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LUKIJALLE

Askel sijoittamisen maailmaan voi tuntua suurelta harppaukselta. Tamé& opas kulkee
matkan kanssasi vauvan askelin. Opas on tarkoitettu opettajille, opiskelijoille ja meille
kaikille tavallisille ihmisille jotka mietimme omaa talouttamme. Moni s&&staa jo vahan.
Sijoittaminenkin on ehk& kaynyt mieless&. Haluaisin sijoittaa, mutta en tieda tarpeeksi,
joku pohtii. Ei hataa. Olet ottanut kateesi oikean opuksen.

Kirjailija, toimittaja Karo Hamal&inen on kirjoittanut tdman oppaan Poérssisaatiolle.
En voisi kuvitella parempaa kirjoittajaa. Olimme erittain iloisia kun Karo tarttui tehtavaan.
Porssisaatiolla oli aikaisemmmin "Mita arvopapereista pitéisi tietdd” — opas opettajille ja
opiskelijoille. Tama opas haluttiin paivittda, uudistaa ja lukijakuntaa laajentaa. Mielestani
tassa tavoitteessa onnistuttiin erinomaisesti. Karon teksti on samalla aikaa kevyen viih-
dyttavaa ja kuitenkin taynna asiaa. Lukujen lopussa olevat yhteenvetolaatikot auttavat
jasentamaan ja kertaamaan luettua.

Taiteilija Aiju Salminen on muuttanut Karon ajatukset kuviksi. Aijun tyylikkdan sar-
jakuvamaiset piirrokset elévoittavat opasta, tukevat tekstin sanomaa ja hauskuuttavat
lukijaa.

Porssisaatio kiittda lampiméasti Karoa ja Aijua seka myos oppaan valmistelussa ak-
tiivisesti mukana olleita Multiprintin Markku Korhosta ja Jarmo Kojoa. Kuten huomaat,
olemme nauttineet tdman oppaan tekemisesta. Toivottavasti Sind nautit sen lukemises-
ta. Mikali oppaan luettuasi kaipaat lisda tietoa, suosittelen Pdrssisdation muita oppaita,
esimerkiksi Osakeopasta, Sijoitusrahasto-opasta, Sijoittajan korko-opasta tai Sijoittajan
vero-opasta.Olet myos erittéin tervetullut tilaisuuksiimme, Poérssi-iltoihin ja Sijoituskoului-
hin. Porssisaation verkkosivuilta www.porssisaatio.fi [6ydat lisaa tietoa.

Pdrssitalossa 8.8.2014
Sari Lounasmeri
Porssisaation toimitusjohtaja




MINAKO SIJOITTAJA?

OLETUS1:

Sijoittajilla on paljon rahaa.

Oletus 2: Minulla ei ole paljon rahaa.
Johtopaatos: En siis voi sijoittaa.
Oikein.Vaarin.

ijoittajilla on rahaa, sill& sijoitukset ovat rahaa — osakkeet tai sijoituskiinteistdt on

helppo myyda ja muuttaa euroseteleiksi, joilla padsee ostamaan kaupasta ruo-

kaa ja ruuveja —, mutta silloin, kun sijoittajat ovat ryhtyneet ostamaan osakkeita,
he eivat valttamatta ole viela olleet rikkaita, vaan ehkapa juuri sijoittaminen on vaurastut-
tanut heitd. Moni miljon&éri on aloittanut nollasta.

Sijoittaminen ei vaadi suuria rahoja. Muutamalla kympilla saa ostettua rahasto-osuuk-
sia, joilla p&é&see osalliseksi vaikka intialaisten osakkeiden kurssikehityksesta tai yhdys-
valtalaisista yrityslainoista. Osakkeiden ostaminen suoraan pérssisté on jarkevaa, kun
kasassa on muutama satanen.

Sité paitsi jos sinulla on varaa ostaa kuppi kahvia, sinulla on jo tonni.

Kuppi vahankin erikoisempaa kahvia maksaa kolme euroa. Jos joka péaivé ostaa yh-
den kahvikupillisen, siité kertyy vuodessa tuhat euroa, vaikka k&visi juhlapyhind mum-
molassa ilmaisilla sumpeilla. Tuhannella eurolla saa jo paria osaketta siséltavan osake-
salkun.

Tuhannen euron sijoitus on vield kaukana miljonaériydesta. Eika sijoittamalla miljo-
naariksi tarvitse tullakaan. Sijoittaminen on jarkevd&d oman talouden hoitoa. On hyva
pitdd vahan rahaa jemmassa pahan pdaivan varalle. Eika sité silloin kannata pitda pank-
kitililla, jossa rahan kayttdarvo laskee.

Eik& se miljondéariyskaan ihan mahdoton juttu ole. Jos sijoitti viisitoista vuotta sitten
vahan reilut 30 000 euroa hisseja ja liukuportaita valmistavan Koneen osakkeisiin ja
on sijoittanut osingot uudelleen, on talla hetkelld miljonaéri. Miljonaariksi olisi paatynyt
myds sijoittamalla 60 000 euroa vakuutuskonserni Sampoon viisitoista vuotta sitten. To-
sin vain teoriassa. Verottaja olisi vienyt omansa valista.

Kone-yhtién arvo on noussut l1ahes kolmekymmenta prosenttia vuodessa. Se on poik-
keuksellisen hyvéa tuotto. Koneen loistava menestys Aasian hissi- ja liukuporrasmarkki-
noilla on tehnyt yhtién p&daomistajasta Antti Herlinista ensimmaisen suomalaisen euro-
miljardédrin. Sammon kurssikehitys taas on vaurastuttanut Bjorn " Nalle” Wahlroosia.







Vaatii taitoa ja my&s paljon tuuria, jotta osakesalkku menestyy niin hyvin kuin Konee-
seen tai Sampoon sijoittaminen on tuottanut. Osakemarkkinat ovat keskimaarin pitkalla
aikavalilla antaneet 8-10 prosentin tuoton vuodessa. Jos ei aivan séssi sijoitustensa
kanssa, suunnilleen siihen pitéisi paasta. Jos sijoittaa sata euroa joka kuukausi kohtee-
seen, jonka arvo nousee yhdeksan prosenttia vuodessa, on miljonaéri neljankymmenen-
yhdeksan vuoden kuluttua.

Onko yhdekséan prosenttia paljon vai vahan? Talletuskorkoihin verrattuna se on mo-
ninkertaisesti. Jos rahansa laittaa saastddon pankkitilille, niille saa talla hetkella suunnil-
leen prosentin tuoton. Satasesta tulee satayksi euroa. Kahdeksalla prosentilla satasesta
tulee satakahdeksan euroa. Onko silla sitten valia? On silla. Kymmenessa vuodessa
yhden prosentin tuotto kasvattaa satasen vahan yli 110 euroksi. Kahdeksan prosentin
tuotolla sijoitettu satanen sen sijaan paisuu 216 euroksi.

Sijoittaminen edellyttdd saastamistad. Saastdminen taas on kulutuksen lykkaamista.
Jos luopuu tanaan (ja huomenna) kahvikupillisesta, muutaman vuoden kuluttua voi os-
taa auton. Jos saastot laittaa pankkitilille, rahat riittavat kaytettyyn Volkkariin. Jos sijoittaa
osakkeisiin — ja mukana on sopivasti tuuria —, p&&see valitsemaan, miellyttddkod silmaa
enemman BMW vai Mersu.

Ei sijoittaminen sen kummempaa ole. Sijoittamalla vaurastuminen on kokeilemisen
arvoinen vaihtoehto.

TIVISTELMA:

B Sijoittamisessa alkuun pdaseminen ei vaadi suuria summia.
B Pitkall4 aikavalilla on paljon merkitysta silla,

saako rahoilleen prosentin vai yhdeksan prosentin tuoton.
B Sijoittaminen on jarkevaa oman talouden hoitoa.
B Sijoittaminen edellyttad saastamista.




OSTATKO OSAKKEITA VAI MENETKO METSAAN?

jjoittamisesta ensimmaiseksi mieleen tulevat porssisaleissa huitovat meklarit ja

kiivaasti sykkivat kurssik&yrat. Pdrssiosakkeet ovatkin yleinen sijoituskohde mut-

ta eivat suinkaan ainut. Toinen suuri omaisuusluokka eli sijoituskohde ovat kor-
kosijoitukset.

Korkosijoittaja saa sijoittamalleen summalle tietyn koron vuodessa ja sijoitusajan
paattyessa sijoittamansa rahat takaisin. Korkosijoittaja tietda tuottonsa ennalta, kunhan
se, jolle lainaa on annettu, pystyy maksamaan velkansa. Osakesijoittajan tuotto taas
riippuu siitd, kuinka sijoituskohteena oleva yhtié menestyy.

Rahan tallettaminen pankkiin on korkosijoittamista yksinkertaisimmillaan. Rahan tal-
lettaminen itse asiassa tarkoittaa rahan antamista pankin kayttéén. Pankki ei kiikuta ti-
lille talletettuja seteleitd kassaholviin vaan lainaa niitd eteenpain niille asiakkaille, jotka
tarvitsevat rahaa. Pankin tehtava on valittda rahaa niilta, joilla rahaa on yli senhetkisen
tarpeen, niille, jotka tarvitsevat rahaa. Kun rahaa tallettaa pankkiin, luottaa siihen, etta
pankki maksaa rahat myéhemmin takaisin — korkojen kera.

Talletukselle maksettava korko on korvaus rahan kaytosta. Pankki maksaa saastajalle
ehk& prosentin vuodessa, ja kun rahaa tarvitseva kay hakemassa lainaa pankista, han
joutuu maksamaan siitéd ehké kaksi ja puoli prosenttia. Pankki siis tavallaan ostaa rahaa
halvemmalla kuin myy sitd eteenpain. Véaliin jaavalla korkomarginaalilla pankki tekee
tulosta, yllapité& konttoreita ja maksaa palkkaa tyontekijdilleen.

Rahaa voi antaa lainaksi paitsi pankeille my6s yrityksille ja valtioille. Tallgin sijoittaja
ostaa rahaa tarvitsevan yrityksen tai valtion joukkolainoja. Kaytanndssa yritysten laina-
papereihin sijoittaminen on isojen poikien hommaa ja kertasijoitussummat ovat suuria.

Asuntosijoittajaksi saattaa paatya sattumalta, kun isoaidilta jaanytta tai vanhaa opis-
keluaikoina k&ytdssé ollutta asuntoa ei uutta asuntoa hankittaessa myydakaan vaan se
pannaan vuokralle. Asuntosijoittaja saa vuokralaiselta rahaa kuukausittain, ja kuukausit-
tain han maksaa taloyhtidlle yhtiévastikkeen. Valiin jaavé raha on tuottoa. Suuret remontit
kuten putkistosaneeraus painavat helposti asuntosijoittajan vuoden miinukselle.

Asuntosijoittamisessa alkuun p&aseminen vaatii useiden kymmenien tuhansien eu-
rojen pdédomaa. Monet asuntosijoittajat tosin kayttavat apunaan velkaa eli lainaavat pan-
kista rahaa asuntoa vastaan. Vuokratuotoilla he lyhentavat lainaa, ja niin asunto vaha
vahalta maksaa itsensa takaisin. Velkasijoittamisessa on kuitenkin riskinsa: jos sijoitus-
kohteen arvo laskee, lopputulos saattaa olla se, etté sijoittaja menettad oman padoman-
sa ja liséksi jaa viela velkaa pankille.

Sijoittaa voi myds muihin kiinteistdihin kuin asuntoihin. Yksi kiinteistosijoittamisen
muoto on metsasijoittaminen, joka sekin on Suomessa varsin yleista. Metséasijoittaja saa
tuloja harvakseltaan, silloin, kun metsastad myydaan puita. Metsd myos vaatii paljon huo-
lenpitoa ja seuraamista.

Sarjakuvissa ja vanhoissa agenttielokuvissa rahamiesten kassakaapeissa Kiiltelee
kultaharkkoja. Kulta on my6és todellisen elaman sijoituskohde, ja viime vuosina kultaan
sijoittaminen on heréttanyt paljon keskustelua, silla kullan hinta on heitellyt ylos alas.




Kullan ohella voi sijoittaa my®ds muihin raaka-aineisiin kuten kupariin, hopeaan tai
6ljyyn — tai timantteihin, jotka ovat elokuvien rahanaisten tunnusmerkkeja. Sijoituksia voi
tehda jopa viljaan ja kahviin, mutta silloin sijoittaminen tapahtuu yleensa paperilla, ei to-
dellisten kahvipapupussien muodossa. Sen sijaan kultaa voi ostaa kultaliikkeista pienina
harkkoina tai kolikkoina. Kullan hinta noteerataan joka arkipdiva koko ajan kansainvali-
sissé raaka-aineporsseissa.

Raaka-aineisiin sijoittaminen on siin& mielessa spekulaatiota, etta raaka-aineet eivat
suoranaisesti tuota mitdan. Kulta vain on. Kulta ei tuota vuokratuottoa. Se ei kasva niin
kuin metséa. Se ei jaa osinkoa osakeyhtididen tapaan. Kultasijoittaja toivoo, ettd kullan
hinta nousee ja han voi myyda harkkonsa myéhemmin jollekulle kovempaan hintaan
kuin mita on siita aikoinaan maksanut.

Taiteeseen ja keréilykohteisiin sijoittaminen muistuttaa raaka-ainesijoittamista siind
mielessa, etta silloinkin sijoitusstrategia on se, etta kohteen arvo nousee ajan kuluessa.
Raaka-aineista taidesijoittaminen taas poikkeaa merkittavasti siind, etta kohteelle ei ole
yksiselitteistd markkinahintaa. Kullan hinnan pystyy selvittdmaan joka hetki usean nu-
meron tarkkuudella, mutta mink& arvoinen on Pablo Picasson tai Albert Edelfeltin ainut-
laatuinen ja laatuaan ainut maalaus? Hinta maarittyy vasta silloin, kun kauppaa ollaan
todella hieromassa. Yksittadisen ostajan mieltymykset vaikuttavat merkittavasti siihen,
millaiseksi taidesijoituksen tuotto muodostuu.

Suomessa jopa Muumi-mukit ovat nousseet kerailykohteiksi, ja harvinaisempien mu-
kien hinnat nettihuutokaupoissa ovat kohonneet korkealle. Taide ja keréilyesineet eivat
omistusaikanaan tuota omistajalleen mitdan rahallista, mutta veistoksesta, maalaukses-
ta tai antiikkilipastosta saa arkeen esteettistd mielihyvaa. Tosin uskaltaako aamuteetd
juoda sadan euron hintaisesta Muumi-mukista vai ja&ko se astiakaapin perukoille?

Ent& onko vanha auto sijoituskohde? Ehké& keski-ik&isten miesten fantasioissa.

Yht& vahéan lotto tai vedonlydnti ovat sijoittamista. Niissé palautuskerroin on alle ykko-
sen, eli keskimaarin pitkéalla aikavalilla lottoaja havida varmasti, vaikka jonkun kohdalle
joskus osuukin miljoonapotti. Sijoittaja taas vaurastuu keskimaarin pitkalla aikavalilla —
porssin palautusprosentti on yli sata.

Enta sitten sijoitusrahastot? Rahastot ovat se vaihtoehto, jota pankin sijoitusneuvoja
tarjoaa ensimmaisend, kun asiakas kertoo, ettad hanelle on jaanyt vahan rahaa s&&stoon.

Rahastot ovat sijoittamisen tyodkaluja, eivat itsesséén sijoituskohde. Sijoitusrahasto
on kuin yksi suuri rahaldjg, jonka rahaston salkunhoitaja sijoittaa hyvaksi katsomallaan
tavalla rahaston saantdjen mukaisesti. Rahastojen avulla voi sijoittaa vaivattomasti niin
osake- kuin korkomarkkinoille mutta myds raaka-aineisiin ja taiteeseenkin. Rahastot jae-
taan karkeasti osake-, korko- ja yhdistelmarahastoihin.

Osakerahastot sijoittavat nimensa mukaisesti osakkeisiin. Ne voivat erikoistua johon-
kin maantieteelliseen alueeseen kuten vaikkapa yhdysvaltalaisiin, suomalaisiin tai japa-
nilaisiin osakkeisiin, tai ne voivat sijoittaa jollakin toimialalla toimiviin yrityksiin; téllaisia
rahastoja ovat vaikkapa uusiutuvaan energiaan tai lddketeollisuuteen sijoittavat rahastot.




Korkorahaston salkunhoitaja ostaa rahaston varoilla yritysten tai valtioiden lainoja,
siis vélillisesti lainaa rahaa niille. Korkorahastot ryhmitellaan sen mukaan, kuinka pitkia
niiden salkussa olevat lainat ovat. Jos lainapaperit erdantyvat alle vuoden kuluessa,
puhutaan lyhyen koron rahastoista. Pitk&n koron rahastojen keskimaaraiset laina-ajat
puolestaan ovat useita vuosia.

Korkorahastot erikoistuvat my®ds sen mukaan, ostavatko ne yritysten vai valtioiden
lainoja. Valtioita pidetdan turvallisempina takaisinmaksajina kuin yrityksia. Toisaalta tur-
vallisempien maksajien lainat ovat tuotoltaan huonompia. Yrityslainat puolestaan jaetaan
erikseen sen mukaan, millainen on kohdeyritysten luottoluokitus. Jos yhtié on vakavarai-
nen, sen konkurssiriski on pienempi kuin sellaisen yhtién, jonka luottoluokitus on matala.

Korkosijoittajan kannalta tarked& on myods se, mik& on sijoitusten valuutta. Jos si-
joitukset tehddan muussa valuutassa kuin euroissa, valuuttojen valisen vaihtokurssin
muuttuminen vaikuttaa sijoittajan saamaan tuottoon.

Yhdistelmarahastot sijoittavat osan varoistaan osake- ja osan korkomarkkinoille. Yh-
distelméarahaston salkunhoitaja sdatelee sit&, kuinka suuri osa rahoista on kiinni osak-
keissa, kuinka suuri korkopapereissa. Silla on suuri merkitys salkun kehityksen kannalta.
Jos salkunhoitajalla olisi kristallipallo, han 16isi kaikki rahat osakkeisiin osakekurssien
nousun alla ja vetaisi ne turvaan korkosijoituksiin silloin, kun osakemarkkinoilla alkaa
tuivertaa. Taydellisia ajoittajia on valitettavasti vain satukirjoissa.

Usein yhdistelmarahaston nimesta kay ilmi rahaston riskitaso. Mit4 suurempi osuus
varoista on normaalitilanteessa osakemarkkinoilla, sitd enemman rahasto-osuuden arvo
heiluu. Jos rahaston nimi on vaikkapa Kompassi 50, normaalitilanteessa puolet rahoista
on osake-, puolet korkomarkkinoilla.

Monet yhdistelmé&rahastot eivét sijoita suoraan osakkeisiin ja lainoihin vaan tekevat
sijoituksensa toisiin rahastoihin. Se on salkunhoitajan kannalta helppoa ja vaivatonta.
Jos han haluaa lisaté saksalaisten osakkeiden osuutta rahastosalkussa, hanen ei tarvit-
se ostaa osakkeista Frankfurtin poérssistd vaan ilmoittaa, ettd han merkitsee lisda Sak-
saan sijoittavaa osakerahastoa. Téllaisia toisiin rahastoihin sijoittavia rahastoja kutsu-
taan rahastojen rahastoiksi.

Tyylikk&d&seen pukuun pukeutuva, Helsingin keskustan arvorakennuksessa tydsken-
televa rahaston salkunhoitaja ei tee tytaan ilmaiseksi. Sité paitsi rahastojen markkinointi
maksaa. Siksi rahastoihin sijoittaminenkaan ei ole iimaista lystia. Rahastot perivéat tyy-
pillisesti pienen palkkion silloin, kun rahasto-osuuksia merkit&dan eli ostetaan, ja samoin
silloin, kun niitd myydaan eli lunastetaan. Pitkaaikaiselle sijoittajalle olennaisempaa kuin
kuitenkin se, kuinka paljon rahaston hallinnoinnista peritdan palkkiota.

Rahastojen hallinnointipalkkiot ilmoitetaan prosentteina pddomasta vuodessa. Jos
hallinnointipalkkio on kaksi prosenttia ja sijoittaja omistaa rahastoa tuhannella eurolla,
han maksaa vuodessa 20 euroa hallinnointipalkkiota. Kaytanndssa hallinnointipalkkio ei
kuitenkaan nay, silla rahastoa hoitava yhtié vahentaa hallinnointipalkkion maaréan joka
paiva rahasto-osuuden arvosta. Rahaston arvo kehittyy siis vuodessa hallinnointipalkki-
on verran vdhemman kuin rahaston omistaman salkun arvo.




Osakerahastojen hallinnointipalkkiot liikkuvat yleens&d 1-3 prosentin haarukassa.
Mit& eksoottisempi rahasto, sité kallimpi palkkio tapaa olla. Jos hallinnointipalkkio on
kaksi prosenttia ja rahaston salkunhoitaja pystyy saamaan osakemarkkinoilta osakkeille
tyypillisen kahdeksan prosentin vuosituoton, rahastosijoittajan omistuksen arvo kasvaa
kuusi prosenttia.

Silld on aika paljon merkitysta. Jos tuhannen euron sijoitusta pitdd kymmenen vuotta,
kuuden prosentin tuotolla raha kasvaa 1791 euroksi. Kahdeksan prosentin tuotolla ra-
haa olisi sijoitusajan lopussa 2159 euroa. Melkoinen ero!

TIVISTELMA:

B Pdrssiosakkeiden liséksi voi sijoittaa esimerkiksi korkosijoituksiin eli lainoihin.
B Asunto- ja metsasijoittaminen vaativat sijoittajalta ty6ta.
B Raaka-aine- ja taidesijoittaminen perustuu ajatukseen sijoituksen myymisesta
my&hemmin kallimmalla.
W Sijjoitusrahastot ovat suuria sijoitussalkkuja, joita hallinnoi salkunhoitaja.
Han sijoittaa rahat rahaston s&antéjen mukaan.
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OSAKE ON OSUUS YHTIOSTA

sa. Markkinakommentaattorit puhuvat kurssiliikkeista kuin saatilasta. Jos osti yh-

tion X osaketta eilen ennen t&dna paivana tullutta lunastustarjousta, olisi tienannut
15 prosenttia!l Jos taas haksahti yhtiédn, joka antoi tulosvaroituksen, saa huomata het-
kessa menettédneensd kymmenen prosenttia sijoituksensa arvosta.

Porssit jauhavat osakkeille hintoja hetki hetkeltd. Hyva niin. Se tarkoittaa, etta osak-
keilla on kaiken aikaa markkina-arvo, hintalappu, joka kertoo, milld hinnalla osakkeita voi
ostaa ja mill& hinnalla niitd voi myyda.

Kurssien tuijotteleminen kuitenkin heratté&d helposti ajatuksen siita, etté osakkeet
ovat vahan niin kuin ravihevosia tai jalkapallojoukkueita, joiden puolesta lyddaan vetoa.
Voittaako Manchester United Bayern Minchenin vahintdan kahdella maalilla? Kuinka
Marimekon myynti Yhdysvalloissa on kehittynyt?

Osakesijoittaminen ei kuitenkaan ole vedonlyontia. Lyhyelld aikavalilla kurssit hei-
luvat sattumanvaraisesti. Jo se, ettd joku suuri omistaja haluaa luopua osakkeistaan,
voi saada aikaan myyntipaineen, jonka vuoksi osakekurssi laskee. Tai jos Yhdysvaltain
keskuspankin pdytakirjoista paljastuu, etta joku riittavan merkittava henkild on kréhaissyt
vaardan aikaan, maailman pdrssien arvoista saattaa hetkessa huveta miljardeja.

Vaikka elokuvissa meklarit tuijottavat kiihkeasti kursseja, syytavat toimeksiantoja
markkinoille ja rahastavat nousuja, tavallisen piensijoittajan tuotot tulevat etupaassa sii-
t&4, kuinka hyvin yhti6 tekee tulosta. Itse asiassa osakekaupankaynnin voi jakaa sijoitta-
miseen ja spekulointiin sen perusteella, mita sijoittaja tavoittelee.

Spekulantti ei ole kiinnostunut siitd, mita yhtié tekee vaan osakkeen noteerauksesta,
silla spekulantin tavoite on myydéa ostamansa osake mahdollisimman hyv&an hintaan.
Spekulantin saattaa olla mielek&sté ostaa osaketta, jota han pitaa ylihintaisena, jos han
uskoo, ettd 16ytaa jonkun, joka on valmis maksamaan vield enemman. Tatd metodia
kutsutaan "vield suuremman hullun” -menetelmaksi.

Spekulantit pyrkivat arvaamaan, onko jonkin osakkeen kurssi hetken kuluttua kor-
keampi vai matalampi kuin nyt. Helsingin pérssissa tehtavista kaupoista yli puolet on
tietokoneiden tekemid. Niistd puolet ovat ultranopeaa kaupankayntia, niin kutsuttua high
frequency tradingia. Sité kayvat spekulantit eivat ole kiinnostuneet yhtidsta vaan osak-
keesta.

Sijoittaja puolestaan toivoo I6ytadvansa yhtion, joka pystyy kasvattamaan tulostaan
ja osingonjakoaan tasta tulevaisuuteen. Jos yhtién osaketta saa jarkevalla hinnalla, han
ostaa. Se jalkeen han nautiskelee kasvavasta osinkovirrasta, mikali yhtién asiat menevéat
niin kuin sijoittaja on kaavaillut niilden menevan.

Sijoittajat sen sijaan keskittavat mielenkiintonsa siihen, millainen yhti¢ osakkeen ta-
kana on. He ajattelevat, ettd osake on osuus yhtidsta. Niin kuin se onkin. Jokainen osak-
keenomistaja omistaa murusen yhtion liiketoiminnasta. Han omistaa osan yhtién varoista
ja veloista, tuotteista ja patenteista, tydsuhteista ja vuokrasopimuksista. Kun Neste Oil
myy litran 6ljyd, yhden osakkeen omistava sijoittaja myy yhden kahdessadaskuudes-
kymmenesmiljoonasosa litran 6ljya, silla Nesteelld on noin 260 miljoonaa osaketta.

P orssiyhtididen paivdmuutokset rullaavat uutislahetyksessé television alareunas-
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Osakesijoittaja sijoittaa yhtién liiketoimintaan. H&n tuumiskelee, milta yhtién tulevai-
suus nayttaa. Pystyyko yhtié kasvamaan? Menevéatkd sen tuotteet kaupaksi? Onko yhti-
6ss& enemman arvoa kuin mita sen osakekurssi osoittaa?

Sijoittaminen on pitkajanteista, kun taas spekulointi nopeaa. Sijoittaja sijoittaa yh-
tiodn, spekulantti osakkeeseen. Jakoa sijoittamiseen ja spekulointiin kayttdd muiden
muassa Warren Buffett. Hanen sanojaan kannattaa kuunnella. Han on yksi maailman
rikkaimmista ihmisist& ja maailman menestynein sijoittaja.

Osakekurssiakaan ei pida unohtaa. Hyva yhtio ei ole valttdmatta hyva sijoitus, jos sita
ostaa liian kalliilla. Nokia oli vuosituhannenvaihteessa hyva yhtid, mutta kuusikymmenta
euroa oli liian kallis hinta sen osakkeesta.

Talousuutiset kertovat toisinaan hammentavia asioita: yhtié on tehnyt kaikkien aikojen
parhaan tuloksen, mutta sen osakekurssi on romahtanut. Taméa johtuu siitd, etta sijoitta-
jat ovat odottaneet vield enemman kuin mihin yhtié on pystynyt. Tai ehka tulevaisuuden
nakymaét eivat ole vastanneet odotuksia. Osakekurssin valitén lilkkahdus on reaktio sita
vastaan, mitd "markkinat” ovat odottaneet. Kun markkinalle eli sijoittajille tulee uutta tie-
toa — yhti¢ raportoi tuloksestaan, kertoo yrityskaupasta tai antaa ulosvaroituksen —, pors-
sikauppiaat hetkessa suhteuttavat uuden tiedon aiempaan. Jos uutinen on positiivinen
suhteessa odotuksiin, kurssi nousee, ja toisinpé&in.

Osakekurssi on sijoittajien ja spekulanttien muodostama yhteinen nékemys siita, mil-
|& hinnalla osakkeella kdydaan kauppaa. Aina osa on valmis myymaén ja osa haluaa
ostaa. Jos nédkemyseroa ei olisi, osakekauppa hyytyisi. Kun joku myy, aina joku toinen
ostaa. Markkinan eri osapuolilla on erilaiset tavoitteet, oletukset, tarpeet ja ndkemykset.
Siksi yksi nakee jarkevéksi ostaa, toinen myyda.

TIIVISTELMA:

B Sijoittaja ajattelee ostavansa osuuden yhtidsta.
B Spekulantti yrittaa 16ytaa osakkeen,

josta joku on valmis maksamaan mydhemmin enemman.
B Sjjoittaminen on pitkajanteista, spekulointi nopeaa.
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OSAKESIJOITTAJAN TUOTONLAHTEET

utisissa korostuu se, kuinka osakkeiden kurssit kiitavat tai syoksyvat. Osakkeen
hinnalla ei kuitenkaan ole sijoittajalle mitd&n merkitysta, jos han ei ole silla het-
kell& ostamassa tai myymassa.

Osakesijoittaja saa rahaa kahdella tavalla: osinkoina ja myyntivoittoina. Osinkorahat
tulevat sijoituskohteena olevalta yhtiélta, kun taas myyntivoittoja sijoittaja saa siind vai-
heessa, kun han myy omistamansa osakkeet jollekulle toiselle sijoittajalle.

Tilannetta on helppo verrata asunnon ostamiseen ja vuokraamiseen. Osinko on ikaan
kuin vuokra, joka tulee vuokralaiselta silloin, kun vuokra-asunto on tarkoituksensa mu-
kaisessa kaytdssa. Pérssiosakkeen myyminen vastaa asunto-osakkeen myymisté: omis-
tusoikeus ja vuokra- tai osinkotuotto lakkaa, mutta kerralla tulee kunnon summa asunnon
tai osakkeiden ostajalta.

Porssiyhtiot maksavat osinkoja paasaantdisesti kevaisin. Osingonjakoon tarvitaan
yhtidkokouksen eli osakkeenomistajien paatds, ja yleensa osinko irtoaakin juuri yhtioko-
kouspdivana. Tallbin osingon saa, jos osaketta omistaa yhtiokokouspdivan ja sité seu-
raavan paivan valisen yon. Yhtikokousta seuraavana péivana osakkeen kurssi laskee-
kin suunnilleen osingon verran, koska seuraavana paivana ostetuissa osakkeissa ei ole
end& mukana osinkoa.

Osinko maksetaan tilille, eikd osakkeenomistajan tarvitse tehda mitdan saadakseen
osinkorahat. Osingon maksaja eli yhtid pidattdd osingosta ennakonpidatyksen, joka
vastaa suunnilleen osingosta maksettavaa veroa.

Osinko ei pysy samana vaan vaihtelee vuodesta toiseen. Jos yhtidllad menee huo-
nosti, se ei valttdmatta jaa osinkoa lainkaan. Osinko on epavarmempaa tuloa kuin kor-
kotuotto. Yhti¢ luistaa ennemmin osingonmaksusta kuin lainojen korkojen maksusta ja
lyhennyksisté.

Osinkoa ei ole sidottu osakekurssiin eikd osakkeen ostohintaan. Vaikka yhtiét mak-
savat osinkonsa kertyneista voitoista, osinkoa ei ole sidottu edellisen vuoden tulokseen-
kaan. Monet porssiyhtiot tosin noudattavat ennalta ilmoittamaansa osinkopolitiikkaa.
Osinkopolitiikka voi olla esimerkiksi maksaa puolet edellisen vuoden tuloksesta osinko-
na osakkeenomistajille.

Yhtion omistajat paattavat, kuinka suuren osan voitoista he haluavat itselleen, kuinka
suuri osa jatetdan yhtion kayttéon. Yhtioon jaavalla rahalla voidaan maksaa vanhoja
lainoja tai rahat voidaan investoida tulevaisuuteen, vaikkapa uusien tuotteiden kehitta-
miseen tai markkinointiin.

Sellaiset hyvassa taloudellisessa asemassa olevat yhtiét, joilla ei ole suuria inves-
tointitarpeita, voivat maksaa lahes koko tuloksensa osinkoina. Talléin yhtién osingonja-
kosuhde on korkea. Osingonjakosuhde saadaan, kun osinko jaetaan vuosituloksella, ja
se kertoo, kuinka suuri osa tuloksesta annetaan osakkeenomistajille.

Toinen osinkoihin liittyva tarkea luku on osinkotuotto. Osinkotuotto lasketaan jakamal-
la osakekohtainen osinko yhtién osakekurssilla: jos yhti® maksaa 40 sentin osingon ja
sen osake maksaa 10,00 euroa, osinkotuotto on 4 prosenttia.
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Osinkotuottoprosenttia voi verrata vaikkapa talletuskorkoihin. Pitda kuitenkin muis-
taa, ettd osinkotuoton sailymisesta ei ole mitdan takeita, kun taas pankkitalletus on kay-
tanndssa riskitdn, silla Suomessa talletussuoja takaa pankkitalletukset 100 000 euroon
asti siinékin epatodennékoisessa tapauksessa, ettd pankki menisi konkurssiin. Osake-
sijoittaja ei voi koskaan olla varma, saako sijoitustaan takaisin lainkaan — vai saako sen
takaisin moninkertaisena.

Téarkea ero pankkitalletukseen verrattuna on tietenkin se, ettéd osakekurssit nousevat
ja laskevat. Yhden péivan kurssimuutos voi olla moninkertainen osinkotuottoon verrat-
tuna. T&ma kuvastaa sité, kuinka paljon odotukset merkitsevat osakekurssin kannalta.

TIVISTELMA:

B Osakesijoittaja saa rahaa kahdella tavalla: osinkoina ja myyntivoittoina.
B Osakeyhtiot jakavat osan tuloksestaan omistajilleen osinkoina.
B Osingonjaon sijaan yhtié voi kayttaa rahaa investointeihin.
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KUINKA PORSSI TOIMII?

pakettiautollaan torille, nostaa perunalaarit pdydalle ja virittdd pdydan ylle aurin-
gon haalistaman muovikatteen. Kun haluat laittaa ruuaksi uusia perunoita, suun-
taat torille, osut myyjan tiskille ja ostat perunoita. Tarjonta ja kysynta kohtaavat.

Kun torille tulee toinen perunanmyyja, han saattaa panna poytansa viereen kyltin,
jossa perunan hinta on edullisempi kuin aiemmin markkinoita hallinneella myyjalla. Kun
seka myyijia etta ostajia on useita, perunan hinta asettuu siihen, mink& ostajat ovat val-
miita maksamaan ja milla myyja on valmis myymaan.

Porssi on osakkeiden tori. Se kokoaa yhteen ostajia ja myyjia, ja niin syntyy kumman-
kin kannalta edullisia kauppoja.

Ensimmaisissé porsseissa ei suinkaan valitetty osakkeita vaan elintarvikkeita ja raa-
ka-aineita — arvopaperipérssit ovat paljon nuorempi ilmid. Helsinkiin perustettiin porssi
reilut sata vuotta sitten, ja sita varten rakennettiin komea kivinen Pdérssitalo aivan paéa-
kaupungin keskustaan. Silloin Suomi oli vield osa Venajan suuriruhtinaskuntaa.

Nykyisin Helsingin pérssi on osa yhdysvaltalaista NasdagOMX-yhtiéta, joka on maa-
ilman suurin poérssitoimialan yritys. Helsingin pérssin kaupat toteutuvat jossain péin ete-
laista Ruotsia sijaitsevassa palvelinhallissa, jossa vieretysten seisoo pérssin tietokone-
ponttdja ja osakevdlitysyhtididen palvelimia, jotka on kytketty tdsmaélleen yhta pitkalla
tietoliikennekaapelilla "pdrssiin”. Nain kaikki valittajat ovat yhta lahella "pdérssid”. Tasa-
puolisuus on tarkedd, silla osa sijoittajista k&y erittédin nopeaa kauppaa. Kaytannbssa
ultranopeaa kauppaa kayvat tietokoneohjelmat keskenaan.

K un maanviljelijallad on perunoita enemman kuin h&n jaksaa sytdéd, han korottele

Markkinoiden syvyys tarkoittaa sitd, kuinka paljon niiltd voi ostaa tai niille voi myy-
da jarkevasti. Jos on hyva perunasesonki ja markkinoilla paljon perunanmyyijid, ostaja
voi tulla ostoksille rekka-autolla. Markkinalla on syvyytta. Jos taas paikalla on vain pari
varjottelevaa myyjaad kopistelemassa laarejaan tyhjiksi, kottikarryjakéan ei saa tayteen.
Markkinat ovat ohuet.

Jos markkina on ohut, yksi toimeksianto voi saada aikaan merkittdvan kurssimuutok-
sen. Jos tuuliselle ja tyhjentyneelle torille tulee averids ostaja, joka haluaa ostaa tonnin
perunoita hintaan mihin hyvansé, luultavasti [6ytyy joku, joka on valmis hakemaan niita
vaikka helikopterilla naapurikaupungista. Talléin hinta on epéileméatta paljon kallimpi
kuin se, mita perunanmyyjien kyltissé lukee.

Porssiosakkeita ei tarvitse rahdata ilmateitse toisesta kaupungista. Hinta joustaa, ja
kun osakkeesta yhtakkia saakin korkeamman hinnan, myyjat heraavét.

Mité vaihdetumpi osake on, sitd parempi on sen likviditeetti. Hyvavaihtoinen osa-
ke on ruokaperuna. Sita loytyy torilta ja sille 16ytyy ostajia. Jos menee Mikkelin torille
ostamaan avokadoa, joutuu luultavasti pettym&an. Avokadoa ei yleensa osteta torilta,
joten torille ei tule avokadokauppiaita. Jokaisesta jaateldaltaasta saa vaniljajatskia. Se
on likvidi tuote. My&s suklaata ja mansikkaa on usein saatavilla, mutta paarynajaateld
on jo sen verran eksoottisempi eli epalikvidimpi tuote, ettd jokaisen jatskivalmistajan ei
kannata pit&a sit& valikoimissa.
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Helsingin porssiin on listattu pitkalti toistasataa yhtiéta. Osa niistd on suuria niin kuin
Nordea tai Kone, osa pikkuriikkisia kuten Wulff ja Trainers’ House.

Hahmottamisen helpottamiseksi pdrssiyhtiét on jaettu toimialoittain. Talldin keske-
naan suunnilleen samankaltaiset yhtiot [0ytyvat 1&helté toisiaan. Helsingin pdrssissa toi-
mialoja on kymmenen:

m Oljy ja kaasu m Perusteollisuus

B Teollisuustuotteet ja -palvelut m Kulutustavarat

B Terveydenhuolto m Kulutuspalvelut

B Tietoliikennepalvelut m Yleishyodylliset palvelut
B Rahoitus m Teknologia

Oljy- ja kaasu -toimialan ainut yhtié on Neste Oil, yleishyddyllisten palveluiden puo-
lestaan Fortum. Eniten mittaa on teollisuustuotteet ja -palvelut -toimialalla, johon kuuluu
|&hes viisikymmenta yhtiota.

Toimialan lis&ksi yhtiét jaetaan koon mukaan. Kokokriteerind porssissé ei ole likke-
vaihto tai henkildstdn maéréa vaan markkina-arvo eli se, kuinka arvokas yhtié on. Mark-
kina-arvo saadaan kertomalla osakekurssi osakkeiden lukumaaralla. Helsingin pérssin
suurimmat yhtiét ovat usean kymmenen miljardin euron arvoisia, kun taas pienimpien
arvo on vain muutama miljoonaa.

Porssin luokittelussa suuria yhtisita (large cap) ovat ne, joiden markkina-arvo on va-
hintd&n miljardi euroa. Pienia yhtiéita (small cap) ovat ne, joiden markkina-arvo on alle
150 miljoonaa. Valiin jaavat keskisuuret yhtioét (mid cap).

Paalistan lisaksi porssissé on pienille ja nuorille yhtidille tarkoitettu markkinapaikka
First North, jonka listautumiskriteerit ovat kevyemmaét kuin paalistan yhtioilla. First Nor-
thilla on listattu vain muutama yhtio.

Aiemmin joka maassa oli omat poérssinsd, mutta viime vuosikymmenind porssitoi-
minta on kansainvalistynyt. Silti saksalaisia osakkeita ostetaan etup&aéssa Frankfurtin
porssista ja brittildisia Lontoon poérssista. Kaksi Yhdysvaltojen tarkeintd poérssia ovat
New Yorkin porssi eli NYSE (New York Stock Exchange) ja Nasdaq, jota pydrittava yhtio
omistaa myos Helsingin pdrssin.

Perinteisten pdrssien liséksi 2000-luvulla on syntynyt muutamia vaihtopdrsseja, joilla
kaydaan kauppaa niilla osakkeilla, joilla kyseisen vaihtoehtopdrssin asiakkaat haluavat.
Suurin vaihtoehtoporssi on nimeltaan BATSChi-X, ja siella vaihtuu my&s suurimpien suo-
malaisyhtididen osakkeita. Piensijoittaja ei nykyisin paase kaymaan kauppaa vaihtoeh-
topdrsseissa.

TIIVISTELMA:

B Porssi on sahkdinen markkinapaikka, jossa arvopaperit vaihtavat omistajaa.
B Mita vaihdetumpi osake on, sitd parempi on sen likviditeetti.
B Porssilistalla yhtiét jaetaan toimialojen ja yhtididen koon mukaan.
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SAISINKD
SATASELLA KONETTA JA




ENSIMMAINEN KAUPPA

HALUATKO SIJOITTAA
OSAKKEISIIN?

Ki se mitaan.

Se on helppoa.

to. Pankeilla on tarjolla liuta sijoitusrahastoja. Rahastoa ostaessaan sijoittaja mer-

kitsee rahaston osuuksia. Rahat menevat rahastoon, ja salkunhoitaja sijoittaa ne
edelleen markkinoille rahaston sdantéjen mukaisesti. Sijoitusrahastoja pyorittavat myos
monet pienemmat rahastoyhtiét. Ostaakseen rahasto-osuuksia ei tarvitse olla pankin
kayttotiliasiakas.

K aikkein vaivattomin keino paasta osalliseksi osakemarkkinoista on sijoitusrahas-

Jotta voisi ostaa osakkeita pérssistd, tulee olla jonkin porssivalittdjan asiakas. Kaik-
ki suurimmat pankit toimivat my6s poérssivalittajina. Osakeostoksille voi menna pankin
tiskille, mutta helpompaa ja halvempaa kauppa on itsepalveluna internetissd. Oman
osakevdlittajan sivuilla pddsee seuraamaan osakekursseja ja ostamaan tai myymaan
osakkeita. Valittdjan kautta kaupat menevat porssiin.

Suomessa toimii myds pari sellaista erikoistunutta osakevalittdjaa, jotka eivat tarjoa
peruspankkipalveluita vaan ovat erikoistuneet osakekauppaan. Suurin niistd on pohjois-
mainen Nordnet.

Kun asiakas haluaa kayda kauppaa, vélittdja avaa hanelle arvo-osuustilin. Se on
tili, jonne kirjataan, mit& osakkeita asiakas omistaa. Pdrssiosakkeet ovat jo kauan olleet
bittimuodossa. Vanhoja, koristeellisia paperisia osakekirjoja ndkee vain divareissa ja
historiankirjoissa.

Sen jalkeen, kun asiakkuus valittdjalla on avattu, valittajan vastatilille tulee siirtaa ra-
haa, jotta paasee osakeostoksille. Se tarkoittaa ostotoimeksiannon asettamista.

Toimeksiannossa kerrotaan osakemaaré, hinta ja se, kuinka kauan toimeksianto on
voimassa.

Osto- ja myyntitoimeksiantoja voi asettaa rajahintaan tai paivan hintaan. Rajahinta-
toimeksiannossa kerrotaan, kuinka paljon osakkeesta on valmis maksamaan tai milla
hinnalla sen on valmis myymaan. Paivan hinta -toimeksiannossa taas osakkeita ostetaan
“laidasta” tai myydaan "laitaan”. Ostolaita on korkein tarjous, jolla toinen sijoittaja on val-
mis ostamaan osakkeita. Myyntilaita taas edullisin hinta, jolla joku on valmis myymaan.
Porssikurssisivulla kerrotaan silla hetkelld vallitsevat parhaat tarjoukset.
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Rajahintatoimeksiannon asettaja tietdd, kuinka paljon han joutuu maksamaan osak-
keistaan. Jos han ostaa 200 osaketta 5,00 eurolla kappale, hdn maksaa 1000 euroa ja
sen péalle tulevat pankin perimat palkkiot. Vaarana on, etté toimeksianto ei toteudu lain-
kaan tai se toteutuu vain osin. Paivan hintaan -toimeksiannossa ei ole tana riskia, mutta
hinta voi karata arvaamattomaksi. Pienet toimeksiannot eivat yleenséa heiluta kursseja.

Osakevélittaja perii kaupankaynnistd palkkion. Lisdksi osakkeiden sailyttdminen
saattaa maksaa — useimmilla pankeilla maksaakin.

Osakekaupankayntipalkkio voi olla kiinted euromaara tai suhteessa kaupan kokoon.
Yleensé suhteellisessakin palkkiossa on vahimmaispalkkioméaéra esimerkiksi kymme-
nen euroa per toteutunut toimeksianto. Jos sijoitus on 500 euroa ja kaupankayntipalkkio
10 euroa, kaupankayntikuluksi tulee kaksi prosenttia. Saadakseen 500 euron arvoiset
osakkeet sijoittajan taytyy talldin siis maksaa 510 euroa. Jos myydessa peritddn saman
suuruinen palkkio, osakkeiden arvon taytyy nousta yli 520 euroon, jotta sijoittaja paasisi
voitolle.

Kulujen vuoksi osakkeita ei kannata ostaa aivan pienissa erissa. Kulujen takia nopea
ostaminen ja myyminen ei yleens& kannata l&heskaan niin hyvin kuin pitkajanteinen si-
joittaminen. Viisisataa euroa voisi olla sopiva vahimmaismaara, jolla porssiin kannattaa
lahtea. Sita pienempid summia voi kartuttaa esimerkiksi rahastoon.

Sailytyspalkkio peritaan siita, etta valittaja yllapitaa osaketilia. Palkkio voi olla joitakin
euroja kuukaudessa; ulkomaisten osakkeiden séilyttaminen voi olla kallimpaa. Kaikki
valittajat eivat peri lainkaan sailytysmaksuija.

Mita pienempi salkku on, sitd suuremman osan valittajan perimat maksut vievat. Siksi
ennen osakekaupankaynnin aloittamista valittajia kannattaa vertailla. Valittajan ei tarvit-
se olla sama kuin sen pankin, jossa on kayttelytili.

THVISTELMA:
B Ostaakseen osakkeita porssista tulee olla jonkin porssivalittajan asiakas.
B Porssivalittaja perii osakekaupasta palkkion, joten pérssiin ei kannata sijoittaa

muutamaa sataa euroa pienempid summia kerralla.
B Mita pienemmat kulut, sitd paremmat mahdollisuudet sijoittajalla
on tehda voittoa.
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ONKO OSAKE HALPA VAI KALLIS?

Kannattaako Nokiaa nyt ostaa?
Pitaisiko Konetta myyda?

vaa kasitysta siitd, mikd on perunakapan sopiva hinta. Samoin pdrssissa ei syntyisi
kauppoja, jos myyja ei haluaisi myyda ja ostaja ostaa kauppahinnalla.
Siksi jonkun mielesta talla hetkelld on hyva aika ostaa ja toisen mielesté talla hetkella on
hyva aika myyda.

K auppatorilla perunat eivat vaihtaisi omistajaa, jos ostajalla ja myyjalla ei olisi yhtene-

Ammatikseen osakkeille sijoitussuosituksia antavilla analyytikoilla on lukuisia keinoja, joil-
la he yrittavat maaritella, kannattaako osaketta ostaa vai myyda. Yksi tavoista on osakkeen
"oikean arvon” maaritteleminen. Jos osakkeen porssikurssi on matalampi kuin sen "oikea
arvo”, osaketta kannattaa ostaa, toisessa tapauksessa taas myyda.

Osakkeen "oikeaa arvoa” analyytikot arvioivat muun muassa sen perusteella, kuinka
paljon yhti6 tulee jatkossa tienaamaan rahaa ja kuinka paljon se joutuu kayttdmaan siita
investointeihin. Téllaisessa ajattelussa yhtié on rahasakki, jonne tulee ja josta lahtee rahaa eli
sijoituskielelld kassavirtoja. Koska tulevaisuuden raha ei ole yht& arvokasta kuin talla hetkella
taskussa oleva — sen saamiseen liittyy riski ja sitd paitsi rahan arvo alenee ajan kuluessa -,
analyytikot laskevat erilaisilla kaavoilla, mik& voisi olla tulevien rahavirtojen tamanhetkinen
arvo.

Yksinkertaisempi mutta ei lainkaan helpompi tapa méaaritella osakkeen oikeaa arvoa on
ennustaa yhtidon tulevaisuudessa maksamia osinkoja. Ajatustapa on perusteltu: jos osak-
keen ostaa eika sité aio myyda, osingot ovat sijoittajan ainut tulovirta. Osinkovirtojakin en-
nustaessaan analyytikot muuttavat tulevaisuuden eurot nykyhetken euroiksi.

Tulevien raha- tai osinkovirtojen muuttaminen nykyhetkeen eli porssislangilla diskont-
taaminen vaatii paljon arvauksia ja laskentakaavoja. Pienikin muutos tulevaisuutta koske-
vissa ennusteissa antaa aivan erilaisen lopputuloksen. Erityisesti niin on sellaisten yhtididen
kohdalla, joiden arvo on paljolti tulevaisuudenodotusten varassa. Siksi sellaisten yhtididen
kurssit tapaavat heilua porssissé rajuimmin.

Osakkeiden halpuutta ja kalleutta voi arvioida my®s tunnuslukujen perusteella. Tunnus-
luvut saa laskettua yksinkertaisella jakolaskulla, mutta ne eivat suoraan kerro, mité sijoittajan
kannattaa tehda.

Tunnusluvuista kaytetyin on voittokerroin eli p/e-luku. Se saadaan, kun osakkeen hinta
jaetaan yhtion osakekohtaisella tuloksella. Jos yhtién osakekohtainen tulos on yksi euro ja
osake maksaa 11 euroa, sen p/e-luku on 11. P/e-luku kertoo, kuinka monessa vuodessa yh-
tio tekee nykyisella tulostasollaan markkina-arvonsa verran tulosta. Mité pienempi p/e-luku
on, sitd edullisemmalta yhtié vaikuttaa.

P/e-luvun ongelma on siing, etta yhtididen tulokset voivat vaihdella voimakkaasti vuo-
desta toiseen. Jos yhti® tekee tdnd vuonna poikkeuksellisen hyvan tuloksen, sen p/e-luku
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on petollisen pieni. Jos kahdella yhtiolla on sama p/e-luku, niistd edullisempi on se, joka
kasvattaa tulostaan enemman. Jos taas kahden yhtion tulosnakyméat ovat samanlaiset, niista
edullisempi on se, jonka p/e on pienempi.

Toinen p/e-luvun ongelma on se, ettei se huomioi yhtién velkaantuneisuutta. Jos kah-
della yhtiélla on samanlaisen kasvundkymat ja sama p/e, niista edullisempi on se, jolla on
véhemman velkaa.

Jos yhtio tekee tappiota osakkeen p/e-luku on miinusmerkkinen, eika se silloin auta sijoit-
tajaa. Jos tulos on nollan tuntumassa, p/e-luku on hyvin suuri eiké siitékaan tiedosta ole juuri
iloa sijoittajalle. P/e sopiikin parhaiten tasaisesti tulosta tekevien yhtididen arviointiin.

Toinen yleisesti kaytetty kerroin on p/b-luku, jossa osakekurssi jaetaan yhtion osakekoh-
taisella omalla padaomalla. Oma paaoma kertoo, kuinka varakas yhti® on.

Taseessa on kaksi puolta, varat ja vastuut. Yhtién varoja ovat kaikenlaiset koneet ja lait-
teet, sijoitukset ja raha mutta myds erilaiset aineettomat oikeudet ja kirjanpidolliset likearvot.
Vastuita yhtiélla taas on velkojilleen. Oma padoma saadaan, kun kaikista yhtién varoista
véhennetdén kaikki yhtion velat.

Jos p/b-luku on alle yhden, yhtion markkina-arvo (eli osakekurssi) on alhaisempi kuin sen
nettovarat (osakekohtainen oma p&aaoma). Miksi niin voisi olla? Siksi, etta kaikki yhtiét eivéat
saa padomaansa tuottamaan kunnolla. Jos yhtidn oma p&doma tuottaa kehnosti, ei sen
omasta pddomasta kannata maksaa "taytté hintaa”.

P/b-luvun suuri ongelma on se, ettd yhtididen taseet eivéat ole vertailukelpoisia. Minka
arvoinen on kymmenen vuotta vanha paperikone? Enta vastaako kiinteistén arvo sen to-
dellista arvoa? Ovatko patentit tai tietojarjestelmat todella niin arvokkaita kuin ne nayttavat
kirjanpidossa?

Jos kahdesta vertailukelpoisesta yhtidsta toisen p/b-luku on pienempi kuin toisen, se
vaikuttaa edullisemmalta. Vertailukelpoisuuteen vaikuttaa oman p&ddoman tuotto ja tasera-
kenne mutta myds toimiala ja tietenkin tulevaisuuden mahdollisuudet.

P/e:n ja p/b:n kaltaiset tunnusluvut ovat karkea tapa arvioida osakkeen halpuutta tai kal-
leutta, mutta yksin niitd ei kannata kayttaa sijoitusperusteena.

Sijoituskirjallisuudessa osakkeet jaetaan arvo- ja kasvuyhtidihin sen perusteella, kuinka
korkeita niiden p/e ja p/b-luvut ovat. Arvoyhtiét ovat "halpoja” eli niinen tunnusluvut ovat
matalia, kun taas kasvuyhtiéitd ovat ne, joiden tunnusluvut ovat keskimaaraista korkeampia.

Luokittelussa erikoista on se, etta kasvuyhtidksi paasee pelkastaan sillg, ettéa osake on
tunnusluvuilla mitattuna kallis. Yhtién ei tarvitse kasvaa! Kasvuyhtidksi kutsuminen tarkoit-
taa sitd, ettd toiset sijoittajat hinnoittelevat yhtion kasvuyhtidksi eli odottavat sen kasvavan.
Arvoyhtiélta taas ei odoteta jarin paljon kasvua. Luokittelu kertoo siité, kuinka paljon yhtién
arvosta on tulevaisuudenodotusten varassa.

TIIVISTELMA:

B Osakkeiden hinnoista vallitsee kaiken aikaa erimielisyys.

B Sijoitusammattilaiset arvioivat muun muassa yrityksen tulevia
raha- ja osinkovirtoja.

B Osakkeen kalleutta voi haarukoida myés tunnuslukujen avulla.

Yleisimmin kaytetdan voittokerrointa eli p/e:té.



VUORISTORADALLA

saanoloisesti, osaavat vastata kysymykseen kuin kysymykseen ja esittaa tilasto-
ja monen desimaalin tarkkuudella. Pdrssikurssien prosenttimuutokset kerrotaan
jopa kahden desimaalin tarkkuudella.

Porssimaailma vaikuttaa tasmalliseltd, mutta numerot hamaavat. Sijoittaminen ei ole
luonnontiedettéd vaan psykologiaa.

Lyhyella aikavalilla pdrssikursseja heiluttavat lyhyen aikavalin spekulantit. He pyr-
kivat arvaamaan, mitd muut sijoittajat tekevat — ja tekevéat sen ennen muita. Siksi pors-
sikursseja liikkuttelevat paitsi odotukset yhtididen tulevaisuudesta myds odotukset siita,
mitd muut sijoittajat tekevét.

Sijoittajia ohjaavat pelko ja ahneus. Kun sijoittajat pelk&avat, he myyvét osakkeita ja
muita riskiseksi koettuja arvopapereita. Silloin, kun ahneus hallitsee, kaikki tuntuu halval-
ta. Tai jos ei halvalta, ainakin ajatus on, etté tulevaisuudessa kaikki olisi viel&a kallimpaa.

Pitkékestoiset ahneuspuuskat saavat aikaan pdérssikuplia. Suomessa teknologia-
osakkeista maksettiin vuosituhannenvaihteessa jarjettémia hintoja. Muutaman vuoden
kuluttua totuus paljastui: yhtitt eivat pystyneetkéaén lunastamaan niihin ladattuja ylimitoi-
tettuja odotuksia. Kalliilla ostaneet sijoittajat menettivat paljon rahaa.

Historian kuuluisin kupla puhallettiin kuitenkin Alankomaissa 1600-luvulla. Ei osakkei-
siin vaan — tulppaaneihin. Tulppaanisipuleilla kaytiin kauppaa ja niilla spekuloitiin. Kup-
lan huipulla tulppaanisipulista saatettin maksaa kymmenkertaisesti ammattitaitoisen
kasityolaisen vuositienesti. Hulluus oli vallannut sijoittajat. Eik& se ollut viimeinen kerta.

T ummiin pukuihin ja tyylikk&isiin solmioihin pukeutuneet analyytikot puhuvat vii-

Normaalioloissa osakekurssien yleista suuntaa ohjaavat paitsi sijoittajien pelot ja toi-
veet myos odotukset talouden kehityksesté ja esimerkiksi korkotaso. Jos korot nouse-
vat, osakekurssit yleensa laskevat. Tama johtuu siitd, ettd osakkeet eivat enédéa ole yhta
houkutteleva sijoituskohde korkosijoituksiin verrattuna. Korkojen lasku puolestaan ajaa
rahaa osakkeisiin: kun talletustililta ei saa tuottoa vaan tallettaja ottaa koko ajan nen&an-
sa inflaatiolta, han etsii kohteita, joista irtoaa reaalituottoa eli tuottoa inflaation jalkeen.

Taloudessa suhdanteet vaihtelevat. Valilla yrityksilla menee kovaa, valilla tuntuu, ettei
mik&&n onnistu. Yritysten osakkeet tuntuvat houkuttelevilta kohteilta silloin, kun talous-
kehitys k&antyy parempaan péin. Silloin kun taloudesta alkaa kuulua huonoja uutisia,
sijoittajat pyrkivat eroon osakkeista ja kurssit laskevat.

Itse asiassa poérssikurssien on sanottu ennustavan talouskehityst4d. Monet uskovat,
ettd talous kaantyy yléspain puoli vuotta sen jalkeen, kun osakekurssit ovat lahteneet
nousuun, ja toisinpain. T&ma johtuu siita, etté sijoittajat katsovat tulevaisuuteen ja pyrki-
vat ennakoimaan huomista ennemmin kuin tata paivaa.

Yritys teki parhaan tuloksensa vuosikymmeneen. Silti sen kurssi laskee. Kuinka se
on mahdollista?

Selitys on se, etté pdrssikurssit reagoivat uutiseen, joka poikkeaa odotuksista. Vaikka
yritys tekisi historiansa parhaan tuloksen, kurssi laskee, jos markkinat eli sijoittajat kes-
kim&éarin ovat odottaneet vield parempaa.
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Kurssi voi laskea myds siksi, ettd yhtion kertomat nakymat tulevaisuudesta eivéat vas-
taa odotuksia. Varsinkin kasvuyhtididen hinta maéraytyy paljolti tulevaisuusodotusten
perusteella, joten pienikin muutos nakymissé saattaa saada analyytikot alentamaan
paitsi tulevan kauden myds kaikkien tulevien kausien ennusteita. Silloin osake voi rojah-
taa alas rytinalla.

Selvimpia syitd yhden yhtién rajuihin kurssimuutoksiin ovat tulosvaroitukset. Ne ovat
luonteeltaan nimensd mukaisesti aina ennakoimattomia: yhti¢ varoittaa, ettd sen tulos
onkin jotain muuta kuin se on aiemmin ennustanut. Muutos voi olla mys yléspdin; silloin
puhutaan positiivisesta tulosvaroituksesta.

TIVISTELMA:

B [ yhyelld aikavalilla porssiad hallitsee psykologia, mutta pitkalla aikavéalilla osake-
kurssit heijastelevat yritysten taloudellista menestysta.

B Porssikurssit tapaavat ennakoida talouskehitysta.

B Korkojen nousu yleensé laskee poérssikursseja.
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HAJAUTTAMINEN

ijoitusten riskeista ei p&ase eroon, mutta niiden turmiollisuutta voi valitda ennalta.
Hajauttaminen tarkoittaa sijoitusten jakamista useamman osakkeen ja useam-
man omaisuuslajin kesken.

Sijoitusten jakaminen eri omaisuuslajien eli esimerkiksi korkosijoitusten, asuntojen
— monelle suomalaiselle oma asunto on suurin sijoitus — ja osakkeiden kesken on ha-
jauttamisen ensimmainen askel. Toinen askel on omistusten hajauttaminen osakesalkun
sisalla.

Jos kaikki rahat ovat kiinni yhdessé yhtioéssa ja se antaa tulosvaroituksen ja osake-
kurssi laskee kymmenen prosenttia, niin laskee salkun arvokin. Jos salkussa on sen
sijaan kahta yhtiéta tasapainoilla ja toinen laskee kymmenen prosenttia ja toinen pysyy
paikallaan, salkun arvo laskee vain viisi prosenttia. Todella hyvin hajautetun salkun tuot-
to lahentelee osakemarkkinoiden keskim&araista tuottoa. Se myds tarkoittaa sita, ettéa
lian moneen kohteeseen ei kannata hajauttaa, koska silloin onnistumiset eivat paase
esiin.

Osakesalkun hajautukseksi riittd&d 5-10 eri osaketta, kunhan ne ovat erilaisia yhtidita.
Kahden teleoperaattorin omistamisella salkun riski ei juuri pienene, silla teleoperaatto-
reiden osakkeet tapaavat kulkea kasi kddessa. Syystékin, silla samalla alalla toimiviin
yhtidihin vaikuttavat samat ymparistotekijat. Jos inmiset lakkaavat puhumasta puheli-
mella ja kdyttamasta mobiilinetti&, on aivan sama, onko salkussa Elisaa vai Teliasoneraa.

Hajauttaa kannattaa siis eri toimialoilla toimiviin yhti¢ihin. Ehk& jopa sellaisiin, jotka
liikkuvat jonkin ulkoisen tekijan vaikutuksista eri suuntiin. Esimerkiksi 6ljyn hinnan nousu
hyodyttaa sellaisia 6ljy-yhtioita, joilla on omia 6ljyl&hteité, kun taas paljon polttoaineita
kayttavat kuljetusyhtiot karsivat kustannusten noususta, kun 6ljyn hinta kohoaa.

Hajauttaa voi paitsi eri toimialoilla toimivien yhtididen kesken myds sen mukaan,
mista maasta yhtion tulot tulevat. Osakesijoittajat ovat jakaneet maapallon perinteises-
ti kolmeen osaan: Eurooppaan, Yhdysvaltoihin ja Japaniin. 2000-luvulla niiden rinnalle
neljanneksi maantieteelliseksi alueeksi ovat tulleet kehittyvat markkinat, joista suurimmat
ovat niin sanotut BRIC-maat eli Brasilia, Venaja, Intia ja Kiina.

Helsingin porssissa listatut yhtiot toimivat poikkeuksellisen kansainvalisesti. Esi-
merkiksi konepajayhtidille kehittyvd Aasia on tarked markkina-alue. Nokian matkapu-
helinverkkoja kaytetddn koko maailmassa. Kaivosteollisuutta palvelevan Outotecin
tarkeimmat markkinat ovat Latinalaisessa Amerikassa. Toisaalta monet yhtiét ovat ko-
timarkkinayhtioita eli toimivat vain Suomessa (esimerkiksi mediayhtiét Aima Media ja
Keskisuomalainen) tai Suomen liséksi I&hialueilla (kuten lihanjalostajat HKScan ja Atria).

Hajauttamalla sijoituksensa useisiin eri osakkeisiin voi suojautua yhtiékohtaisilta ris-
keiltd, toimialariskeiltéd ja maantieteellisilté riskeiltd. Sille ei kuitenkaan voi mitaan, etta
toisina aikoina lahes kaikki osakkeet laskevat.

Kuinka valttéd se, ettei satu ostamaan juuri kurssien ollessa korkeimmalla?
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Jos tydpdydan vakiovarusteisiin ei satu kuulumaan toimintakelpoinen kristallipallo,
keinoja on vain yksi: aikahajauttaminen. Aikahajauttaminen tarkoittaa sitg, ettad kaikkea
ei lyd porssiin kerralla vaan ostaa osakkeita véhitellen.

Saastoistaan sijoittavalle aikahajauttaminen tulee itsestdan. Kun joka kuukausi laittaa
vahan uutta rahaa markkinoille, tulee ostaneeksi niin hyvind kuin huonoinakin aikoina.
lottovoittajaparat, joille pamahtaa tilille kerralla useita miljoonia, ovat t&dssékin tavallista
tallaajaa heikommassa asemassa. Heilta kysytddn malttia.

Hajauttamisen lisaksi on hyva pitda jemmarahaa turvallisessa kohteessa, vaikka sen
tuotto olisikin pieni. Niin ei meneta kaikkea, vaikka kavisi kuinka huonosti. Suomessa
talletussuoja takaa pankkitalletukset 100 000 euroon asti.

TIVISTELMA:

B Hajauttamalla on mahdollista alentaa sijoitussalkun riskia.

B Hajauttaa voi eri toimialoilla toimiviin yhtidihin (toimialahajautus) ja eri maissa
toimiviin yhtidihin (maantieteellinen hajautus).

B Ostojen ja myyntien ajoittaminen eri aikaan on aikahajauttamista.
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SIJOITTAJAN VEROTUS

keuksen muodostavat pienet myynnit: jos vuoden aikana myy osakkeita yhteensa
enintaan tuhannella eurolla, myyntivoitto on veroton.

Myyntivoitot eli verottajan kielelld luovutusvoitot ovat p&ddomatuloa. Niitd verotetaan
eri tavalla kuin palkkatuloja. Pddomatuloveroprosentti on kiinte& 30 prosenttia. Jos péa-
omatulot ovat suuria, padomaveroprosentti on 32 prosenttia. Jos sijoittaja on ostanut sata
Keskon osaketta 20 eurolla kappale eli maksanut niistd 2000 euroa ja myy ne 30 eurolla
kappale eli 3000 eurolla, hdnen luovutusvoittonsa on 1000 euroa ja siitd menee 300 euron
Vero.

Myyntivoitto lasketaan siis vahentdmalla myynnist&d saaduista euroista ostamiseen
kaytetyt eurot. Myds pankin kaupankayntipalkkiot pienent&vat myyntivoittoa. Ostohinta
vélityspalkkioineen on verotuskielelld hankintahinta. Hankintahinta tarkoittaa osakkeiden
hankintaan kuluneita euroja.

Toinen vaihtoehto on kayttadd todellisen hankintahinnan sijaan hankintameno-oletta-
maa. Siitd on hy6tya, jos osakekurssi on ampunut pilviin. Hankintameno-olettama on 20
prosenttia myyntihinnasta, jos osakkeen tai muun arvopaperin on omistanut alle kymme-
nen vuotta. Yli kymmenen vuotta omistettujen arvopapereiden hankintameno-olettama on
40 prosenttia.

Jos sijoittaja on ostanut tuhat osaketta yli kymmenen vuotta sitten 2 eurolla kappale ja
myy ne nyt 10 eurolla kappale, hdnen kannattaa kayttaé verotuksessa hankintameno-olet-
tamaa, koska silloin p&ddomatuloveroa laskettaessa hankintamenona k&ytetadankin 4 euroa
(40 % 10 eurosta) 2 euron sijaan ja koko potin myyntivoitto verotuksessa on 10 000 — 4
000 = 6 000 euroa eikda 10 000 — 2 000 = 8 000 euroa. Hankintameno-olettaman avulla
vahennetédan inflaation vaikutusta. Sijoittahan maksaa veroa mydés siitd, ettd rahan arvo on
alentunut sijoitusaikana ja samalla euromaéralld saa nyt véhemman kuin sijoitushetkell.

Jos sijoituksia myy tappiolla, niisté koituu luovutustappiota. Luovutustappion voi vahen-
taa luovutusvoitoista verotuksessa samana vuotena ja viitend seuraavana verovuotena.

K un osakkeita tai muita sijoituksia myy voitolla, voitoista pitdd maksaa veroa. Poik-

Myds poérssiyhtidista saatavista osingoista maksetaan veroa. Porssiosingosta 85 pro-
senttia on verotuksessa padomatuloa. 2 euron osingosta verotettavaa on siis 0,85 x 2 =
1,70 euroa, ja kun padomatuloveroprosentti (40 000 euroon asti) on 30 prosenttia, osin-
gosta menee veroa 0,3 x 1,70 = 0,51 euroa. Kahden euron osingosta j&a kateen 1,49
euroa.

Padomatulojen verotus on muuttunut Suomessa usein, ja muutoksia tapahtuu varmasti
jatkossakin. Lue lisda verotuksesta Porssisaation Sijoittajan vero-oppaasta.

TIVISTELMA:

B Myyntivoittoja verotetaan padomatulona.
B Padomatuloveroprosentti pienten pddomatulojen osalta on Suomessa
talla hetkella 30.
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KUINKA OSAKKEILLA TULLAAN MILJONAARIKSI?
MIKSI SE ON VAARA KYSYMYS?

SIJOITTAMINEN - OPAS UTELIAILLE kertoo osakesijoittamisen perusteet suoraan ja
saalimatta. Kuinka porssi toimii? Miten teen ensimmaisen osakekauppani? Mista tietaa,
onko osake halpa vai kallis?

Sijoittaminen on jarkevad oman talouden hoitoa. Sijoittaminen edellyttad saastamista.
Tama opas on tarkoitettu opettajille, opiskelijoille ja meille kaikille tavallisille ihmisille jotka
mietimme omaa talouttamme. Oppaan on kirjoittanut Pérssisaatiolle kirjailija ja talous-
toimittaja Karo Hamal&inen. Han itse aloitti osakesijoittamisen 12-vuotiaana.

VAROITUS:
oppaan lukeminen voi vaarantaa varattomuutesi!
Tutustu my6s muihin Porssisaation oppaisiin: Osakeopas, Sijoittajan vero-opas, Sijoit-

tajan korko-opas ja Sijoitusrahasto-opas. Lisatietoa niista |6ydat Porssis&ation Internet-
sivuilta. Oppaat ovat tilattavissa verkkokaupastamme.




