selvittdimadn sijoittajien ndkemyksid Pankin
X sijoitustoiminnasta ja varsinkin sitd, miten sijoitusneuvonta on vastannut sijoittajien
odotuksiin. Tutkimuksessa selvitetiin my0s yhden kysymyksen avulla sitd, miten

nykyinen markkinatilanne on vaikuttanut sijoittajien sijoitustoimintaan.

5.1 Tutkimusmenetelmit

Tutkimuksessa kdytetddn laadullisia ja méaréllisid tutkimusmenetelmid. Tutkimukses-
sa kaytetddn kuitenkin enemmain méaérallisid kysymyksid, joiden avulla voidaan sys-
temaattisesti vertailla eri sijoitusprofiilien toimintaa. Tutkimuksessa kédytetddn my0s
laadullisia kysymyksid, joiden avulla saadaan paljon tdrkedd tietoa, miten kyseiset
tutkimukseen osallistuneet sijoittajat kokevat asiat henkilokohtaisesti ja minkélaisia

kehitysehdotuksia heilld on Pankin Xsijoituspalveluille.

5.1.1 Kbvantitatiivinen ja kvalitatiivinen tutkimus

Madrallisessd eli kvantitatiivisessa tutkimuksessa ollaan usein kiinnostuneita erilaisis-
ta seuraussuhteista ja niiden vertailuista. Téllaisia tuloksia voidaan vertailla erilaisten
numeerisien tuloksien perusteella. Kvantitatiivinen tutkimus kéyttdd apuna paljon eri-
laisien laskennallisin ja tilastollisin keinoin saavutettuja tuloksia ja perustuukin erityi-
sesti niiden tulkintaan. Téllaisessa tutkimuksessa maérdllistd tutkimusta kéytetddn
erityisesti erilaisten lukumaiirien ja osuuksien vertailua, joista voidaan tehdd tutki-
muksen kannalta tarkeitd johtopdétoksid. (Heikkild 2008, 16.) Tutkimuksissa kéytettd-
véd tietoa voidaan kerdtd jo olemassa olevista tilastoista tai kerété itse tietoa erilaisten
tiedonkeruumenetelmid kéyttden (Heikkild 2008, 18). Méérdllisessd tutkimuksessa
tutkimustulos saadaan esille riittdvin laajan aineiston avulla. Aineisto pitdd olla riitti-
vén laaja, jotta tutkimuksen tulos on pitdvé ja vastaa ndin koko perusjoukkoa koske-
viin yleistyksiin ja ettd tulokseksi saatu tulos vastaa riittivdn todennédkoisesti my0ds

muuta tutkimatonta aineistoa. (Heikkild 2008, 16.)
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Laadullinen eli kvalitatiivinen tutkimus on menetelmé, jossa pyritdén selvittimiin
asioita ja kysymyksid tarkemmin ja syvemmin kuin kvalitatiivisessa tutkimuksessa.
Kvalitatiivisessa tutkimuksessa selvitetddn erityisesti miksi, miten ja millainen kysytty
asia on. (Inspirans 2010.) Laadullisessa tutkimuksessa pyritdén erityisesti ymmarta-
méén tutkittavaa ongelmaa ja ilmidtd tarkemmin. Télld tarkoitetaan sitd, ettd pyritdin
16ytdméddn yksilollinen syy asiaan ja selvittimdédn mahdollisesti laajemmin ja koko-
naisvaltaisemmin kohdattua ongelmaa. (Hirsijérvi ym. 1995, 174.) Laadullisen tutki-
muksen etuna voidaan pitdd sité, ettd yleensa ei tarvita paljoa tapauksia, joiden perus-
teella voidaan tutkia asiaa. Tdmén tutkimuksen kohdalla yksittdistenkin vastauksien
perusteella voidaan tehdé tiettyjd johtopditdksid ja ndin saadaan paljon hyddyllistd
tietoa vihemmaistikin aineistosta. Laadullinen tutkimus kerdtddn yleisimmin teksti-
muodossa, eikd tuloksia voida néin laittaa arvojérjestykseen, vaan tiedot pitdé arvioida

erikseen jokaisen tuloksen kohdalla. (Heikkild 2008, 16 — 17.)

Téssd opinndytetyOssd on kiytetty pddasiassa kvantitatiivista tutkimusta. Tdmai tar-
koittaa kdytdnnossa sitd, ettd tutkimuksessa kysytyt asiat voidaan suurimmalta osin
verrata toisiinsa numeroarvoin. Téhén tutkimukseen sopii médréllinen tutkimus hyvin,
koska tutkittavia asioita voidaan ndin helposti verrata toisiinsa erilaisten arvojen avul-
la ja ndin tehdd pditelmid yhtd tarkkojen arvojen avulla. Tydssd kdytetddn myos laa-
dullisesti mittaavia tutkimuskeinoja. Ndin voidaan arvioida myds eri yksildiden omi-
naisuuksia, ilman taulukoittamisesta johtuvista rajaavista ongelmista. Vastaajien
avoimen palautteen avulla saadaan myo0s todella tirkeéd tietoa sijoituspalveluita kos-

kevissa asioissa, mitd pelkéssd midrallisessd tutkimuksessa ei tulisi esille.

Kun tilastotieteessd arvioidaan erilaisia muuttujia, kiytetddn télloin hyviksi erilaisia
mitta-asteikkoja. Tdmén opinndytetyon tutkimuksessa kéytetddn kvantitatiivisten ky-
symysten kohdalla nominaali-, ordinaali- ja suhdeasteikkoja. Nominaali- eli laatuas-
teikossa voidaan havaintoja luokitella kahteen tai useampaan luokkaan. Kohteet voivat
olla samanlaisia tai erilaisia. Kuitenkin muuttujat ovat tdysin samanarvoisia ja niitd ei
voida laittaa erityiseen jdrjestykseen. Tutkimuksessa olevat ikd- ja sukupuolikysy-
mykset mitataan nominaaliasteikolla. Ordinaali- eli jérjestysasteikolla voidaan sanoa,
onko mitattavat asiat ominaisuuksiltaan enemmén, yhtd paljon tai vihemmain kuin
toinen kohde. Arvot voivat olla kuinka kaukana toisista ja ainoa merkittdvd asia on

niiden jdrjestys toisiin arvoihin. Tutkimuksessa olevista kysymyksistd esimerkiksi
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erilaiset tyytyvéisyyttd tai kokemusta mittaavat asiat voidaan laittaa jdrjestykseen.
Suhdeasteikolla voidaan mitata erilaisten arvojen absoluuttisia arvoja. Arvot voidaan
laittaa jarjestykseen ja niiden eroja voidaan mitata. Tillaisia muuttujia tutkimuksessa

ovat muun muassa erilaiset rahassa mitattavat asiat, kuten sijoittajan sijoitusomaisuus.

(Tilastokeskus 2006.)

5.1.2 Tutkimuksen reliabiliteetti ja validiteetti

Tutkimuksessa reliabiliteetti tarkoittaa sitd, ettd jo mitatut tulokset voidaan toistaa
uudestaan myShemmin. Néin voidaan olettaa tuloksien olevan riippumattomia ulkoi-
sista tekijoistd. (Hirsjarvi 2007, 226.) Tutkimuksen toistettavuuteen vaikuttaa tietyissi
médrin otoksen koko. Téamén tutkimuksen kohdalla voidaan todeta otoksen olevan
tarpeeksi suuri, jotta voidaan olettaa tutkimus olevan toistettavissa myOhemmin.
Huomionarvoista tutkimuksen reliabiliteetin kannalta on se, missd markkinatilanteessa
tutkimus tehdddn. Sijoittajien ndkemys sijoitustoimintaan voidaan pitdd kriittisempana
laskusuhdanteen aikana, kuin taas vastaavasti markkinoiden nousun aikana ndkemyk-
set ovat yleisesti positiivisempia. Tutkimuksen ajankohta oli suhteellisen neutraali ja
tulevaisuudessa odotetaan markkinoiden piristyvén taantuman jilkeen. Vastauksista
voi kuitenkin ilmeté vield sijoittajien kriittisyyttd menneen taantuman aikana tapahtu-
neiden kurssilaskujen takia. Tutkimuksessa voidaan kuitenkin helpottaa tulkintaa ky-
symykselld, jossa kysyttiin sijoittajilta, miten nykyinen markkinatilanne on vaikutta-

nut sijoituskdyttdytymiseen.

Validiteetilla tarkoitetaan tutkimuksen patevyyttd, eli miten hyvin tutkimus mittaa sité
asiaa, mitd juuri haluttiin mitata (Hirsjarvi 2007, 226). Tutkimuksen luotettavuutta
arvioidessa, pitdd huomioida toimeksiantajan vaikutus kyselyn vastauksiin. Kysely
ldhetettiin toimeksiantajan kirjekuorissa ja saatekirjeessd mainittiin tutkimuksen ole-
van tehty nimenomaan Pankin Xja Mikkelin ammattikorkeakoulun yhteisty6l114. Us-
kon ettd sijoittajien luottamus Pankkiin X nidkyy myos kyselyn vastauksissa, silld si-
joittajat haluavat kehittéd pankin sijoituspalveluita, joita juuri he kédyttdvat. Néin ollen
tutkimus hyodyttad lopulta myo0s itse vastaajia konkreettisesti. Toisaalta uskon vastaa-
jien luottavan Pankkiin X ja ndin haluavat vastata kyselyyn totuudenmukaisesti. Nédin
tutkimuksesta saadaan luotettava. Tutkimukseen valittiin sijoittajia, joiden sijoitusva-
rallisuus on yli 20 000 euroa ja jotka ovat idltdén vihintdén 25 vuotta vanhoja. Nailla

rajoituksilla pyrittiin erityisesti karsimaan joukosta kokemattomimmat ja vasta-alkajat
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sijoittajat pois. Vastaajat ovat ndin kokeneempia ja téltd osin osaavat vastata luotetta-

vammin kyselyn kysymyksiin.

Tutkimuksen laadullinen, eli kvalitatiivinen osuus toteutettiin yhden avoimen kysy-
myksen avulla. Avoimen palautteen avulla saimme paljon sellaisia vastauksia, mitd
muuten ei olisi tullut esille kvantitatiivisissa kysymyksissd. Nédin saimme esille sellai-
sia tirkeitd seikkoja, joita kukin vastaaja on kokenut henkilokohtaisella tasolla. Vasta-
usten uskottavuutta voidaan pitdd hyvélld tasolla, silld vastauksissa paljastuivat osit-
tain jo ennakolta tiedettyjd asioita. Myds muut vastaukset kuuluivat tdysin kyselyn
luonteeseen ja vahvistivat tiettyjd ennakkoasetelmia ja toisaalta toivat tdysin uusia
ndkokulmia esille. Vastaukset olivat kaikki hyvin erilaisia, mutta osassa vastauksissa
toistuivat samat asiat. Néin vastauksia voidaan yleistdd myos otoksen ulkopuolelle.
Vastaukset vahvistivat omia ennakko-oletuksia asioista ja nédin ne antoivat lisdvahvis-
tusta ennakolta ajateltuihin asioihin. Vastauksia voidaan vahvistaa vertailemalla niitd
alempiin vastaavanlaisiin kyselyiden tuloksiin tai toisaalta niitd voidaan myds pitdd

pohjana tuleville kyselyille.

Tutkimus toteutettiin yhteistydssd Pankin Xsijoitusasiantuntijoiden kanssa.Kyselyssd
kaytetyt kysymykset kdytiin 14pi asiantuntijoiden kanssa. Niin pyrittiin saamaan ky-
symyksistd mahdollisimman helposti ymmarrettdvét ja varmistamaan sisillon oikeelli-

suus, jotta tuloksiin ei paése tulemaan kysymyksien asettelusta johtuvia véaristymia.

5.1.3 Aineisto ja sen keriidminen seki analysointi

Tutkimukseen valittiin sijoittajia, jotka sijoittavat suhteellisen aktiivisesti. Ndin vas-
taajat ovat mielenkiintoisia sijoittajia Pankin Xasiakkaita, joille he antavat my0s sijoit-
tajasta riippuen sijoitusneuvoja sddnnollisesti. Perusjoukosta valittiin otos tietyin ra-
jaavin ehdoin, jotta tulos kattaisi mahdollisimman koko perusjoukon mielipiteen. Tut-
kimukseen valittiin yhteensd 788 Pankin Xasiakasta. Tutkimukseen valittiin mahdolli-
simman paljon vastaajia, jotta saavutettaisiin riittdvén paljon my0s vastauksia. Néin
voidaan saavuttaa riittdvén luotettava vastausmaérd ja vastauksia voidaan pitdé luotet-
tavina. Otokseen valituilla henkildilld oli sijoitusvarallisuutta 20 000 € — 75 000 €.
Néin voidaan varmistaa, ettd kaikki sijoittajat ovat vihintdén jonkin verran kokeneita
sijoittajia, koska heilld on kohtuullisen suuri sijoitussalkku, kaikkiin sijoittajiin verrat-

tuna. Rajaavana tekijéni kaytettiin myo0s sijoittajien ikdd. Tutkimukseen valitut henki-
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16t ovat 25 — 55 vuotta vanhoja. Ndin voidaan saavuttaa eri ikdisid sijoittajia ja osal-
taan myoOs vertailla, vaikuttaako ikd sijoituskéyttdytymiseen. Perusjoukosta valittiin
myo0s ne yksilot, jotka ovat kdyneet pankissa tai tehneet itse sdéstdmiseen ja sijoitta-

miseen kohdistuneen suunnitelman.

Kysely ldhetettiin postitse kaikille otokseen valituille henkil6ille. Kirjeessé oli liittee-
né saate, josta selvisi tutkimuksen osapuolet, tavoite ja vastausehdot (liite 1). Saattees-
sa mainittiin my®os, ettd kyselyyn voi vastata tiyttimalla vastauslomake ja ldhettdmalla
se liitteend olevalla palautuskuorella tai vaihtoehtoisesti vastata kyselyyn Internetissa.
Vastausprosentti odotettiin ennakolta jddvin suhteellisen alhaiseksi ja tétd pyrittiin
kompensoimaan nostamalla ldhetettyjen kyselyiden maarda. Vastaukset kerittiin ja

analysoitiin SPSS—ohjelmalla. Apuna kaytettiin myds Microsoft Excel —ohjelmaa.

Tutkimuksessa oli mukana yksi laadullinen kysymys avoimen palautteen muodossa.
Kysymykseen annetut vastaukset jaoteltiin niiden luonteen mukaan positiivisiin, nega-
titvisiin, neutraaleihin ja vinkin siséltdviin vastauksiin. Mukana oli my0s sellaisia vas-
tauksia, joissa yhdistyividt monenlaisia vastauksia. Mukana oli esimerkiksi negatiivisia
vastauksia ja samalla palautteessa oli myds joitakin kehitysideoita pankin toiminnasta.
Vastauksien lajittelun jilkeen voitiin tehdd kooste eri tyyppisistd vastauksista ja koota
ndistd yhteenvetoja, mitké asiat toistuvat ndissé vastauksissa. Vastaukset voitiin my0s
lajitella eri aihealueen mukaan ja ndin saada kutakin aluetta koskevat vastaukset eril-

leen ja tehdd ndistd laajempia johtopdétoksia.

6 TUTKIMUSTULOKSET

Tutkimukseen tuli vastauksia yhteensd 187 kappaletta, jolloin vastausprosentti oli 23,7
%.Saavutettu vastausmiéra riittdd hyvin, jotta tuloksia voidaan pitdd analysoinnin
jédlkeen pitevind. Néin voidaan tehdd myds johtopdétoksid ja kehitysehdotuksia, joita
voidaan yleistdd koko perusjoukon osalta. Tulokset antavat selkeét tulokset mitattavil-
le asioilla, eikd kyselyn uusinta ndin muuttaisi tutkimuksen tulosta merkittévisti. Seu-

raavassa analysoin tarkemmin saatuja vastauksia.
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6.1 Vastaajien sijoittajaprofiili
Kuten taulukosta 7 ndhddén 54 % vastaajista oli miehid ja 45,5 % naisia. Yhdessd vas-
tauslomakkeessa ei ollut merkintdd sukupuolesta. Kyselyyn vastasi titen kattavasti

sekd miehii ja naisia.

TAULUKKO7. Vastaajien sukupuoli

Prosenttia Kumulatiivinen
Vastauksia | Prosenttia | vastanneista | prosenttiosuus
Mies 101 54,0 54,3 54,3
Nainen 85 45,5 45,7 100,0
Yhteensa 186 99,5 100,0
Puuttuu 1 )
Yhteensa 187 100,0

Kysely ldhetettiin ennalta méératylle ik&haarukalle, joten vastaajien ikdjakauma nou-
datti ennalta maaréttyd ehtoa. Vastaajien ikdjakauma vaihteli titen 25 ikdvuodesta —
55 ikdvuoteen. Kyselyssid vastaajien ikdd kysyttiin viiden vuoden vélein. Selvési véhi-
ten vastaajia oli 25 — 30 ja 35 — 40 vuoden ikiisissd. Molemmissa néissd ikdryhmissa
oli alle 7,5 % vastaajista. Selkeésti eniten vastaajista olivat 50 — 55 vuotta vanhoja,
31,6 prosentin osuudella. Loput vastaajista olivat kunkin ikdryhméan kohdalla 14,4 %

ja 21,9 % vililla. (Liite 2, taulukko 8.)

Kyselyssé kysyttiin yhtend perustietokysymykseni vastaajien korkeinta koulutusastet-
ta. Ehdottomasti suurimmaksi vastausryhmaiksi nousi ammatillisen perustutkinnon tai
lukion suorittaneet henkilot. Heiddn osuus vastanneista oli 40,1 %. Korkeamman as-
teen koulutuksen saaneita oli yhteensd hieman yli puolet vastanneista. Ammattikor-
keakoulututkinto oli 24,1 % vastanneista ja yliopistotasoinen tutkinto 27,3 % vastan-
neista. Liséksi 7,5 % oli peruskoulu tai vastaavan tasoinen koulutustausta. Vastausten
perusteella voidaan sanoa, ettd kyselyyn vastanneet sijoittajat vastaavat hyvin jokaisen

koulutustaustan mielipidettd vastaten hyvin normaalia koulutustasojakaumaa. (Liite 2,

taulukko 9.)
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Prosenttia Kumulatiivinen
Vastauksia Prosenttia vastanneista | prosenttiosuus
alle 2 vuotta 34 18,2 18,4 18,4
2-5 vuotta 35 18,7 18,9 37,3
5-10 vuotta 63 33,7 34,1 71,4
10-20 vuotta 35 18,7 18,9 90,3
20-30 vuotta 15 8,0 8,1 98,4
yli 30 vuotta 3 1,6 1,6 100,0
Yhteensa 185 98.9 100,0
Puuttuu 2 1,1
Yhteensa 187 100,0

Kyselyn kysymyksessd 4 kysyttiin sijoittajien sijoituskokemus. Oheisesta taulukosta

10 ndhdéén, ettd suurin osa vastaajista (71,4 %) olivat 10 vuotta tai vihemmén aikaa

olleet tekemisissd sijoituksien kanssa. Sijoittajien joukosta 16ytyi myos jonkin verran

kauemman aikaa sijoittaneita vastaajia. 18 vastaajaa olivat sijoittaneet 20 vuotta tai

kauemmin. Taulukosta voidaan kuitenkin néhda, ettd kyselyyn vastanneiden sijoittaji-

en sijoituskokemus vaihteli runsaasti, alle kahdesta vuodesta yli 30 vuoden sijoitusko-

kemukseen.

Sijoittajien sijoituksien seuranta-aktiivisuus jakaantui tasaisesti kaikkien vaihtoehtojen

kesken. Aktiivisesti sijoituksiaan seurasi pdivittdin, viikoittain ja kuukausittain 64,5 %

vastaajista. Loput vastaajista seurasi omia sijoituksiaan vuosittain tai harvemmin. Suu-

rin yksittdinen vastausryhma oli kuitenkin harvemmin seuraavat sijoittajat. (Liite 2,

taulukko 11.)

TAULUKKO 12. Vastaajien omistuksessa olevat sijoitustuotteet

Sijoitus- JVK tai | Eléke- | Sijoitus- tai [Johdan
Osak- | rahasto- | Valuut- | Indeksi- | vakuu- | sddstovakuu- | naisia
keita ja toja lainoja tus tus
Vastaajia 81 131 5 34 89 63 4
Prosenttia 199%]| 32,2% 1,2 % 8,4%121,9% 15,5%| 1,0%

vastanneista
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Sijoittajien sijoitusomistusta kysyttiin kyselyssd seitsemidn eri tuoteryhmén suhteen.
Tulokset ovat ylla olevassa taulukossa 12. Eniten sijoittajat olivat sijoittaneet erilaisiin
sijoitusrahastoihin, joihin luettiin kuuluvaksi osake-, yhdistelmé- ja korkorahastot.
Naihin sijoituksia omistivat 32,2 % sijoittajista. Seuraavaksi suosituin sijoitustuote oli
eldkevakuutus, joita oli 21,9 % sijoittajilla. Aivan eldkevakuutuksen jilkeen tulivat
suorat osakesijoitukset ja sijoitus- tai sddstovakuutukset. Joukkovelkakirja- tai indek-
silainoja, valuuttoja ja johdannaisia omistivat vain pieni osa kaikista vastaajista. Néin
voidaankin piitelld ettd vastanneista sijoittajista suurin osa on halunnut hajauttaa si-
joituksensa sijoittamalla sellaisiin sijoitustuotteisiin, jotka ominaisuuksien puolesta jo

hajauttavat hyvin sijoituksen erilaisiin sijoituskohteisiin.

TAULUKKO 13. Vastaajien sijoitusprofiili

Prosent- | Kumulatii-
Vasta- | tia vas- | vinen pro-
uksia [ tanneista | senttiosuus

Parasta mahdollista tuottoa pitkélld aikava- 4 2,1 2,1
lilld ja olen valmis ottamaan paljon riskié.

Hyvaa pitkdn aikavélin tuottoa ja olen 27 14,4 16,6
valmis ottamaan aika paljon riskié.

Hyvédd arvonnousua ja olen valmis otta- 62 33,2 49,7
maan jonkin verran riskid.

Tasaista arvonnousua ja olen valmis otta- 53 28,3 78,1
maan véhin riskié.

Pientd arvonnousua ja haluan sijoitusteni 41 21,9 100,0
pddoman olevan turvassa.

Yhteensa 187 100,0

Kyselyyn vastanneiden sijoittajien sijoitusprofiilit vaihtelivat kaikkien vastausvaihto-
ehtojen kesken. Y1ld olevasta taulukosta 13 ndahddén, miten vastaajat arvioivat omaa
sijoituskdyttdytymistd. Eniten sijoittajat lukeutuivat hyvdd ja tasaista arvonnousua
hakevaan ryhmaién, jotka ovat kuitenkin valmiita ottamaan jonkin verran tai vdhin
riskid. Hyvdd arvonnousua ja jonkin verran riskid ottavia sijoittajia oli 33,2 % vastaa-
jista ja tasaista arvonnousua ja vihdn valmiita ottamaan riskid olivat 28,3 % vastaajis-
ta. Seuraavaksi eniten olivat pientd arvonnousua havittelevat ja pddomaturvaa hakevat
vastaajat, joita oli 21,9 % kaikista vastaajista. Toiseksi vdhiten oli hyvéa pitkén aika-

vélin tuottoa haluavat ja aika paljon riskid kestivit sijoittajat 14,4 % osuudella. Vihi-
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ten vain 2,1 % vastaajat halusivat vield enemmén ottaa riskid ja samalla odottavansa

parasta mahdollista arvonnousua.

Vastaajilta kysyttiin myds heidin timén hetkistéd sijoitusvarallisuuden méérdd. Kyse-
lyyn vastanneet sijoittajat noudattivat selkedd jakaumaa verrattaessa kaikkiin vastan-
neisiin. Suhteellisesti eniten sijoittajat olivat sijoittaneet erilaisiin sijoituksiin alle 20
000 euroa. Téllaisia sijoittajia oli yhteensd 35,3 %. Tamén jdlkeen suurin osa sijoitta-
jista olivat sijoittaneet 20 000 € - 30 000 € sijoituksiin. Téllaisia sijoittajia olivat 23,5
%. Loput sijoittajista olivat sijoittaneet enemmain kuin 30 000 €, mutta huomionar-
voista oli sijoittajien méiéran laskevan kyselyyn vastanneista, mitd enemmaén heilld oli
sijoitusomaisuuttaan. Viimeiseen ryhméén jotka olivat sijoittaneet yli 60 000 € kuului

18,2 %, jotka jakautuivat tdhén ryhméén.(Liite 2, taulukko 14.)

TAULUKKO 15.Kuinka paljon sijoittajat ovat kiyttineet Pankin X sijoitusneu-

vontaa
Prosenttia | Kumulatiivinen
Vastauksia | Prosenttia | vastanneista | prosenttiosuus

viikoittain 1 ) 5 )
kuukausittain 9 4,8 4.9 5.4
vuosittain 98 52,4 53,0 58.4
2-3 vuoden vilein 43 23,0 23,2 81,6
harvemmin 34 18,2 18,4 100,0
Yhteensa 185 98.9 100,0

Puuttuu 2 1,1

Yhteensa 187 100,0

Kysyttdessd kuinka paljon sijoittajat kdyttivdt Pankin Xsijoitusneuvontaa, suurin osa
(53,0 % vastaajista) heistd oli kdyttdnyt vuosittain sijoitusneuvontaa apuna sijoituspéa-
toksissddn. Seuraavaksi eniten sijoitusneuvontaan turvautui 2 — 3 vuoden vélein sijoi-
tusneuvojan luona kiyvét sijoittajat, joita oli 23,2 % vastaajista. Harvemmin tai ei
koskaan sijoitusneuvoja kayttineitd oli 18,4 % vastaajista. Selvddn vihemmistoon
kuuluivat sijoittajat jotka kéyttivét sijoitusneuvontaa kuukausittain tai viikoittain apu-
na sijoituksiensa hoidossa. Téllaisia sijoittajia oli yhteensd vain 5,4 % kaikista vastan-

neista sijoittajista. (Taulukko 15.)
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Pankin Xsijoitusneuvojan luona kdyneilté sijoittajilta kysyttiin heiddn sijoitusneuvon-
taa kohtaan asetettujen tavoitteiden tiyttymisestd. Selvisti yli puolet (56,7 %) vastan-
neista olivat osittain tyytyvéisid odotuksien tdyttymisestd sijoitusneuvontaa koh-
taan.Seuraavaksi eniten vastaajat olivat olleet tdysin tyytyvéisid neuvontaa (25,7 %).
Vain vihin tyytyvdisid sijoittajia oli 11,8 % ja ei ollenkaan tyytyvéisid toimintaan oli

ainoastaan 3,7 % vastaajista. (Liite 2, taulukko 16.)

Seuraavaksi kyselysséd kysyttiin sijoitusneuvojan luona kéyneiltd heiddn mielipidetta
sijoitusneuvon riskin ja tuoton sopimisesta omalle sijoitusprofiilille. Vastaukset korre-
loivat selvisti aiemman kysymyksen vastauksia. 51,6 % vastaajista oli osittain tyyty-
védinen neuvonnan riskipitoisuuteen ja tuotto-odotukseen. Tdysin samaa mieltd olivat
28,0 % vastanneista, vain vdhén tyytyvdisia sijoittajia oli 12,6 % ja loput 7,7 % eivit
olleet laisinkaan tyytyviisid neuvoihin ja niiden sopimisesta heidin sijoitusprofiiliin-

sa. (Liite 2, taulukko 17.)

TAULUKKO 18. Markkinatilanteen vaikutus vastaajien sijoituskiyttiytymiseen

Prosenttia | Kumulatiivinen
Vastauksia | Prosenttia | vastanneista | prosenttiosuus

ei millddn tavoin 108 57,8 58.4 58,4
vahentinyt riskié 23 12,3 12,4 70,8
kotiuttanut 17 9,1 9,2 80,0
siirtdnyt  riskittomiin 16 8,6 8,6 88,6
sijoituksiin
lisdnnyt riskia 21 11,2 11,4 100,0
Yhteensa 185 98.9 100,0
Puuttuu 2 1,1
Yhteensa 187 100,0

Viimeisessd kysymyksessd kysyttiin viime vuosien aikana olleen markkinatilanteen
vaikutuksista sijoittajien sijoituskdyttdytymiseen. Taulukosta 18 nidhdéén, ettd 58,4 %,
eli reilusti yli puolet sijoittajista vastasivat, ettd markkinatilanteen muutokset eivét ole
vaikuttaneet millddn tavoin heidén sijoituskdyttdytymiseen. 12,4 % vastasi vdhenté-
neen sijoituksiensa riskitasoa, vaihtamalla sijoituksiaan vihemmaén riskid siséltdviin
vaihtoehtoihin. Osa sijoittajista (9,2 % vastaajista) oli kotiuttanut osan sijoituksistaan
ja odottavan markkinoiden rauhoittumista. 8,6 % sijoittajista kertoi siirtdneet sijoituk-

sensa padomaturvattuihin sijoitusvaihtoehtoihin. Loput 11,4 % vastasi, ettd he olivat
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lisdnneet sijoituksiensa riskipitoisuutta lisddmélld salkkuihinsa enemmaén riskid sisél-

tavid tuotteita.

6.2 Sijoitusprofiilien kiyttiytyminen

Tutkimuksessa kysyttiin perustietojen lisdksi sijoitusprofiilin ominaisuuksia mittaavia
asioita. Seuraavaksi kdydéaén ldpi ristiintaulukoimalla erilaisia sijoitusprofiileja niiden
ominaisuuksia. Taulukoista voimme n&hdd millainenkdyttdytyminen on tyypillistd

tietyille sijoitusprofiileille.

TAULUKKO 19. Vastaajien koulutus ja sijoitusprofiili

sijoitusprofiili

Parasta mahdollista tuottoa

.pitkéllé atkavillli ja olen
valmis ottamaan paljon

1iskii.

Hyvid pitkin aikavilin

[l tuottoa ja olen valmis

ottamaan aika paljon rskia.

Hyvii arvonnousua ja olen

[ ]valmis ottamaan jonkin

verran riskii.

Tasalsta arvonnousua ja olen

B valmis ottamaan vihin

1iskia.

Pienti arvonnousua ja halhan

[ Jsijoitustend padoman olevan

huvassa.

30

204

Vastauksia

10+

peruskouln ym. ammatillinen  ammattikorkeakouh ylhiopisto
penstutkinto / hakio

Koulutus

Kun vastauksissa verrataan sijoittajien koulutusta ja heidén sijoitusprofiilia, voidaan
todeta,ettd peruskoulun tai muun vastaavan koulun kdyneilld sijoittajilla sijoitusprofii-
lien vaihtelut olivat hyvin vihadisid. Kukaan vastaajista ei ollut valmis tavoittelemaan
parasta mahdollista tuottoa pitkélld aikavililld ja ottamaan samalla paljon riskid. Am-
matillisen tutkinnon tai lukion kéyneilld vastaajilla erot profiilien vélilld olivat selvit.
Tdhan ryhmédn kuuluivat ne sijoittajat, jotka halusivat eniten hyvai, tasaista tai pientd

arvonnousua sijoituksilleen ja samalla halusivat jonkin verran tai véhin riskié tai ei
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ollenkaan riskid sijoituksilleen. Ammattikorkeakoulun kdyneet sijoittajat halusivat
eniten hyvdi tai tasaista arvonnousua ja samalla he olivat valmiita ottamaan jonkin
verran tai vahén riskid. Muut vastaajat olivat muiden vastausten kaltaisia. Yliopisto-
pohjaisen koulutuksen kiyneet sijoittajat halusivat kaikista muista ryhmistd poiketen
eniten hyvéé pitkdn aikavilin tuottoa ja olivat samalla valmiita ottamaan aika paljon

riskid. Muut vaihtoehdot jakaantuivat vastausmaériltddn tasaisesti. (Taulukko 19.)

Verrattaessa sukupuolen merkitystd sijoittajan sijoitusprofiiliin ja riskinottohaluun,
voidaan huomata sukupuolella olevan jonkin verran vaikutusta. Miesten osuudesta
nidhdiin, ettd he ovat selvésti enemmaén halunneet parasta mahdollista tuottoa, hyvia
pitkdn aikavélin tuottoa ja hyvdd arvonnousua sijoituksilleen, kuin naiset. Samalla
michet ottavat tietoisesti enemman riskid sijoituksien vaihtelusta kuin toinen sukupuo-
li. Naiset haluavat selvésti sijoituksilleen enemmaén turvaa ja hyviksyvit my0s samal-
la hieman heikommat tuotto-odotukset kuin miehet. Naisten halukkuus aivan kor-

keimpiin tuottoihin ovat hyvin védhiiset. (Liite 2, taulukko 20.)

TAULUKKO 21. Vastaajien sijoitusten seuranta-aktiivisuus ja sijoitusprofiili

sijoitusprofiili

Parasta mahdollista tuottoa

.pitké]lé atkavalilld ja olen
valmis ottamaan paljon

1iskii.

Hyviaa pitkan atkavalin

|l tuottoa ja olen valmis

ottamaan aika paljon 1iskii.

Hyvai arvonnousua ja olen

[]valmis ottamaan jonkin

verran riskii.

Tasaista arvonnousua ja olen

[l valmis ottamaan vihin

20 1iskia.

Pienti arvonnousua ja halhan

[ Jsijoitusteni pasioman olevan

huvassa.

30+

Vastauksia

vikoittain Jankausittain vuosittain

Seuranta-aktiivisuus
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Taulukosta 21 ndhddén sijoittajien seuranta-aktiivisuuden vaikutuksen henkildiden
sijoitusprofiileihin. Ne sijoittajat jotka seuraavat useimmin sijoitustensa kehitystd ha-
luavat myds selvésti eniten tuottoa sijoituksilleen. Samalla he hyvdksyvét myds eniten
sijoituksiensa arvon vaihteluita. Taulukosta nihddidn selkeésti seuranta-aktiivisuuden
vaikutus sijoittajien riskinottokykyyn ja samalla tuotto-odotukseen. Ne sijoittajat, jot-
ka seuraavat sijoituksiensa kehitystd harvemmin haluavat niin riskin olevan paljon
pienempi, kuin taas aktiivisemmin omaa salkkua seuraavat. Taulukosta ndhddén my®ds,
ettd parasta mahdollista tuottoa hakevat ja paljon riskid kestdvit sijoittajat seuraavat

ainoastaan pdivittdin sijoituksiaan ja niiden kehitysta.

Sijoittajilta kysyttiin markkinatilanteen muutosten aiheuttamista vaikutuksista heiddn
sijoitusstrategioihinsa. Kun henkildiden vastauksia verrattiin heidin sijoitusprofiilei-
hin, ndhdiddn millaisia vaikutuksia niilld vastauksilla on toisiinsa ndhden. Selvisti
eniten kaikista vastanneista eivit olleet muuttaneet strategiaansa milldéin tavoin mark-
kinatilanteen muutosten aikana. He jotka olivat valmiita ottamaan jonkin verran tai
védhin riskid sekd tdysin pddomaturvaa hakevat sijoittajat olivat selvésti eniten olleet
tekemdttd mitdén muutoksia heiddn sijoituskdyttdytymiseen. Toisaalta taas eniten ris-
kid olivat lisdnneet jo ennestddn eniten riskid kestévit ja parasta tuottoa haluavat si-
joittajat. Tasaista ja pientd arvonnousua hakevat sijoittajat olivat taas halunneet eniten

siirtdd sijoituksiaan riskittdmiin sijoituksiin. (Liite 2, taulukko 22.)
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TAULUKKO 23. Vastaajien sijoituskohteet ja sijoitusprofiili

Parasta mahdollista tuottoa pitkéallad
aikavililla ja olen valmis ottamaan paljon
riskid.

Hyvéa pitkdn aikavilin tuottoa ja olen
valmis ottamaan aika paljon riskia.

Hyvéad arvonnousua ja olen valmis
ottamaan jonkin verran riskié.

Tasaista arvonnousua ja olen valmis
ottamaan vahén riskia.

Pientd arvonnousua ja haluan sijoitusteni
pddoman olevan turvassa.

¥ Osakkeita 0%  20%  40%  60%  80%  100%

B Rahastoja

E Valuuttoja

B JVK ja Indeksilainoja

B Elakevakuutus

H Sijoitus- /Saéstdvakuutus

& Johdannaisia

Sijoittajilta kysyttiin heidén sijoituskohteitaan ja vaihtoehtoina olivat osakkeet, rahas-
tot, valuutat, joukkovelkakirjalainat ja indeksilainat, elikevakuutus, sijoitus- ja séésto-
vakuutus sekd johdannaiset. Verrattaessa vastaajien sijoitusprofiileihin heidén sijoi-
tuskohteita, voidaan nédhda millaisiin sijoituksiin eri profiilit ovat sijoittaneet. Taulu-
kossa 23 on kuvattu sijoitustuotteet suhteutettuna jokaista sijoitusprofiilia kohden.
Taulukosta voidaan ndin ndhdd miten eri profiilien sijoituskohteet vaihtelevat prosen-
tuaalisesti.Osakkeisiin olivat sijoittaneet prosentuaalisesti eniten parhainta tuottoa
tavoittelevat sijoittajat, jotka olivat valmiita ottamaan myos eniten riskid. Erilaisia
rahastoja olivat suhteellisesti eniten vihiten riskid ottavien sijoittajien salkussa. Rahas-
tojen osuus pieneni sijoitusomaisuudesta, mitd enemmén profiili halusi ottaa riskid
sijoituksillensa. Valuuttoihin olivat sijoittaneet vain eniten tuottoa haluavat sijoittajat.
Eldkevakuutus seki sijoitus- ja sddstovakuutus olivat suhteellisesti suurin piirtein yhta

suosittuja sijoituskohteita kaikkien profiilien keskuudessa. Johdannaisten osuus oli
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koko kyselyssé todella pieni ja ne jakautuivat kolmen eri profiilin kesken suhteellisen

tasaisesti.

Sijoitustutkimuskyselyn viimeiseen avoimena kysymykseen vastaaja sai kirjoittaa
kysymyksen alle vapaasti palautetta Pankin Xsijoitustoiminnasta. Vastauksia annettiin
runsaasti, 66 kpl. Vastaajista siis 35,3 prosenttia vastasi my0s vapaaehtoiseen kysy-
mykseen. Vastauksia tuli paljon ja ne késittelivdt hyvin erilaisia asioita. Osa avoimes-
ta palautteesta oli hyvin positiivista ja ndissd vastauksissa pankin sijoitusasiakkaat
olivat tyytyvdisid toimintaan kokonaisvaltaisesti. Eniten positiivista palautetta kerdsi-
vt sijoitusneuvojien ammattitaito ja yleinen asiakaspalvelutoiminta. Osassa vastauk-
sissa pyydettiin jonkin palvelun tai asian suoranaista parantamista ja joissakin ndista
oli jo valmis ratkaisuvaihtoehto asiaan. Vinkit jakautuivat hyvin moneen eri aihealu-
eeseen. Yleisesti eniten asiakkaat toivoivat sijoitusneuvojilta enemmaén yhteydenpitoa
asiakkaan sijoitusasioista. Jonkin verran palautteista olivat luonteeltaan neutraaleita.
Naéissd vastauksissa oli asiakkaan tuntemus pankkiin usein kovin heikko ja asiakas ei
osannut sanoa kovin paljoa pankin sijoitustoiminnasta. Noin kolmannes vastauksista
olivat sdvyltddn negatiivisia. Téllaisissa vastauksissa korostuivat aihepiireiltdén erityi-
sesti tuotteiden tai palveluiden korkea hinta seké sijoitusneuvojien huono asiakaspal-

velu tai vajaa ammattitaito asiakkaan odotuksiin ndhden.

7 POHDINTA

Seuraavaksi pohdin millaisia huomioita voidaan nostaa erityisesti esille tutkimuksesta.
Huomioiden perusteella voidaan myos tdmén jélkeen pohtia millaisia kehitysmahdol-
lisuuksia nousee esille asioiden pohjalta. Ndiden seikkojen perusteella voidaan kehit-
tad pankin toimintaa kokonaisvaltaisempaan asiakkaan tuntemiseen ja tdstd johtuen
tarjota heille parempaa sijoituspalveluita, muiden pankkipalveluiden ohella. Mité pa-
remmin asiakas tunnetaan, sitd parempia ratkaisuja voidaan hénelle esittdd ongelmien

ja asioiden parantamiseksi.

7.1 Tutkimuksen arviointi

Sijoitustutkimuskyselyyn vastasi 187 vastaajaa, joten vastausmateriaalia voidaan pitda

riittdvand jotta tutkimusta voidaan pitdd reliabiliteettina tutkimuksena, eli mitatut tu-

lokset voidaan toistaa uudestaan myohemmin. Tutkimuksen vastausmairé on riittavin
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suuri jotta niiden avulla voidaan tutkia vastauksiakvantitatiivisesti. Kysely sisélsi
myo0s yhden kvalitatiivisen kysymyksen ja nditd vastauksia voidaan téten tutkia laa-
dullisesti. Méérillisistd vastauksista saadaan hyvin vertailtavia ja yleistavid perustieto-
ja sekd syvallisempid vertailutietoja sijoitusprofiileista. Vastausten médridn ja my0s
niiden laadukkuuden vuoksi vastauksia voidaan yleistdd koskemaan my0s otoksen
ulkopuolelle. Laadullisten vastausten avulla saadaan elintirkeitd yksil6llisid tietoja
vastaajista ja sellaisia tietoja, mitd muuten ei olisi voitu saada tietoon. Tutkimuksen
tarkoituksena oli selvittdd erilaisten sijoittajatyyppien toimintamalleja ja piddn osaa
tutkimukseen osallistuneita sijoittajia jo ammattimaisina sijoittajina heiddn pitkdn si-
joituskokemuksen vuoksi. Nédin tulokset ovat mielestdni luotettavia heidédn hyvin si-
joitustaustansa vuoksi. Otokseen valittiin sijoittajat, joiden sijoituksien arvo oli vihin-
tadn 20 000 € tutkimuksen l1dhetyksen aikoihin ja uskon jo kohtuullisen sijoitusvaralli-
suuden kertovan jo vdhintdin hyvin perehtyneisti sijoittajista. Johtopditdkset on esi-
tetty maaréllisten ja laadullisten kysymyksien pohjalta. Kehittdmisehdotukset voidaan
pitdd myos ldhdemateriaalin puolesta oikeellisina. Sijoitustutkimukselle asetetut ta-
voitteet toteutuivat mielestdni vihintdén erittdin hyvin vastausten méairén ja laadun

puolesta.

7.2 Johtopiatokset

Tutkimukseen vastanneista sijoittajista vihdn yli puolet olivat miehid. Jos vastaajien
sukupuolella ei ajatella olevan vaikutusta vastausaktiivisuuteen ja otokseen valittiin
yhtéd paljon miehid ettd naisia, voidaan todeta ettd miehet ovat hieman aktiivisempia
sijoittajia kuin naiset. Tétd tukee my0s yleinen késite siitd, ettd sijoittaminen on
enemmdn miesten mielenkiinnon kohde, kuin naisten. Sijoittamista voidaan pitdd
myo0s eniten keski-ikdisten sijoittajien harrastuksena tai ammattina. Tdma johtuu var-
masti siitd, ettd tdtd nuoremmat ihmiset eivét ole vield kerinneet kerddméén niin paljoa
omaisuutta, jota voisivat titen sijoittaa erilaisiin sijoitustuotteisiin. Keski-ikdédn men-
nessd ihmisilld on jo mahdollisesti kertynyt jonkinlainen omaisuus ja ndin sijoittami-
nen on paljon luontevampaa. Toisaalta taas titd vanhempien ihmisten keskuudessa
sijoittaminen ei ole niin yleistd, koska usein tdllaiset ihmiset eivdt halua ottaa endd
kovin paljoa riskid omaisuudelleen ja ndin eivit halua sijoittaa rahojaan riskialttiiseen
sijoituksiin. Laadullisten vastausten perusteella voidaan sanoa, ettd vanhempien ja
omaisuutta omistavien ihmisten keskuudessa kdytetddn useimmiten erilaisia pddoma-

turvattuja tilivaihtoehtoja raha-omaisuuden séilytyspaikkana.
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Vastanneiden sijoittajien koulutustaustasta ei voida pelkéstddn tehdd yleistyksid eri
sijoittajien koulutustaustasta, mutta siitd voidaan kuitenkin todeta, ettd kaikkien kou-
luasteiden kdyneet pankin asiakkaat sijoittavat omaisuuttaan erilaisiin sijoituksiin.
Kun tutkittiin sijoittajien sijoituskokemusta, voidaan todeta ettd otokseen rajachtojen
puitteissa valitutsijoittajat olivat keskiméérdisesti jo suhteellisen kokeneita sijoittajia.
Noin kolmannes sijoittajista oli sijoittanut jo yli kymmenen vuoden ajan. Vastaajien
sijoituksien seuranta-aktiivisuus jakaantui hyvin tasaisesti pdivittdisestd seurannasta

aina vuosittain seuranneisiin sijoittajiin.

Sijoittajat sijoittavat eniten tunnetuimpiin sijoituskohteisiin. Téllaisia olivat erilaiset
sijoitusrahastot ja suorat osakkeet. Néiden lisdksi vastaajat olivat sijoittaneet eldkeva-
kuutuksiin ja sijoitus- tai sddstovakuutuksiin, jolloin nédidenkin olennaisimpina sijoi-
tuselementteind toimivat sijoitusrahastot ja osakkeet. Tdstd voidaan sanoa ettd vaikka
osalla sijoittajista on jo suhteellisen pitkd sijoituskokemus, he kéyttiavit silti hyvin
perinteisid sijoituskohteita omaisuuksien sijoituskohteina. Joukkovelkakirjalainoihin
ja erilaisiin indeksilainoihin oli sijoittanut vain 8,4 prosenttia. Tdma kertookin siit4,
ettd nditd sijoituskohteita kdytetddn hyvin vihdn johtuen tiedonpuutteesta tai toisaalta
sijoittajat eivit nde nditd vaihtoehtoja riittivdn mielenkiintoisina sijoitusvaihtoehtoina.
Erilaisten johdannaisten kdytto oli vastaajien keskuudessa ddrimmdiisen vihdistd. Vain
ainoastaan yksi prosentti kaikista vastaajista olivat sijoittaneet johdannaisiin. Johdan-
naisia voidaan tosin pitdd vain ammattimaisten tai hyvin paljon perehtyneiden sijoitta-
jien vaihtoehtona, silld kyseinen sijoitus vaatii paljon enemmén perehtymistd aihee-
seen, kuin mitd monet muut sijoituskohteet. Johdannaisten kaytto sijoituksien turvaa-

misessa voisi kuitenkin olla hyddyllinen sijoitusvaihtoehto monille sijoittajille.

Vastaajien sijoitusprofiilit vastasivat normaalijakaumaa, painottuen kuitenkin paljon
hyvin varovaiseen sijoittamiseen. Eniten sijoittajista halusivat sijoituksilleen hyvaa
arvonnousua ja samalla he olivat my0s valmiita ottamaan jonkin verran riskié. Sijoit-
tajien profiileista voidaan péételld ettd sijoittajat ovat suhteellisen varovaisia, eivitka
halua ottaa paljoa riskid sijoituksillensa. Samalla he hyviksyivédt matalan riskin joh-
dosta vaatimattomamman tuotto-odotuksen, kuin suurempaa riskid ottavat sijoittajat
saavat. Sijoittajat olivat sijoittaneet hyvin erilaisia rahamiérid erilaisiin sijoituksiin.
Otokseen valittiin 20 000 € — 75 000 € sijoittaneita pankin asiakkaita ja vastauksista

voidaan pdidtelld, ettd mitd enemmaén sijoittaja oli sijoittanut, sitd harvinaisempaa se
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oli. Tuloksien perusteella voidaan sanoa ettd suurimmalla osalla sijoittajista sijoituksi-

en arvo on alle 30 000 € ja titd suuremmat sijoitussalkut ovat harvinaisia.

Yleisimmin sijoittajat olivat kdyttineet Pankin Xsijoitusneuvontaa apuna sijoituksien-
sa hoidossa kerran vuodessa. Tdma kuvastaakin hyvin sitd perusolettamusta, ettd si-
joittajat kdyvit kerran vuodessa pdivittdméssd sijoituksiaan pankin sijoitusneuvojien
luona. Vain vidhén reilu viisi prosenttia turvautui titd useammin sijoitusneuvontaan.
Kuitenkin yli 40 prosenttia sijoittajista kévivat kahden vuoden vilein tai sitd harvem-
min. Avoimista vastauksista voidaan tulkita, ettd osa tdhidn ryhméédn kuuluvista sijoit-
tajista paivittdvét itse oman tietokoneensa kautta sijoituksiaan ja néin heidén ei tarvit-
se kdydi erikseen pankissa. Tdhdn joukkoon kuitenkin kuuluu varmasti myds niitd,
joiden sijoituksia ei ole pdivitetty pitkiin aikoihin, vaikka olisi ollut mahdollisesti tar-

vetta.

Sijoittajilta kysyttiin heiddn sijoitusneuvojille ennalta asettamien odotusten téyttymi-
sestd, suurin osa (84,2 prosenttia) vastasi niiden tdyttyneen tdysin tai osittain. Téstd
voidaankin paitelld ettd sijoitusneuvojat ovat pystyneet tdyttimain kohtuullisen hyvin
asiakkaiden tarpeet tai tarjoamaan sellaisia ratkaisuja, jotka miellyttivét asiakkaan
odotuksia. Erityisen tirked on huomata ettd vain 3,8 prosenttia vastaajista eivit koke-
neet neuvonnan tayttdneen heiddn odotuksiansa. Kun heiltd kysyttiin myds sijoitusrat-
kaisujen tuotto ja riskipitoisuuden sopivuudesta itselle, sijoittajien mielipide jakaantui
selvésti enemmaén. 79,7 prosenttia vastaajista olivat sitd mieltd, ettd ratkaisut olivat
heille osittain tai tiysin sopivia. Tarkedd on huomata ettd loput vastanneista eivét ko-
keneet sijoitusneuvojen olleen heille sopivia tidssd mielessd. Tdhén ovat varmasti vai-

kuttaneet erilaisten tuotteiden sopimattomuus tai mielenkiinnottomuus.

Kun sijoittajilta kysyttiin sitd miten markkinatilanteen muutoksilla on ollut vaikutusta
sijoittajien sijoituskdyttdytymiseen, yli puolet vastasivat, ettd tillaisilla muutoksilla ei
ole ollut minkéddnlaisia vaikutuksia heiddn sijoitustoimintaan. Yleisesti taantuman tai
laman aikaan sijoittajat vihentdvét selvésti sijoituksiensa riskipitoisuutta. Kuitenkin
vastaajista vain vdhédn yli 12 prosenttia oli vdhentényt sijoituksiensa riskid. 9,2 pro-
senttia vastaajista oli ainoastaan kotiuttanut osan sijoituksistaan. Télle voidaan 16ytda
selitys kahdesta eri vaihtoehdosta. Sijoittajat ovat sijoittaneet sijoituksensa sellaisiin
sijoituksiin, joissa markkinoiden heilunta ei vaikuta suuresti sijoituksiin tai sijoittaja

on profiililtaan sellainen, joka sallii sijoituksien heilumisen ja odottaa tuottoa pidem-
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mélld aikavalilld. Toisaalta titd voidaan selittdd silld, ettd sijoittajat eivdt joko tiedd

mitéd tehdd kyseisessa tilanteessa tai eivit seuraa tilannetta tarpeeksi aktiivisesti.

Sijoittajien koulutuksella ei ollut merkittdvad vaikutusta sijoittamiseen tutkimuksessa.
Kun koulutusta verrattiin sijoitusprofiileihin, ei voida mydskaén todeta néillé tekijoilla
olevan merkittivid vaikutuksia keskenddn. Voidaankin todeta ettd, sijoittajien profii-
liin ei ole vaikutusta heidén aikaisemmalla koulutuksella merkittdvésti. Ainoana asia-
na voidaan pitdd yliopistopohjaisten sijoittajien suhtautumista ldhes yhta paljon pienen

riskin ottoon kuin ottamaan aika paljon riskié.

Tutkimuksessa selvisi selvésti, ettd miehet ottavat paljon enemmén riskié kuin naiset.
Tédmi johtaakin siihen, ettd miehet tavoittelevat enemmén tuottoa sijoituksilleen ja
ndin ovat valmiita ottamaan enemmain riskid valitessaan sijoituskohteitaan. Suurin osa
naisista halusi pitdd sijoituksensa turvassa, vihén riskid sisdltdvisséd sijoitustuotteissa

ja ndin hyviksyvit pienemmaén tuotto-odotuksen.

Ennakko-olettamuksena voidaan pitdd ajatusmallia, jossa eniten sijoituksia seuraavat
sijoittavat eniten riskipitoisimpiin sijoituskohteisiin. Olettamus vahvistui selvisti
myo0s tutkimustuloksista. Péivittdin tai viikoittain sijoituksiaan seuraavat sijoittajat
sijoittavat selvésti enemmaén riskid sisdltiviin sijoituskohteisiin. He haluavat samalla
my0s parempaa tuottoa sijoituksilleen kuin harvemmin sijoituksiaan seuraavat henki-
16t. Henkil6t jotka tekevét pdivdkauppaa tai hyvin lyhyelld ajalla, hakevat yleisesti
enemman tuotto. Kun taas henkil6t jotka seuraavat harvemmin sijoituksiaan, ovat si-
joittaneet kohteisiin, joissa arvonvaihtelu on paljon vdhdisempédd ja ndin myoskdin
sijoituksien seurantaa ei valttiméttd tarvitse tehdd niin useasti kuin enemmaén riskid

siséltidvien sijoituksien kohdalla.

Tutkimuksesta selvisi myds millaisia sijoituksia erilaisilla sijoitusprofiileilla oli. Sel-
vésti eniten riskid hakevilla sijoittajilla nousivat osakkeet pddpainoon sijoitusomai-
suudessa. Tdmi johtuukin siitd, ettd suorilla osakesijoituksilla arvonmuutokset ovat
suurimpia, verrattaessa muihin vertailussa mukana oleviin sijoituskohteisiin. Néin
voidaan huomata, ettd osakkeiden avulla haetaan selvisti parempaa tuottoa sijoitus-
omaisuudelle. Verrattaessa taasen varovaisempiin sijoittajiin, erilaisten rahastojen
osuus nousee ndissd sijoitusprofiilien keskuudessa suuremmaksi. Rahasto-omistuksilla

haetaan vahvaa hajauttamista sijoituksilleen, joka laskee ndin sijoituksien riskid. Tut-
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kimuksessa ei ollut mukana ollenkaan eri sddstimismuotoja, mutta tutkimuksesta vah-
vistui my0s se perusolettamus, ettd vahén riskid haluavat sijoittajat sijoittavat vahvasti
pddomaturvattuihin kohteisiin, kuten erilaisiin miéraaikaisille tileille, joista voidaan
saada perustilejd parempaa korkoa. Muut sijoituskohteet olivat suurin piirtein yhti
suosittuja kaikkien profiilien keskuudessa. Ainoastaan valuuttaomistuksia oli vdhidn

enemman riskié ottavilla sijoittajilla.

7.3 Kehittimisehdotukset

Esitan seuraavassa kehittdimisehdotuksia Pankin Xtoimintaan ja yleisid huomioita,
joita voidaan kayttdd erilaisissa asiakaskohtaamistilanteissa. Perustan ehdotukseni
teoriaan sekd tutkimuksessa ilmenneisiin asioihin. Piddn erityisen térkeind asioina

myo0s avoimen palautteen kautta tulleitakehittimisehdotuksia ja muuta palautetta.

Tutkimuksesta selvisi erityisen selvésti, ettd naiset sijoittavat paljon vihemmain riski-
pitoisempiin sijoitustuotteisiin kuin miehet. Tatd ennakko-olettamusta voitaisiin kayt-
tad tehokkaasti asiakaskohtaamisissa ja varsinkin eri tuotteiden tarjonnassa. Ndin voi-
taisiin 10ytdd paljon nopeammin kullekin asiakkaalle sopiva sijoituskohde, erityisesti
hénen riskinsietokykyé ajatellen. Tutkimuksesta selvisi myds hyvin se, miten sijoituk-
sien seuranta-aktiivisuudella oli merkitystd sijoituskohteiden valinnassa. Téillaisia
mahdollisia ennakkotietoja voitaisiin myds hyodyntda tehokkaasti, kun asiantuntija
miettivdt, mitkd sijoituskohteet sopisivat kullekin sijoittajalle. Erilaisten sijoitusprofii-
lien kartoitus onkin avainasemassa asiantuntijoiden valmistautuessa kohtaamaan eri-
laiset sijoitusprofiilit. Ndiden tietojen hyodyntdminen on ensiluokkaisen tirkeéa, jotta
voidaan saavuttaa selked tapa tuoda oikeat asiat esille neuvottelutilanteissa. Ndin ei
tarvitse kdyttdd aikaa tutkimalla sijoittajien toimintatapoja ja miettimélld ndiden jél-
keen oikeaa sijoituskohteita, vaan jéisi paljon enemmin aikaa keskustella juuri oikeis-

ta kohteista asiakkaiden kanssa.

Suuriosa sijoittajista kdyvét vain kerran vuodessa neuvottelemassa sijoituksistaan
pankissa asiantuntijoiden kanssa. Avointen palautteiden kautta nousi esille kuitenkin
se, ettd yhteydenpitoaktiivisuus riippuu hyvin paljon asiakkaan omista mieltymyksista.
Osa sijoittajista eivit koe tarvitsevansa kovin usein yhteydenpitoa pankin asiantunti-
joilta. Tamé johtuu osaksi siitéd, ettd monet sijoittajat haluavat itse perehtyé sijoituksi-

ensa hoitoon ja seuraavat yleisesti sijoituksiaan hyvin aktiivisesti. Toisaalta taas osa
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sijoittajista toivoi paljon aktiivisempaa yhteydenpito asiakkaisiin. Tété tietoa voitai-
siinkin hyddyntié tehokkaasti asiakkaiden keskuudessa, silld jokaisen asiakkaan kans-
sa voitaisiin sopia kuinka usein héneen oltaisiin yhteydessi. Vastausten ja palautteiden
perusteella enemmin yhteydenpitoa haluavat sijoittajat voisivat olla kiinnostunut si-
joittamaan paljon aktiivisemmin, jos he saisivat enemmén tietoa sijoituksistaan ja uu-

sista mahdollisuuksista.

Joukkovelkakirjalainojen ja indeksilainojen osuus sijoituskohteista oli hyvin vihdistd
jokaisessa sijoitusprofiiliryhméssd. Kaikkein eniten tuottoa haluavat sijoittajat eivit
olleet kiyttaneet ollenkaan néitd sijoituskohteita. Indeksilainat ovat ominaisuuksiltaan
sopivia ldhes kaikille sijoittajille ja tuotetta voisikin markkinoida enemmén sijoittajien
keskuudessa. Osalla indeksilainoista on pddomaturva ja néin se sopii todella hyvin
myo0s varovaisimmillekin sijoittajille, mutta toisi mahdollisesti kuitenkin paremman
tuotto-odotuksen mitd muut vihén riskié sisiltdvét tuotteet. Indeksilainoja ja joukko-
lainoja voisi ndin tarjota enemmainkin asiakkaille hyvénd vaihtoehtoina tavallisesti
kiytettyjen tuotteiden rinnalle. Téllaiset sijoitustuotteet ovat ominaisuuksiltaan paljon
monimutkaisempia kuin monet muut tutummat sijoitustuotteet. Tuotteet ovatkin té-
mén vuoksi monille hyvin tuntemattomia ja siksi he eivét ole sijoittaneet téllaisiin
tuotteisiin. Tuotteita kannattaisikin tuoda enemmin sijoitusasiakkaiden tietoisuuteen
ja kertoa niidenhyvistd ominaisuuksista muihin tuotteisiin verrattuna. Ndin myds va-

rovaisimmillekin sijoittajille voisi tarjoa parempaa tuottoa tuottavia sijoitustuotteita.

Tutkimuksessa selvisi my0s johdannaisten todella véhédinen kéyttd. Johdannaisia pide-
tadnkin yleisesti vain ammattilaisten sijoituskohteina. Uskon kuitenkin ettd johdannai-
sia voisi kdyttdd myds monet muut sijoittajat. Johdannaisia voisi kdyttdd muiden sijoi-
tustuotteiden ohella vihentdmaién sijoitussalkun kokonaisriskid sijoittamalla sellaisiin
johdannaisiin, jotka tekevét tuottoa omien osakkeiden negatiivisella muutoksella. Tél-
lainen sijoitustoiminta vaatii kuitenkin jo paljon normaalia enempéd perehtymistd si-

joittamiseen ja sopisikin vain paljon sijoittaneille asiakkaille.

Erityisesti avointen palautteiden perusteella jotkin sijoittajat kokevat sijoitusneuvojien
tuputtavan liikaa tiettyjd tuotteita heille. Asiantuntijoiden pitdisikin kuunnella asiakas-
ta enemmin ja tehdd tdman perusteella kullekin asiakkaalle raatdloidyt ehdotukset.
Sijoittajat toivoivat myds paljon enemmin yleistd keskustelua sijoitusmaailmasta asi-

akkaiden kesken. Mielestini sijoitusneuvojien pitdisi keskustella ja neuvoa asiakkaita
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enemmain heiddnkoko pankkiasiointia koskien. Sijoitusneuvojien pitdisi kertoa esi-
merkiksi hieman yleisestd taloudentilanteesta maailmassa ja samalla rauhoitella hé-
tadntyneitd asiakkaita ja kertoa miten ndmaé asiat vaikuttavat juuri kyseisen asiakkaan
sijoitusomaisuuteen ja muuhun taloudelliseen tilanteeseen. Néin voisi saavuttaa asiak-
kaan kanssa paljon syvempi ja kokonaisvaltaisempi kumppanuus ja asiakas kokisi
paljon enemmin ja syvemmin saavansa apua kokonaisvaltaisesti hidnen pankkiasioi-

hinsa.

8 PAATANTO

Tédmin opinndytetydn tekeminen on ollut todella antoisa kokemus itselleni. Aikatau-
lullisesti aloitin tekeméén tyota alkusyksystd 2010. Selvé aikatauluttaminen on autta-
nut todella paljon kdytdnnon tekemisté ja selvittdméén tdmén tyon tekemistd opiskelun
ja tyonkdynnin ohella. Aloitin opinndytetyon tutustumalla aiheesta kertovaan kirjalli-
suuteen ja samalla hahmottelin koko tyon sisdltod. Kun olin saanut tyon pohjan selvil-
le, sekd selvitettyd tutkimusongelmani toimeksiantajani kanssa, aloitin kirjoittamaan
viitekehystd. Kun olin saanut viitekehyksen jo hyvddn malliin, aloitin samalla tutki-
muksen toteuttamista. Tutkimus ldhetettiin todella suurelle joukollesijoitusasiakkaita
ja tdma osoittautuikin todella pitkéksi prosessiksi, jossa sain kuitenkin paljon apua
toimeksiantajaltani. Kun lopulta sain viitekehyksen valmiiksi, aloin kerddméén kyse-
lyn vastauksia ja tekemiin néisté erilaisia ristiintaulukointeja. Ndiden perusteella péa-
sin lopuksi tekemién analyyseja ja kirjoittamaan tutkimustuloksia. Opinndytetyon
aikana ei osoittautunut ylitsepddsemittomén vaikeita ongelmia ja koko tyoni ajan sain
paljon tukea ohjaavalta opettajaltani. Tein opinndytetydtini myds hyvin itsendisesti ja

onnistuin siind mielestdni hyvin.

Etsin péddosin tietoa teoriaosuuteen kirjoitetusta kirjallisuudesta ja 10ysin mielesténi
hyvin tietoa sijoitusmaailman perusasioista. Huomasin kuitenkin, ettd osa kirjoista oli
muutamia vuosia vanhoja, eikd ne ndin tarjonneet kaikkea uutta tietoa sijoitusmaail-
masta. Turvauduinkin ndin hyvin paljon my6s Internetistd 16ytdmaééni ldhdeaineistoon,
joka kadsitteli aivan uusimpia asioita sijoitusmaailmasta. Muun muassa PS-tilistd 10ytyi

ldhdeaineistoa ldhinni vain Internet-ldhteista.

Opinndytetyd on antanut minulle todella paljon lisdtietoa sijoitusmaailmasta ja varsin-

kin erilaisista sijoitustuotteista ja sijoitusprofiileiden erityispiirteistd. Aihealue on ollut
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itselleni jonkin verran tuttu jo noin kymmenen vuoden ajan ja ndin pdddyin tdhén ai-
heeseen, my0s oman mielenkiinnon pohjalta. Uskon ettd toimeksiantaja voi hyddyntda
tyotd omassa toiminnassaan ja sen kehittdimisessd. Sijoitusmaailma aihealueena on
todella laaja ja tyoni aiheen tarpeeksi tiiviin aihealueen 10ytdminen toimeksiantajan
kanssa olikin erittdin tirked prosessi. Tdma oli erittdin tdrkedd, jotta tydssd voidaan
perehtyd tarpeeksi syvillisesti juuri valittuun aihealueeseen ja siitd on hydtyd niin

toimeksiantajalle, kuin myos itsellenikin.

Koko tyd onnistui mielesténi erittdin hyvin ja alkuperdiseen tavoitteeseen pédstiin
hyvin. Pankin sijoituspalvelut ovat kokoajan kehittyvissa liikkkeessd ja ndin ollen sen
tutkiminen on tirkeé, jotta voidaan selvittdd mihin asioihin kannattaa keskittyi, jotta
voidaan saavuttaa hyvid tuloksia asiakkaan kanssa. Mielesténi pankkien tirkeénd teh-
tdvind on huolehtia asiakkaistaan kokonaisvaltaisesti ja ndin antaa heille todellista

lisdarvoa omaisuuden hoidollaan.

Erityiskiitoksen haluan osoittaa ohjaavalle opettajalleni Eila Jussilalle, toimeksianta-
jan yhteyshenkildlle xxxxxxxxxxxxx ja todella suuren avun tutkimuksen postittami-

sessa tarjonneelle XXXXX XXXXXXXX.
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LIITE 1(1).
Sijoitustutkimuskysely
SIJOITUSTUTKIMUSKYSELY PANKKI X
MIKKELIN AMMATTIKORKEAKOULU

Hyva sijoittaja,

Sijoitustuotteiden hoito tarvitsee sijoittajalta perusteellista perehtymistd sijoituskohteisiin ja
markkinoiden tilanteeseen. Kaikilla ei kuitenkaan ole aikaa itse perehtyd ndihin asioihin. Télloin
onkin aiheellista turvautua erilaisia sijoituspalveluita tarjoaviin toimijoihin. Néin sijoittajan ei itse
tarvitse tietdd kaikkea sijoittamisesta, vaan hin saa suoraan ammattilaiselta tarvitsemaansa tietoa

omien sijoituksiensa hoidosta.

Opinndytetyossdni perehdyn sijoitusmaailmaan, sijoitustuotteiden tuottoon ja riskiin sekd kuinka
Pankki Xon pystynyt tarjoamaan lisdarvoa asiakkaille sijoituspalveluiden kautta. Opinndytetyd

tehdddn yhteistydssd Pankin Xja Mikkelin ammattikorkeakoulun kanssa.

Tutkimukseni ja tdmén kyselyn tarkoituksena on selvittdd Pankin Xsijoituspalveluiden hyotyé
asiakkaan silmin ja miten toimintatapa on tukenut asiakkaan tarpeita. Jotta tutkimukseni
luotettavuus olisi korkealla tasolla, toivon mahdollisimman monen vastaavan kyselyyn. Niin
padsemme arvioimaan sijoituspalveluiden nykytilaa ja parantamaan sitd yhd vain paremmaksi

asiakkaiden nakokulmasta.

Kysely on tdysin luottamuksellinen, eikd annettujen vastausten perusteella sitd voida yhdistda
mitenkéddn sen tekijdén. Tuloksia ei mydskdédn kisitelld yksikkdtasolla, vaan niitd tutkitaan vain ja

ainoastaan kaikki yhdessd. Kysely on lyhyt ja vastaaminen vie vain noin 5 minuuttia.

Kyselyn voi palauttaa oheisella vastauskuorella postimaksutta tai halutessasi vaihtoehtoisesti voit
myds vastata siihen kdtevdsti Internetissd osoitteessa: www.20.fi/2935

Vastausaikaa kyselylle on 18.10.2010 asti.

Ystavallisin Terveisin

Tuomas Paananen XXXXXXXXXXXXXX
Liiketalouden opiskelija Sijoitusasiantuntija

Mikkelin ammattikorkeakoulu Pankki X



MIKKELIN AMMATTIKORKEAKOULU

Perustiedot

1. Sukupuoli
() Mies () Nainen

3. Koulutus — korkein koulutustaso
() Peruskoulu tai vastaava

() Ammattikorkeakoulu

() Muu, mika?

LIITE 1(2).
Sijoitustutkimuskysely
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2. Ika (vuosina)
() alle 30 ()30-35
()40-—45 ()45-50

()35-40
() yli 50

() Ammatillinen perustutkinto / Lukio

() Yliopisto

Sijoituskokemus

4. Kuinka pitki sijoituskokemus teillé on erilaisista arvopapereista?

() alle 2 vuotta
() 10— 20 vuotta

()2 -5 vuotta
() 20— 30 vuotta

()5—10 vuotta
() yli 30 vuotta

5. Kuinka usein seuraatte markkinoiden ja sijoituksienne kehitysti?

() Péivittin

() Kuukausittain

() Viikoittain

() Vuosittain

6. Millaisia sijoitustuotteita teilléi on tilléi hetkelld?

() Osakkeita
() Valuuttoja
() Eldkevakuutus

() Johdannaisia

7. Millaista tuottoa haette sijoituksillesi?

Muita, mita?

() Sijoitusrahastoja (osake, yhdistelmi, korko ym.)
() Joukkovelkakirjalainoja,indeksilainoja

( )Sijoitus-/sddstovakuutus

() Parasta mahdollista tuottoa pitkalld aikavalilld ja olen valmis ottamaan paljon riskid.

() Hyvaa pitkén aikavilin tuottoa ja olen valmis ottamaan aika paljon riskia.

() Hyvai arvonnousua ja olen valmis ottamaan jonkin verran riskia.

() Tasaista arvonnousua ja olen valmis ottamaan vahén riskia.

() Pientd arvonnousua ja haluan sijoitusteni pddoman olevan turvassa.
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8. Miki on sijoituksienne nykyinen arvo?
() alle 20 000 € ()20000€-30000€ () 30000 € -40000€
()40 000 € -50000€ () 50000 € - 60000 € () yli 60 000 €

Pankin Xsijoitusneuvonta

9. Kuinka usein olette kiyttineet Pankin X
sijoituspalveluita apuna sijoituspiiatoksissinne?
() Viikoittain () Kuukausittain () Vuosittain

() 2 — 3 vuoden vilein () Harvemmin

10. Onko saamasi sijoitusneuvonta Pankissa Xvastannut odotuksiasi?

() Taysin () Osittain () Vain vdhén( ) Ei ollenkaan

11. Onko saamasi sijoitusneuvo ollut tuoton ja riskipitoisuuden kannalta
itsellesi sopiva?

() Taysin () Osittain () Vain vdhén( ) Ei ollenkaan

Markkinatilanne
12. Kuinka viimeaikaiset kurssiheilahtelut ovat vaikuttaneet
sijoitustoimintaanne?
() Ei milld4n tavoin
() Olen vaihtanut sijoituksiani vdhemman riskipitoisiin sijoituksiin
() Olen kotiuttanut osan sijoituksistani
() Olen siirtanyt sijoitukseni riskittdmiin sijoitusvaihtoehtoihin

() Olen lisénnyt sijoituksissani riskia

Palaute Pankin Xsijoitustoiminnasta.

KIITOS OSALLISTUMISESTANNE!



LIITE 2(1).

Vastaustaulukot
TAULUKKO 8. Vastaajien ika
Prosenttia Kumulatiivinen
Vastauksia Prosenttia vastanneista  [prosenttiosuus
alle 30 11 5,9 5,9 5,9
30-35 27 14,4 14,6 20,5
35-40 14 7,5 7,6 28,1
40-45 33 17,6 17,8 45,9
45-50 41 21,9 22,2 68,1
yli 50 59 31,6 31,9 100,0
Yhteensa 185 98,9 100,0
Puuttuu 2 1,1
Yhteensa 187 100,0
TAULUKKO 9. Vastaajien koulutustausta
Prosenttia Kumulatiivinen|
Vastauksia |Prosenttia vastanneista  [prosenttiosuus
peruskoulu ym. 14 7.5 7.5 7.5
ammatillinen perustutkintd75 40,1 40,3 47,8
lukio
ammattikorkeakoulu 45 24,1 24,2 72,0
yliopisto 51 27,3 27,4 99,5
muu 1 ,5 ,5 100,0
Yhteensd 186 99,5 100,0
Puuttuu 1 .5
Yhteensa 187 100,0




LIITE 2(2).

Vastaustaulukot
TAULUKKO 11. Vastaajien sijoituksien seuranta-aktiivisuus
Prosenttia Kumulatiivinen
Vastauksia |Prosenttia vastanneista prosenttiosuus
paivittdin 19 10,2 10,2 10,2
viikoittain 52 27,8 28,0 38,2
kuukausittain 49 26,2 26,3 64,5
vuosittain 66 35,3 35,5 100,0
Yhteensa 186 99,5 100,0
Puuttuu 1 L5
Yhteensa 187 100,0
TAULUKKO 14. Vastaajien sijoitusvarallisuus
Prosenttia Kumulatiivinen
Vastauksia  |Prosenttia vastanneista prosenttiosuus
alle 20 000 € 66 35,3 35,5 35,5
20 000 € - 30 000 € 44 23,5 23,7 59,1
30 000 € - 40 000 € |20 10,7 10,8 69,9
40 000 € - 50 000 € |15 3,0 3,1 78,0
50 000 € - 60 000 €17 3,7 3,8 81,7
yli 60 000 € 34 18,2 18,3 100,0
Yhteensa 186 99,5 100,0
Puuttuu 1 L5
'Yhteensa 187 100,0




LIITE 2(3).
Vastaustaulukot
TAULUKKO 16. Sijoitusneuvonnassa kiiyneiden odotukset

Prosenttia [Kumulatiivinen
Vastauksia  |Prosenttia [vastanneista [prosenttiosuus
tiysin 48 25,7 26,2 26,2
osittain 106 56,7 57,9 84,2
vain vihdn |22 11,8 12,0 96,2
ei ollenkaan |7 3,7 3,8 100,0
Yhteensd 183 97,9 100,0
Puuttuu 4 2,1
Yhteensa 187 100,0

TAULUKKO 17. Sijoitusneuvonnassa kiyneiden mielipiteet tarjottujen tuotteiden riskin

ja tuoton suhteesta

Prosenttia |[Kumulatiivinen

Vastauksia  |Prosenttia [vastanneista [prosenttiosuus

tiysin 51 27,3 28,0 28,0
osittain 94 50,3 51,6 79,7
vain vihdn |23 12,3 12,6 92,3
ei ollenkaan |14 7,5 7,7 100,0
Yhteensa 182 97,3 100,0

Puuttuu 5 2,7

Yhteensa 187 100,0




TAULUKKO 20. Vastaajien sukupuoli ja sijoitusprofiili

Vastauksia

LIITE 2(4).

Vastaustaulukot

40

30

20+

104

0_

sijoitusprofiili

Parasta mahdollista tuottoa
.pitkél]é atkavalilld ja olen
valmis ottamaan paljon
niskia.
Hyvai pitkin atkavilin
.tuottoal?ia olen valmus
ottamaan aika paljon riskia.
Hyviid arvonnousua ja olen
[ valmis ottamaan jonkin
verran niskia.
Tasalsta arvonnousua ja olen
Il valmis ottamaan vahan
niskid.
Pientid arvonnousua ja hahian
[ Jsijoitustend pasioman olevan
tuvassa.

Sukupuoli

nainen

TAULUKKO 22. Markkinatilanteen vaikutus sijoitusprofiileihin

Vastauksia

40

30+

20

104

o~

eimullidn tavoin  vahentanyt

riskia

kotmttamat

sirtanyt
riskittémiin
sjjoituksiin

Markkinatilanteen vaikutus

Lisannyt riskia

sjjoitusprofiili

Parasta mahdollista tuottoa
pitkalld aikavalilld ja olen
valmis ottamaan paljon
1iskia.

Hyvaa pitkan atkavalin
tuoﬂoal}a olen valmis
ottamaan aika paljon riskia.
Hyvii arvonnousua ja olen
[]valmis ottamaan jonkin
verran riskia.

Tasailsta arvonnowsua ja olen
Il valmis ottamaan vahin
1iskii.

Pienti arvonnousua ja halian
[ ]sijoitusteni padoman olevan
turvassa.




