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Opinnaytetyon aiheena oli tutkia tilisdastajien ostokayttdytymistd. Tutkimuksessa
selvitettiin mitkd syyt ovat vaikuttaneet siihen, ettd varoja on pidetty tileilla pitkia
aikoja eikd niitd ole sijoitettu jarkevammin. Tutkimuksen idea syntyi tydssani
pankissa, kun huomasin ongelman joidenkin asiakkaiden varojen hoidossa.

Tutkimuksen teoriaosassa  perehdyttiin - ensimmaisenda  kuluttajan  korkean
sitoutumisen ostopaatosprosessiin. Siind kaytiin 1&pi kuluttajan ostopéatdsprosessi
kokonaisuudessaan. Toisessa o0siossa tutkittiin  péatoksentekoon vaikuttavia
taustatekijoitd. Seuraavaksi teoriaosassa tarkasteltiin sijoittamisen perusteita.
Viimeisessa paaluvussa esiteltiin eniten kdytetyt vaihtoehdot sijoittamisessa.

Tutkimusosa tehtiin kvalitatiivisena tutkimuksena, jossa haastateltiin viitta asiakasta.
Haastattelut tehtiin helmikuussa 2013. Kriteereind haastateltavilla oli varallisuuden
séilyttaminen tileilla pitkia aikoja. Tutkimuksessa haluttiin selvittdd miksi varoja ei
ole sijoitettu. Liséksi selvitettiin mitkd syyt vaikuttavat pé&atoksentekoon ja
minkalaista tietoa sijoittamisesta néilla asiakkailla on.

Tutkimustuloksista voitiin  péatelld, ettd tiedot sijoittamisesta ovat melko
puutteellisia. T&man vuoksi ei ole ollut rohkeutta sijoittaa ja tulosten mukaan myos
heidan oma kiinnostuksensa sijoittamiseen on vahaista.
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The topic for this thesis was to examine the buying behavior of account savers. The
purpose was to find out the reason for why these savers have not invested properly
their capital. These savings have been left to the account for long time. Idea for this
examination came from my daily job, | realized the problem with some customers’
financial situation.

In the first part of the theoretical part was to familiarize the high involvement con-
sumer buying process. It includes two parts, consumer buying process in full and the
second part was about the affect of environment and habits in decision making. Next
part of theoretical part examined the basics of investments. In the last chapter of the-
oretical part the mostly used possibilities in investment were introduced.

The thesis was carried out as qualitative research. Empirical part was made as an in-
terview examination and there were interviewed five customers. Interviews were
made in February 2013. Criteria for interviewees was those customers that have used
mostly only accounts for their savings for long period. In the interview wanted to
find out why these customers have not made any investments. | also wanted to find
out the reasons affecting decision making and what is the level of knowledge in in-
vestments.

The results tells that knowledge is quite inadequate. It seems that is the main reason
for why the interviewees have not invested. The second main reason was these cus-
tomers are not interested of investment.
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1 JOHDANTO

Tapaan asiakkaita paivittdin  tyosséni  sijoituspaallikkénd saastamiseen ja
sijoittamiseen liittyvissd ongelmissa. Suomalaisilla tilisadstdminen on verissg, se on
ollut suosituin muoto likvidille varallisuudelle. Vasta viime vuosikymmenind muiden
sijoitusmuotojen suosio on kasvanut. Tarjonnan puutteekin on toki osittain ollut

vaikuttamassa tahan.

Korkojen ollessa matalalla ja reaalituoton negatiivinen osa sééstéjistd haluaa silti
turvautua vain ja ainoastaan tiliratkaisuihin. Olisi tdysin perusteltua siirtda edes osa
varoista tuottoisampiin kohteisiin. Tama asia on kiinnostanut minua pitkaan ja haluan
etsia syitd syvemmaltd kayttaytymiseen seké etsid yhtenevaisyyksid néaiden ihmisten
valilta. Pelkka riskin karttaminen ei ole mielestéani riittdvé syy: matalallakin riskilla

on saavutettavissa kohtuullisia tuottoja ilman huonosti nukuttuja dita.

Lahdin purkamaan sijoituspaatosprosessia korkean sitoutuneisuuden ostoprosessin
kautta. Kéyn lapi ostopaatokseen vaikuttavia taustatekijoitd, jotka eniten vaikuttavat
ostopaatoksiimme. Teoria sisaltaa lisaksi sijoittamisen perusteita seka yleisimpien
sijoitusratkaisujen esittelyn: ratkaisut joiden kautta ensikertalaisetkin padsevat

helposti mukaan sijoittamisen maailmaan.



2 OSTOPROSESSI

2.1 Korkean sitoutuneisuuden kuluttajakayttdytyminen

Kotlerin mukaan korkean sitoutuneisuuden kuluttajakayttdytyminen siséltdd kolme
vaihetta. Ensin kuluttajalla on tietty uskomus tuotteeseen, toiseksi kuluttajalle
muodostuu asenteita tuotetta kohtaan ja kolmanneksi kuluttaja tekee paatdksen

syvallisen pohdinnan jélkeen. (Kotler 2003, 201)

Kyseessd on pitkd prosessi ennen ostopédatoksen tekoa. Mitka asiat vaikuttavat
ostopaatokseen? Esimerkiksi tiedonhankinta on aktiivisempaa ja harkinta on
pitempiaikaista kuin matalan sitoutuneisuuden ostoprosesseissa, joita tapahtuu
paivittain ilman suunnitelmaa. Kuluttajalla on tietty tunteisiin pohjautuva kuva ennen
tiedonhankintaa: sitten kuluttaja etsii tietoa ja tekee pitkdn harkinnan jélkeen
paatdksen ostosta.

Korkean sitoutuneisuuden voidaan olettaa toteutuvan, jos seuraavia asioita toteutuu:
tuotteen pitdd olla ostajalleen térked, ostajan tulee olla kiinnostunut tuotteesta
jatkuvasti, sisaltdd merkittdvia riskeja (mm. taloudelliset riskit), on tunteisiin
vaikuttava tai sisaltad "paasyn" tiettyyn statukseen, esim. Guccin huivi tai Mercedes
Benz. (Assael 1992, 29-35,196)

De Mooij méarittelee yleisesti kuluttajakéyttdytymisen seuraavasti: se on tutkimusta
miten ihmiset valitsevat, ostavat, kédyttavat tavaroita tai palveluita, tyydyttaékseen
tarpeensa tai toiveensa. Mééaritelmasséd kuluttajakayttdytyminen nahdaan prosessina
jossa vanhat asenteet, uusi opittu tieto seké& ostonjalkeiset kokemukset nitoutuvat
yhteen. (de Mooij 2011, 20)

Sijoituspédétoksen tekoa voidaan verrata tehtdvan hieman samoin kriteerein kuten
edelld on mainittu. Asiakkaalle on kertynyt varallisuutta, jolle tulee luoda
sijoitussuunnitelma ja tulevaisuuden suunnitelmien kanssa jarkevasti yhteensopiva
allokaatio. Suurimpana poikkeavuutena prosesseissa néen sen, ettd varsinaista
ongelmaa ei valttdmétta tiedosteta ennen kuin asiantuntijan kanssa on kayty l&pi

varallisuus ja suunnitelmat. Kiinnostus ostoon pitéa luoda, asiakas ei monesti ajattele



tarvitsevansa apua varallisuutensa hoidossa. Kun tama tarve on luotu, voidaan todeta,
ettd Assaelin mainitsemista asioista ainakin kaksi edellisisté toteutuu, taloudelliset
riskit ja huolenpito, ja tuote on tdmén jalkeen ostajalleen tarked. Pohjana teoriassa
kaytdn korkean sitoutuneisuuden ostopaatosprosessia ja siihen vaikuttavia

ostopéatoksen taustatekijoita.

2.2 Ostopadatdsprosessi

Kuluttajan ostopddtdés on jaettavissa seuraaviin viiteen osioon: ongelman
tiedostaminen, tiedon etsiminen, vaihtoehtojen arviointi, ostopaatos ja ostonjalkeinen
arviointi.

Monimutkaisessa ostopaatosprosessissa kuluttaja hakee tietoa laajemmin ja arvottaa
brandejd enemman kuin tavallisen ostoksen tehdessadn. Kyseinen prosessi syntyy,
kun ostajalla on korkea sitoutuneisuus tuotteeseen.  Monimutkaiseen
ostopaatosprosessin tuotteeseen siséltyy ainakin seuraavanlaisia ominaisuuksia:
korkea hinta, tuotteella on toiminnallisia riskeja, monimutkaiset tuotteet,
erikoistuotteet ja tuotteella on merkitysta ostajan egolle.

Monimutkaisessa ostopaatosprosessissa tdma kaava voidaan muodostaa tarkemmin
seuraavasti: kiinnostuksen ja tarpeen heradminen/herattaminen, tiedon tarkka
etsiminen ja vaihtoehtojen arviointi, brdndin arviointi, ostopa&tos ja ostonjalkeinen
arviointi. Kuluttajalla on alkuun tietynlainen uskomus, asenne ja késitys jostain
asiasta, ja tarvetta ei ehkd ole havaittu. Esimerkissa tarve tietokoneen hankintaan
herdd, kun opiskelija ei saa tehtya koulun koneella toitdan kirjaston sulkeutuessa
aikaisin. Taméa herattaa opiskelijalle tarpeen hankkia tietokone.

Kotler ja Amrstrong huomauttavat, ettd ostoprosessi alkaa aikaisemmin ja paattyy
paljon mydhemmin kuin itse ostotapahtuma. On tarkedd kiinnittdd huomiota koko
prosessiin, eikd vain itse ostotapahtumaan. Peter & Olson kuvaavat ostoprosessia
ongelmanratkaisuna. Kuluttajan halut ja ongelmat ovat pddmaarié, jotka halutaan
saavuttaa. (Peter & Olson 2002, 168; Kotler & Armstrong 1996, 162; Assael 1992,
35)

Tarpeen Tiedon Vaihtoehtojen Ostopéitds Ostonjilkeinen
herd@iminen &> etsiminen &> arviointi &> => arviointi

1 ! !

Palaute




Kuvio 1. Kuluttajan ostopaatdsprosessi (Assael 1992, 36; Kotler & Armstrong 1996,
162)

2.2.1 Tarpeen herdaminen

Tarpeen herdaminen eli ongelman tiedostaminen on vélttamatontd korkean
sitoutuneisuuden ostoprosessissa. Herate voi olla esimerkiksi mainos, kuva tai
ystavan tai myyjan suositus. Kuluttajan paatokseen vaikuttaa monia muuttujia, joista
muodostuu viitekehys, jonka sisalla toimitaan ja joka ohjaa ostoprosessia. Tahan
vaikuttavat siséiset ja ulkoiset vaikutteet sek& psykologiset tekijat. Sisaisia
vaikutteita ovat kuluttajan aikaisemmat kokemukset, kuluttajan piirteet (elamantyyli,
luonteenpiirteet) ja motiivi. Ulkoisia vaikutteita ovat ympariston vaikutus
(sosiaalinen luokka, ystavat, kulttuuri) ja aikaisemmat kokemukset tai uskomukset
tuotteesta. Psykologisia tekijoitd ovat muun muassa. uskomukset brandista ja
aikomus toimia.

Lovelock toteaa, ettd kuluttaja hankkii tavaroita ja palveluita ensisijaisesti tarpeiden
tyydyttdmiseksi. Motivoitunut kuluttaja toimii ja arvottaa kokemuksensa sen
perusteella mitka ennakko-odotukset olivat. (Lovelock 2001, 112; Assael 1992, 36-
43)

Mether ja H&malainen kertovat tarpeen olevan kaiken perusta, joka johtaa tahtoon
ostaa. Tarpeen tyydyttdminen tarkoittaa tiedostettuihin ja tiedostamattomiin
tarpeisiin liittyvien arvovarausten eli jannitteiden purkamista. Kotler ja Armstrong
kertovat tarpeen herddmisesté seuraavanlaisesti: ostaja huomaa tarpeen nykytilan ja
tavoitetilan valilla, ja haluaa p&asté tahén haluttuun tilanteeseen. Tarpeen herddminen
on siséinen tai ulkoinen. Tadma heréttdd halun tiedonhankintaan. Peter ja Olson taas
sanovat, ettd tarpeen herd&&minen on yksinkertaisesti nykytilan ja halutun tilan
muodostama Véli, joka halutaan tyydyttaa. (Peter & Olson 2002, 168-169; Mether &
Hamalainen 1994, 28-30; Kotler & Armstrong 1996 162-163)

Sijoitusneuvonnassa ongelman esiintuominen on monesti asiantuntijan tehtavé ja

nain tarpeen herddminen on ulkoinen kuluttajalle. Asiakas ei vélttamatta ole
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kiinnittdnyt huomiota varallisuuteensa allokaatioon. On tapauksia, joissa varoja on
voitu pitdd tuottamattomana tililld vuosia. Tarpeen heradminen, esimerkiksi
sijoitussuunnitelman rakentamisesta, tulee usein asiantuntijan toimesta: moni asiakas

ei valttamatta tiedosta etta varallisuutta tulisi hoitaa toisella tavalla.

2.2.2 Tiedon etsiminen

Tarpeen herddminen kéynnistdd automaattisesti tiedonhakuprosessin, millaisia
vaihtoehtoja on, mik& minulle on sopivin ja niin edelleen. Esimerkisséd Assael kuvaa
tietokoneen hankintaa ja siihen liittyvid ongelmia. Kuluttaja tutkii eri julkaisuja,
joissa vertaillaan koneiden ominaisuuksia. Sitten hén kokeilee eri malleja ja tekee
johtopaatokset mitd ominaisuuksia koneessa tulee olla. Esimerkiksi nappaimiston ja

nayton koko, muistin tilavuus ja hinta. (Assael 1992, 36)

Kuluttaja voi etsid tietoa eri lahteistd. N&itd ovat henkilokohtaiset l&hteet (perhe,
ystavét, naapurit, tyokaverit), kaupallisista ldhteista (esim. mainokset, myyjét,
esitteet), yleisista lahteista (massa/sosiaalinen media, muut julkaisut) ja kokemuksen

perusteella (oma kokemus, tuotteen kaytto). (Kotler & Armstrong 1996, 163)

Kotler méarittelee myds kaksi tasoa stimuloituneen kuluttajan tiedonhakuprosessiin.
Ensimmaiselld tasolla aktivoitunut kuluttaja muuttuu vastaanottavaisemmaksi
informaatiolle. Vasta toisella tasolla alkaa varsinainen aktiivinen tiedonhankinta:
soitot ystéville, materiaalien lukeminen tai yrityksessa kaynti lisdinformaation
hakemiseksi. (Kotler 2003, 204)

Kun tietoisuus varojen huonosta allokoinnista on herénnyt, sijoittaja aloittaa
tiedonker&d&misen eri sijoitusvaihtoehdoista. Se kédy usein asiantuntijan avustuksella,
varsinkin jos asiakkaalla on vain vdhan kokemusta ja tietdmystd sijoittamisesta.
Tassd vaiheessa keskustelussa on pdadséantoisesti asiakkaan tavoitteet varoille:
sijoitustavoitteet, aika ja riskinsietokyky. Varojen tulevaisuuden suunnitelma:
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esimerkiksi asunnon osto, iso remontti tai jossain tapauksissa ei ole mitdéan

varsinaista tavoitetta.

2.2.3 Vaihtoehtojen ja brandien arviointi

Seuraavaksi siirrytadn brandin arvottamiseen. Valintaan kuuluu merkittavasti myos
ominaisuuksien arviointi, esimerkiksi tietokoneen prosessorin nopeus tai naytén
kirkkaus. Myo6s hinta on osatekijd tassa vaiheessa. Kirjan esimerkissi ostaja paatyi
tiettyyn tuotteeseen, koska se tayttdd ostajan kriteerit ominaisuuksien osalta: hédn on
valmis maksamaan hieman enemman kunhan saa haluamansa ominaisuudet
tietokoneeseensa. (Assael 1992, 36-37)

Vaihtoehtojen arvioinnissa asiakas nékee tuotteen nippuna ominaisuuksia. Jokaisella
on omat painotuksensa tietyille ominaisuuksille. Erilaiset tuotteiden ominaisuudet
luovat asiakkaalle tietyn "oman nakdisen™ tuotteen, riippuen mitd han siind eniten
arvostaa. Liséksi asiakkaan kokemuksista syntyvd Dbréndin imago on
merkityksellinen tekij& padtosta tehdessd. Tdmé imago on syvélla mielessa ja ei ole
niin helposti muutettavissa. (Kotler & Armstrong 1996, 164-165)

Sijoittamisessa ei yleensa enéé tdssa vaiheessa tehda valintaa pankin vélilla. Valinta
prosessin tdssa vaiheessa painottuu eri ratkaisujen valilla. Edellisessd vaiheessa on
kayty l&pi tavoitteet ym. ja nyt tarkastellaan eri vaihtoehtoja jotka tdsmadvat

esimerkiksi sijoitusajan ja -tavoitteiden kanssa.

2.2.4 Ostopaatos

Ostopaatoksen synnyttya voi eteen tulla vield viivéstyksid. Tuotteen saatavuus Vvoi

olla huono esimerkiksi suuren menekin takia tai kuluttajan varat ovat vahissa
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hetkellisesti. Talloin ostaja ei kuitenkaan halua ostaa vaihtoehtoista tuotetta, koska ne
eivét taysin vastaa hédnen odotuksiaan. (Assael 1992, 37)

Ostopaatds on asiakkaan paétds eniten haluamastaan ratkaisusta. Ostoaikeen ja itse
oston vélissd vaikuttaa vield kaksi tekijad, jotka voivat tyrehdyttdd prosessin.
Ensimmaéisend toisten asenteet. Esimerkiksi puoliso kotona voi vield viime metreilla
vaikuttaa paatokseen ja muuttaa sitd. Toiseksi odottamattomat tilanteet, esimerkiksi
jonkin muun tuotteen hankinta voi vesittad nykyisen prosessin. (Kotler & Amrstrong,
1996, 165)

Tassa kohdassa sijoituspaatds on jo tehty. Viivastystd tulee lahinna siitd, onko
asiakas varma sijoittamisesta, vaikka asiat on jarkisyin perusteltu ja asiakas itsekin
sen mieltad. Kyseessa on usein iso p&&tos ja pohtiminen vie valilla aikaa, varsinkin
kokemattomalta sijoittajalta. Toiseksi jokin yllattdva hankinta, esimerkiksi auto, voi
viivastyttdaa  sijoituspdatoksen toteuttamista ja  prosessi  siirtyy yllattéden

alkupisteeseen.

2.2.5 Ostonjalkeinen arviointi

Ostonjalkeinen arviointi on osa ostoprosessia. Ostaja arvioi, miten omat odotukset
ovat tdyttyneet, ja onko hanelld Kiinnostusta ostaa kyseisen valmistajan tuotetta
jatkossakin. Olipa palaute negatiivista tai positiivista, se jad muistiin tuleviin

ostotilanteisiin ja mahdollisiin referensseihin. (Assael 1992, 37)

Ostonjalkeinen arviointi perustuu siihen, mitk& olivat odotukset l&ht6tilanteessa.
Asiakas ei valttamattd ole tyytyvéinen jos odotukset ovat olleet korkealla. Jos
odotukset ovat olleet alhaalla, tyytyvaisyys on helpommin saavutettavissa.
Ostonjalkeinen arviointi on tarked osa prosessia. Sen perusteella asiakas arvottaa
brandid uudelleen ja tekee tulevaisuudessa paatoksid uusien valintojen suhteen.
(Kotler & Armstrong 1996, 165-166)
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Sijoitusta arvioidessa tehd&&n usein liilan nopeita johtopadtoksia suoriutumisesta.
Pitkan aikavélin osakesijoitusta ei tule arvioida muutaman kuukauden tai viikon
suoriutumisen jalkeen. Kyseessd on pitka prosessi. Se lienee vaikein o0sio
sijoittamisessa varsinkin ensikertalaiselle. Sijoitus voi lyhyelld aikavalilla olla
tappiolla ja asiakas tekee liian hatikoityjé ratkaisuja. Ndissé tapauksissa asiakkaalla
on usein liian riskillisia sijoituksia omaan riskinsietokykyynsa nahden.

2.3 Ostopaatokseen vaikuttavat taustatekijat

Ostopaatds syntyy usein siis monien vaiheiden jalkeen. Prosessi on hieman erilainen
riippuen ostetaanko taysin uutta tuotetta vai lisdd jo aiemmin hankittua. Taustalla
ostopaatoksiin siséltyy usein sosiaalisia, psykologisia ja muita tekijoitd. Tavoitteista
muodostuvat ostopaatoskriteerit. Naihin kriteereihin vaikuttavat seuraavat tekijat:
paatdksentekoon osallistuvien tausta, elamantyylit, koulutus, aikaisemmat
kokemukset, informaation lahteet ja muistaminen ja havaintojen vé&ristyminen.
(Webster & Wind 1972, 80)

Assaelin mukaan taustatekijat jakautuvat seuraavanlaisesti: ulkoiset ja sisaiset
vaikutteet, kuluttajan kuva bréndistd ja tuotteesta. Ndma johtavat tilaan, jossa
kuluttaja on halukas ostamaan. Tama vaatii viel&d ns. kiihokkeelle altistumisen ja
kuluttaja tarvitsee vahvistuksen, esimerkiksi myyja klousaa kaupan. (Assael 1992 36-
43)
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Kuvio 2. Peterin ja Olsonin ndkemys vaikutteiden virrasta. (Peter & Olson 2002,
269)

2.3.1 Kulttuuri ja alakulttuuri

Kulttuuriset  tekijat ~muodostavat syvimman ja leveimman vaikutuksen
kuluttajakéyttaytymiseen. Kulttuuri on peruslahtékohta ihmisen kayttaytymiselle. Se
on opittua lapsen kasvaessa tietyssa yhteisossd. Perhe on tarkein kulttuurin ldhde ja
vaikuttaja. Kulttuuri luo pohjan kayttdytymiselle. Lansimaiseen kulttuuriin kuuluu
mm. vapaus, tehokkuus, terveys ja materialismi. (Kotler & Armstrong 1996, 144-
147)

Assaelin mukaan kaksi voimakkaimmin ostokadyttaytymiseen vaikuttavaa tekijaa ovat
kulttuuri ja sosiaalinen luokka. Kulttuuria ovat tavat, normit ja arvot joita yksild
oppii yhteisOstdadn. Tama ohjaa yksilon kayttaytymista yhteiséssa tiettyyn suuntaan.
Sosiaaliseen luokkaan vaikuttaa esimerkiksi asuinalue, tulotaso tai koulutus. Nama
vaikutteet tulevat niin sanotusti ulkopuolelta ja voidaan ndin mieltdd samantyylisiksi
vaikutteiksi. (Assael 1992, 319)
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Kotler ja Armstrong toteavat myos, ettd kulttuuri voidaan jakaa alakulttuureihin.
Naita ovat kansallisuudet, uskonnot, rodut ja maantieteelliset jakaumat. Alakulttuurit
muodostavat tarkeitd ryhmia markkinoinnin nakdvinkkelisté -esimerkiksi elékelaiset.
Peterin ja Olsonin mukaan alakulttuurit jakavat samat arvot ja uskomukset ja
muodostavat tarkeitd ryhmid yhteiskunnassa. Ryhmié voidaan jaotella seuraavasti:
ikd, uskonto, tulotaso, kansalaisuus, sukupuoli, koulutus tai asuinalue. Listaa voisi
jatkaa loputtomiin. Eri ryhmilla on tiettyj& odotuksia tuotteista ja ostokayttaytyminen
muodostuu sen mukaan. (Peter & Olson 2002, 323-326; Kotler & Armstrong 1996,
144-147)

2.3.2 Sosiaaliset tekijat

Kuluttajan sosiaaliset tekijat ovat esimerkiksi viiteryhmid, jotka voidaan jakaa
pienryhmiin, sosiaalisiin ryhmiin ja statukseen seka perheeseen. Pienryhmat voidaan
jakaa ensisijaisiin ja toissijaisiin ryhmiin. Ensijaisissa ryhmissa ollaan tekemisissa
usein vapaamuotoisesti ja toissijaisissa ryhmissa harvemmin mutta virallisemmin.
Ensisijaisia ryhmid ovat perhe, ystavat ja naapurit. Toissijaisia ovat esimerkiksi
uskonnolliset yhteisot tai muut ryhmittymat. Nama viiteryhmat vaikuttavat
kuluttajaan ainakin  kolmella tavalla: ne vaikuttavat kayttdytymiseen ja
elamantyyleihin, asenteisiin ja omakuvaan seka luovat yhdenmukaisuuspaineita.
Perhe vaikuttaa suuresti ostokayttaytymiseen ja sen vaikutus on hyvin vahva.
Varsinkin vaimon ja miehen vélill4. Suurten hankintojen ja ostosten vélilla padadytaan
usein yhteisymmarryksessa tehtyyn paatokseen tai puolisolla on ainakin suuri
vaikutus paatokseen. (Kotler & Armstrong 1996, 147-149)

Sijoitusratkaisuissa puolison mielipiteelld on monesti suuri rooli. Tdéma luo
melkoisen haasteen. Vaikka sijoitussuunnitelma on selked ja hyvin perusteltu,
puoliso voi omalla mielipiteelld&n deletoida sen. Olen yrittdnyt saada naissé
tilanteissa molemmat mukaan tapaamiseen. Yllattdvan usein asiat ovat jaaneet
samoille teille kuin ovat olleet aikaisemmin. Asiakkaalle rakennettu

sijoitussuunnitelman toteutus on kariutunut muista kuin jarkisyisté.
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Ihmisen asema eri ryhmissa voidaan jakaa seka rooleiksi etta statuksiksi. Esimerkiksi
rooleja voi samanaikaisesti olla tytar ja vaimo, status voi olla asiakkuuspééallikko
ty6paikalla ja puheenjohtaja jossain yhdistyksessd. Naisté positioista ihminen saa eri
tavalla vaikutteita kuluttajakayttaytymiseen. Eri sosiaaliluokissa kulutetaan eri
tavoin. Naitd sosiaalisia kerrostumia voidaan havaita koulutuksen, ammatin ja
asuinpaikan yhdistelmina. Pelkét tuloerot eivét riita tahan. Yhtenevaisyyksié voidaan

nahda saman sosiaaliluokan huonekaluissa, autoissa tai vaatteissa.

Solomon ym. toteavat sosiaalisen luokkajaon kaksi tarkeintd osaa olevan asuinalue ja
tulotaso.  Seuraavana  ostopadtOkseen  vaikuttava sosiaalinen  tekija on

koulutuksellinen tausta.

Sosiaalinen luokka voidaan jakaa Peterin & Olssonin mukaan tasoihin. Vaikuttavat
tekijat ovat esimerkiksi koulutus, suvun historia, osallistuminen yhteiskuntaan,
kulttuuriset taustat ja hyvéaksynta tiettyyn ryhmaan. (Kotler & Armstrong 1996 147-
150; Solomon, Bamossy & Askegaard 1999, 337; Peter & Olson 2002, 341)

2.3.3 Psykologiset tekijat

Nelja tarkeintda kuluttajan ostokayttdytymistd ohjaavat psykologista tekijaa ovat

havaitseminen, motiivit, oppiminen ja uskomukset/asenteet.

Kuluttajalle syntyy tarve hankkia jokin tuote. Tarve itsessdan ei aina ole tarpeeksi
vahva ajuri, mutta muodostuessaan tarpeeksi intensiiviseksi synnyttdd motiivin

ostoon, ja kuluttaja toimii saadakseen tyydytyksen. (Kotler & Armstrong, 1996, 154)

Maslowin tarvehierarkia muodostuu viidestd tasosta jonka mukaan motiivit
muodostuvat. Tasot ovat fysiologiset tarpeet (ndlkd, seksuaalisuus, jano),
turvallisuuden tarpeet (perhe, tyd, terveys) sosiaalisuuden tarpeet (ystavét,
yhteenkuuluvuus), omanarvontunto (itseluottamus, saavutukset) ja korkeimmalla
itsensd toteuttamisen tarpeet. Ihminen tdyttdd ensin alimmat tasot, perustarpeet, ja

tdman jalkeen siirrytddn ylemmas pyramidissa. (Maslow 1970, 82-104)
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Sijoitustoiminnassa toimitaan paasaantoisesti kahdella korkeimmailla tasolla. Osa
voi mieltdd sen ylimmélle tasolle, osa toiseksi ylimmalle. Toisaalta kyseessé on
turvallisuuteen liittyvéa tekija, jolloin asia voidaan mieltdd myds alemmille tasoille.

Mielestani maarittely on yksilokohtaista tdman osalta, ja rajat ovat hailyvia.

N\

Itsensd toteuttamisen
tarpeet
y 4 h Y
N\

\

AN

Fysiologiset tarpee

Kuvio 3. Maslowin tarvehierarkian tasot. (Maslow 1970, 82-104)

Motivoitunut kuluttaja on valmis toimimaan. Se miten kuluttaja toimii, riippuu miten
han on havainnoinut. Havaitseminen on yksilokohtaista, aistimme asiat eritavoin.
Ihmiset luovat erilaisia mielikuvia kolmen havaintoprosessin vuoksi: valikoivan
huomioinnin, valikoivan havainnon vaaristyman ja valikoivan muistamisen takia.
Kuluttaja esimerkiksi poimii valikoidusti vain informaatiota joka vahvistaa heidéan

uskomuksiaan ja asenteitaan. (Kotler & Armstrong 1996, 156-157)

Vééristyneisiin havaintoihin térmaa lahes paivittéin tydssani. Asiakkaiden ké&sitykset
ovat vadristyneitd asenteiden ja tiedonpuutten vuoksi. lhmiset luovat kasityksia

omien havaintojensa pohjalta joskus perusteettomasti ja ndité voi olla vaikea korjata.

Ihminen oppii toimiessaan. Oppiminen on muutoksia toiminnassa kokemuksen
kautta. Teoreetikot sanovat, ettd suurin osa ihmisen kayttaytymistd on opittua.
Oppimista tapahtuu darsykkeiden, vihjeiden, reaktioiden ja vahvistuksen

vaikutuksesta. Arsyke on jokin ostettava tuote, joka muuttuu tarpeesta motiiviksi
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arsykkeen ollessa tarpeeksi vahva.Vihjeet ovat pienid arsykkeitd, ne ohjaavat miten
ja missd ihminen toimii. Jos oston jélkeiset tuntemukset ja kokemukset ovat
positiivisia, ne voivat muuttua yleistykseksi, uskomukseksi esimerkiksi merkkié tai
tuotetta kohtaan. (Kotler & Armstrong 1996, 154-157)

Uskomus on ihmisen ajatus jostakin asiasta. Uskomukset nojaavat joko tietoon,
mielipiteeseen tai uskoon. Se voi joko olla emotionaalinen tai ei. Asenne on pysyva
negatiivinen tai positiivinen arvio, emotionaalinen tunne tai taipumus jotain kohtaan.
Asenteita on yleensd vaikea muuttaa, ne ovat melko pysyvid. Asenteita on lahes
kaikkea kohtaan, niin uskontoja kuin musiikkiakin kohtaan. (Kotler & Armstrong
1996, 154-159)

Peterin ja Olssonin mukaan psykologisia tekijoitd on kaksi, makro- ja
mikroymparistot. Makroympéristd koostuu suurista ihmisjoukoista ja se on
jaettavissa kolmeen osaan: kulttuuriin, alakulttuuriin ja sosiaaliseen luokkaan. Nailla
on merkittdva vaikutus arvoihin, uskomuksiin, asenteisiin, tunteisiin ja
kayttaytymiseen kyseisissa viiteryhmissa. Mikroymparisto pitéa sisallaan pienemmat
ryhmat, kasvokkain kayty kanssakdyminen. Téllaisia ryhmié& ovat perhe tai muut
pienet viiteryhmat. Téallaisten suorien vaikutusten merkitys kuluttajan tuntemuksiin ja
tietoihin on vahva. (Peter & Olsson 2002, 268)

2.3.4 Henkilokohtaiset tekijat

Henkilokohtaiset tekijat ovat tirkedssa osassa méarittelemassé ostokayttaytymista.
Niitd ovat demografiset tekijat ja personallisuus. Demografisia tekijoitd ovat

henkilon ikd, elamankaaren vaihe, taloudellinen tilanne, eldmantavat ja niin edelleen.

lIan myoté kuluttajan maku muuttuu esimerkiksi vaatteiden tai huonekalujen suhteen.
Ostokayttaytyminen muokkaantuu myos missé vaiheessa koti, "pesd”, on. Karkeasti
voidaan jakaa nuoriin sinkkuihin, nuoriin pareihin, naimisissa oleviin pareihin joilla
nuoria lapsia, parit joilla vanhempia lapsia, idkkddmmat parit ja niin edelleen. Listaa
voidaan jatkaa loputtomiin ja esim. uusioperheet voidaan laskea yhdeksi ryhméksi.



19

Ammatti vaikuttaa ostokédyttdytymiseen. Tydmiehen tai johtavassa asemassa olevan
henkilon ostokéyttdymisen vélill& on usein eroja esimerkiksi vaatteissa joita ostetaan.
Taloudellinen tilanne on myds merkityksellinen tekijd. Tulot, s&&nndllisyys ja
varallisuus sek& sadstdmisaste vaikuttavat hankintoihin. Taloudellisella tilanteella
voidaan tarkoittaa myos koko talouden tilaa ja sen vaikutusta ostokdyttaytymiseen
laajemmin.

Eldmantyyli heijastuu  ihmisen aktiviteeteistd, kiinnostuksen kohteista ja
mielipiteistd. Saman sosiaaliluokan tai ammatin ihmiset voivat kéayttaytya taysin
erilaisesti. Eldamantyyli-luokittelua voidaan kayttdd varovaisesti, moni kuluttaja
kuuluu moneen elamantaparyhméén, ei ole helppoa tehda luokittelua tdman pohjalta.

Persoonallisuus vaikuttaa jokaisen ostokayttdytymiseen. Persoonallisuus heijastuu
jokaisen  yksilokohtaisista,  jatkuvista  tavoista  reagoida  ympéristoon.
Persoonallisuutta kuvaavia termeja ovat esimerkiksi itseluottava, aggressiivinen,

sosiaalinen, sopeutuva tai itsendinen. (Kotler & Armstrong 1996, 150-154)

Peterin ja Olssonin mukaan eldménvaiheet voidaan nykyaén jakaa noin 13 eri
vaiheeseen. Ennen selvittiin huomattavasti véhemméllg, koska elinkaari oli melko
vakiintunut, esimerkiksi uusioperheité ei ollut juurikaan. Nama vaiheet muokkaavat
kuluttajan kayttaytymistd huomattavasti. (Peter & Olsson 2002, 366-367)

3 SIUOITTAMISEN PERUSTA

Kotitalouksille kertyy usein varallisuutta, jota ei haluta kayttaa valittomasti. Tallgin
on mietittdvd miten varat sijoittaisi mahdollisimman jarkevéasti. Sijoittaminen
hytdyntdd sijoittajaa mahdollisen tuoton muodossa ja toisaalta antaa toiselle
osapuolelle rahaa kaytettavaksi. (Tikkanen & Vartia 2009, 42)
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3.1 Rahan aika-arvo ja reaalituotto

Pitk&aikaisissa, vahén tuottavissa sijoituksissa rahan arvo ei pysy inflaation takia
samana. Sadalla eurolla tan&&n on parempi ostovoima kuin sadalla eurolla
kymmenen vuoden pééstd. Siksi sijoittajan vahimmaistuottovaatimuksena tulee olla

aina sijoituspadoman reaaliarvon sdilyminen. (Andersson & Tuhkanen 2004, 27)

Rahalla sanotaan olevan aika-arvo, joka johtuu kolmesta tekijasta: kulutuksen
lykkaaminen, inflaatio ja riski. lhmisten ajatellaan saavan hyotyd kulutuksesta ja
kulutuksen lykk&amisesta vaaditaan korvaus. Kulutuksen lykkaamisen lisaksi
kuluttajat haluavat korvauksen varojensa ostovoiman heikkenemisestd. Riskilla
tarkoitetaan tassa tapauksessa riskia tulevien kassavirtojen epdvarmuudesta, tuosta

epavarmuudesta on jo tdnaan saatava korvaus. (Knupfer & Puttonen 2007, 70)

3.2 Tuotto

Sijoituskohteen tuotto muodostuu sijoituksen arvonnoususta ja sijoitusperiodin
aikana mahdollisesti saaduista maksuista, joihin sijoittajan omistama sijoitus
oikeuttaa. Esimerkiksi kiinteiston tuotto muodostuu Kiinteiston arvonnoususta ja
nettovuokratuloista ja vastaavasti osakkeen tuotto arvonnoususta ja saaduista
osingoista. Eri sijoituskohteiden tuotot poikkeavat toisistaan huomattavasti.
Tuottoerot tulevat esiin kun tarkastellaan tuottoja vuosikymmenien pituisella
aikajaksolla. Osakesijoitukset ovat tuottaneet huomattavasti enemman kuin
korkosijoitukset. Huonoin tuotto on ollut rahamarkkinasijoituksissa. (Kallunki,
Martikainen & Niemeld 2002, 25-27)

Moni sokeutuu suurista tuotto-odotuksista ja unohtaa, ettd tuotto ja riski kavelevét
kési k&dessd. Sellaista yhdistelmad kuin korkea tuotto ja matala riski ei ole

olemassakaan. (Lindstrom & Lindstrom 2011, 51)
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3.3 Hajauttaminen, riski ja portfolioteoria

Sijoituksia voidaan hajauttaa monella eri tavalla. Hajautusta voi olla
sijoituskohteiden kesken (osakkeet, joukkolainat tai kiinteist6t), ajallinen hajautus
jolloin liikaa maksamisen riski pienenee, toimialahajautus osakemarkkinoilla tai
maantieteellinen hajautus maiden ja maanosien kesken. (Lindstrom & Lindstrom
2011, 55)

Saario jakaa osakkeiden riskin kahteen osaan. Osa riskista on mitattavissa tilastollisin
menetelmin, osaa emme voi tietdd. Téllaisia syitd ovat esimerkiksi sota tai
luonnonmullistukset. Mitattavaa riskid voidaan hajauttaa sijoittamalla varat
kohteisiin joiden keskindinen riippuvuus on alhainen. Hajautus on olematon jos
sijoitetaan kymmeneen tietotekniikka-alan yhtioon. Saman toimialan yritykset
kulkevat markkinoilla pdasaantoisesti samaan suuntaan keskenaén. (Saario 2005, 87-
88)

Puttonen ja Kivisaari kirjoittivat jo vuonna 1998: "Kun osakkeiden tuotot ovat taysin
toisistaan riippumattomia, sattuu salkussa silloin talldin niin, ettd toisen osakkeen
tuottaessa tappiota, toinen tuottaa voittoa. Joskus osat vaihtuvat. Lopputuloksena
koko salkun arvo heiluu vdahemman kuin yksittdisen osakkeen. Hajauttaminen
pienentaa siis riskia tuotto-odotuksen pysyessa samana.” (Puttonen & Kivisaari 1998,
47)

Yksi nakemys, moderni portfolioteoria, on niin keskeinen, etta silla on nykyisin laaja
kannatus Wall Streetilld. Muut ndkemykset ovat hieman kiistanalaisia.
Portfolioteoria pureutuu syvemmin osakemarkkinan riskiin. Systemaattinen riski,
jota kutsutaan myods markkinariskiksi, tarkoittaa osakkeiden reaktioita yleisiin
markkinareaktioihin. Osa osakkeista reagoi voimakkaammin, osa rauhallisemmin
markkinaheilahduksiin. Tat4 riskia ei voida poistaa hajauttammalla. Koska kaikki
osakkeet liikkuvat enemmaén tai vdhemman samaan suuntaan, hyvinkin hajautetut

osakesalkut ovat silti riskipitoisia.

Epasystemaattinen riski on sellaista vaihtelua osakkeiden hinnoissa, joka muodostuu

yksittéiselle yhtidille ominaisista tekijoista. Téallaiseen vaihteluun liittyva riski on
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juuri sellaista, mihin hajautuksella voidaan vaikuttaa. Koko portfolioteorian
keskeinen ajatus on, ettd sikali kuin osakkeet eivat kulje samaan suuntaan aina,
yksittdisen arvopaperin tuotto kompensoituu tuottojen vastakkaissuuntaisella
vaihtelulla. (Malkiel 2008, 186, 203-204)

Kallunkin, Martikaisen & Niemeldn mukaan sijoittaja voi pienentdd sijoitukseensa
liittyvaa riskid muodostamalla portfolioita eli sijoitussalkkuja hajauttamalla useisiin
sijoituskohteisiin kuten osakkeisiin, joukkolainoihin tai kiinteistdihin. Riskia
pienennetddn edelleen hajauttamalla kussakin sijoituskohteessa useampaan
sijoituskohteeseen. (Kallunki, Martikainen & Niemel& 2002, 61)

Hajauttamalla saadaan pienennettyd riskia ilmaiseksi. Se on monelle tuntematon
késite, mutta kuitenkin yksi merkittdvimmista asioista sijoittamisessa korkoa korolle
efektin kanssa. Esimerkiksi sijoittamalla osakkeisiin ja korkoihin, joiden kesken

vallitsee negatiivinen korrelaatio, saadaan hyvé hajautus portfoliossa.

3.4 Sijoitussuunnitelma, oma riskinsietokyky, asiantuntijuus ja allokointi

Sijoitussuunnitelmassa esitetaan sijoitustavoitteet, sijoitusajan pituus, tuottotavoitteet
ja sijoituskohteet. Yksityishenkilon sijoitussuunnitelman tulisi perustua nykyiseen
elaméntilanteeseen ja varallisuuden nykytilaan; paljonko varallisuutta on, milloin
varoja tarvitaan johonkin hankintaan tai paljonko nettovarallisuus on. (Andersson &
Tuhkanen 2004, 16-17)

Selkeiden tavoitteiden madrittdminen on prosessin 0sa, jonka lilan monet ohittavat ja
seuraukset ovat katastrofaaliset. Aluksi pitdd paattad paljonko riskid on valmis
ottamaan. Huomattavia sijoitustuottoja voidaan saavuttaa vain huomattavan
riskinoton kustannuksella. Jokaisen tulee maéaritelld itselleen sopiva suhde
riskillisempiin sijoituksiin menettamatta yduniaan. (Malkiel 2006, 300)
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Sijoittajan kannattaa k&yttad paljon aikaa allokointipaatosta tehdessaan. Allokointi on
erittdin henkilokohtaista. Se riippuu jokaisen omasta taloudellisesta tilanteesta,
sijoitustoiminnan  tarkoituksesta, sijoittajan  i&std, tuottovaatimuksesta ja
riskinsietokyvysta.  Allokaatiopaatostd  tehdessdaan  tulee  pohtia  mihin

omaisuusluokkiin haluaa sijoittaa. (Lindstrom & Lindstrom 2011, 60)

Asiakas odottaa myyjéorganisaatiolta sekd asiantuntijaa etta vuorovaikutustilanteet
hallitsevaa, empaattista, asiakasta ymmartdvdd ja palvelevaa myyjaa.
Asiantuntijuuden ilmaiseminen/vélittdminen vastapuolelle edellyttdvat myyjalta
tietynasteista sosiaalista lahjakkuutta. Hyvien vuorovaikutustaitojen merkitys
korostuu asiantuntijapalveluiden  markkinoinnissa. Asiakkaan luottamuksen
saavuttaminen edellyttdd, ettd myyja osaa asiansa ja on vakuuttava. (Vahvaselka
2004, 19-21)

Sijoitussuunnitelman tekeminen on tarked o0sa oman tavoiteasemoinnin
suunnittelussa. Jos et itse pysty tarkalleen maarittdmaan omaa riskinsietokykyaési tai
tavoitetasojasi, asiantuntijan tehtédva on auttaa maarittdmisessé kaikilta osin. Kattava
haastattelu auttaa asiantuntijaa tunnistamaan asiakkaan tarpeet. Asiansa o0saava
sijoitusasiantuntija osaa antaa tilanteeseen sopivat suositukset. Seuraavassa 0siossa

on kayty tarkemmin lapi portfolion rakentamiseen yleisimmin kaytettyja ratkaisuja.

4 PORTFOLION RAKENTAMISEN VALINEET

4.1 Osakkeet

Osuus yhtion osakep&ddomasta, joka koostuu samanarvoisista osakkeista. Osake
tuottaa oikeuden yhtion voitonjakoon. (Sipila 1990, 71)
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Puttonen ja Kivisaari huomauttavat, ettd kun ostat osakkeen, ostat palan yritysta. Kun
yrityksell& menee hyvin my0s sind saat siitd hyotyd, kun huonosti saatat havita rahaa
kurssilaskun muodossa tai yritys maksaakin pienempéaé osinkoa tai ei lainkaan.
Lindstromit toteavat, ettd osakkeen tuotto maaraytyy kahden keskeisen tekijan
perusteella: ostohetken osinkotuotto seka liiketuloksen ja osingon kasvuvauhti.
Saario kirjoittaa "porssiraamatussa” seuraavasti: "Menestys piilee aikatekijassa, on
keskeistda ymmartad, miten huikeasti korkoa korolle- tekija kasvattaa parempi- ja
heikompituottoisten sijoitusten eroja.” (Saario 2000, 18; Lindstrém & Lindstrom
2011 80-81; Puttonen & Kivisaari 1998, 60-61)

Arvosijoittaja pyrkii osakkeita valitessaan ajattelemaan yritysostajan tavoin. Han ei
osta osakkeita vaan palan yritystd. On ensiarvoisen tarkead, ettd ostettavan yrityksen
hinta on mahdollisimman edullinen, se madaltaa yritysostoon liittyv&a riskia.
(Lindstrém, 2007, 20)

Osakkeen arvo maaraytyy yrityksen ennakoidun tulevan taloudellisen menestyksen
ja siihen liittyvan riskin perusteella. Taloudellista menestystda mitataan eri
arvonmadrityksissa  hieman eri  tavoin, kuten vapaalla  kassavirralla.
Arvostuskertoimet ovat yleisesti kayttetyja arvonmaarityskeinoja. Arvostuskertoimet
voivat olla suhteutettuja esimerkiksi tulokseen tai tasesubstanssiin. (Kallunki &
Niemeld 2012, 17, 189-204)

Osakeostojen ajoituksella on siis merkitystd, se vaikuttaa tulevaisuuden tuottoihin.
Myos laskelmat yrityksen arvostuksesta ovat tarkeitd, maksettava hinta on merkittava
tekija tulevaisuuden menestykselle. Yrityksen arvostusta voidaan mééritelld
esimerkiksi tulos- tai taseperusteisilla tunnusluvuilla. En kuitenkaan ala kdymaan
tarkemmin l&pi arvostusmittareita ja laskelmointia tai muuta aiheeseen liittyvaa:
vaikka ne ovat hyvin oleellinen osa osakesijoittamista, tima ei ole kuitenkaan

oleellisinta tasséa tutkimuksessa.
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4.2 Rahamarkkinatodistukset ja joukkovelkakirjalainat

Rahamarkkinat ovat enintd&dn vuoden mittaisten sijoitusten ja luottojen markkinat,
joilla liikkeeseenlaskijat hakevat rahoitusta. Rahamarkkinatodistukset jakautuvat
jalkimarkkinakelpoisiin ja ei-jalkimarkkinakelpoisiin. Ensiksi mainitut ovat ns.
nollakuponkikorkoisia, joissa tuotto muodostuu hankintahinnan ja nimellisarvon
erosta. Ei-jalkimarkkinakelpoisten rahamarkkinatodistusten tuotto muodostuu
kiinteasta juoksuajasta ja kiintedstd korosta. Rahamarkkinavelkakirjaa ei voi myyda
pois ennen juoksuaikaa, joten sijoittajan tulisi saada niistd hieman parempaa tuottoa

kuin vastaavasta pankin sijoitustodistuksesta. (Tuhkanen 2006, 103-104)

Joukkovelkakirjalainat eli joukkolainat jakautuvat samansisaltoisiin velkakirjoihin
useille haltijoille. Joukkovelkakirjoilla haetaan pitkéaikaista rahoitusta, juoksuaika
vahintdan yksi vuosi. Markkinoilla on my6s ns. perpetuaalilainoja joiden juoksuaika
on paattyméton. Kiintedkorkoisessa lainassa kassavirta on maéritelty erépéivaan asti.
Puhutaan joukkolainan nimelliskorosta eli ns. kuponkikorosta. Hinta ja tuotto
muodostuvat jalkimarkkinoilla. Velkakirjan hintaan vaikuttavat esimerkiksi inflaatio-
odotukset eli korkotaso ja velallisen luottoriskiin kohdistuneet muutokset. Hinta ja
tuotto liikkuvat aina vastakkaiseen suuntaan. Arvonmuutoksilla voi olla merkittéava
vaikutus ndiden tuotoissa. Joukkolainan arvonmuutoksilla ei ole merkitystd, jos
joukkolaina pidetaan erapéivaan asti. (Tuhkanen 2006, 115, 131-135)

Tarkasteltaessa markkinaa pitkall4 aikavalill&4 voidaan todeta, ettd joukkolainoilla on
negatiivinen Kkorrelaatio osakemarkkinaan: yhdistamalla osakesijoituksia ja
joukkolainoja portfolioon, saadaan helposti pienennettyd systemaattista riskia. Se on
erittdin tarkedd huomata. Esimerkiksi yhdistelmarahastoissa on mukana seka
osakkeita ettd joukkolainoja. Ne ovat helppoja, valmiita paketteja joissa tama

hajautus on kunnossa.
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4.3 Sijoitusrahastot

Sijoitusrahastolla  tarkoitetaan  osakkeista, korkoinstrumenteista ja  muista
arvopapereista koostuvaa salkkua, jonka omistavat siihen sijoittaneet yksityiset
henkil6t tai vaikkapa yritykset ja yhteisot. Sijoitusrahasto on useiden sijoittajien
muodostama kollektiivinen instituutio, joka tarjoaa siihen sijoittaneille suuren
sijoittajan kustannustehokkuuden ja asiantuntemuksen. Periaate on yksinkertainen,
kerétadn varat yhteen ja sijoitetaan eri arvopapereihin. Rahastoilla on saénnot, joista
selvidd mink& tyyppinen rahasto on kyseessa ja millaista sijoituspolitiikkaa se
kayttdd. Kehittyvien markkinoiden rahastot tarjoavat erinomaisen esimerkin siita,
miten tehokkaita rahastot ovat. Sijoittamalla itse esimerkiksi suoraan venaldisiin tai
kiinalaisiin osakkeisiin, kulut nousevat korkeiksi, ja tdman tyylisen osakesalkun
hallinta on hyvin ty6lastad. (Puttonen & Repo 2006, 29-30, 172)

Sijoitusrahastojen suurimmat hyddyt ovat riskien hajautus, hyva likviditeetti ja saat
samalla asiantuntevan salkunhoitajan. Tamé tekee rahastosijoittamisesta helppoa, ja

lisaksi saastat kaupankayntikuluissa huomattavasti varsinkin pienilla summilla.

4.3.1 Osakerahastot

Osakerahastot sijoittavat nimensd mukaan osakkeisiin. Rahaston varat sijoitetaan
useisiin eri kohteisiin, saat automaattisesti hajautuksen pienillakin summilla
aloittaessasi. Ja jo edelld mainittu kansainvélinen hajautus on helppoa rahastojen
kautta.

Madritelmia erilaisista  osakerahastoista ovat esimerkiksi maantieteellisen
hajautuksen, tietyn toimialan tai tietyn kokoluokan yrityksien mukaan. On olemassa
ns aktiivisia ja passiivisia osakerahastoja. Passiiviset seuraavat tiettyd indeksié ja
aktiiviset yrittavat paihittdd vertailuindeksinsa ottamalla omaa nakemystda mukaan
sijoitustoimintaansa. (Puttonen & Repo 2006, 64-67, 102-105)
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4.3.2 Korkorahastot

Korkorahastot sijoittavat korkoinstrumentteihin. Ne ovat erinomainen keino paasté
mukaan joukkolainamarkkinoille. Paasaantoisesti ne luokitellaan joko lyhyisiin tai
pitkiin korkorahastoihin korkopapereiden juoksuajan mukaan. Alle vuoden pituisista
papereista koostuvat ovat lyhyen koron rahastoja ja taas yli vuoden pituisista pitkan
koron rahastoja. Jaottelu voidaan myds tehda velallisen mukaan: on olemassa yritys-,
valtion- tai vaikkapa high yield korkorahastoja. High yield sijoittaa korkeamman
luottoriskin yrityksiin. Yleisesti pitkdn koron tuotto on parempaa mutta lyhyen koron
vakaampaa. On myo6s keskipitkien korkojen rahastoja, joissa on sekd lyhyita etta
pitkia korkoja. Naissa yhdistyy lyhyiden korkojen vakaus ja pitkien tuottopotentiaali.
Korkorahastoja on iso kirjo, jokaisella on oma sijoitustavoitteensa ja tyylinsa.
Tarkemmat tiedot 10ytyvét aina rahastoesitteista. (Tuhkanen 2006, 191-207)

Korkorahastot ovat olleet hyvin suosittuja ja tuottoisia vaihtoehtoja
rahamarkkinakorkojen ollessa alhaalla viime wvuodet. Myos volatiliteetti- eli
arvonvaihtelujen heilunta keskiarvosta- on alhaisempi kuin osakerahastoissa. Ne ovat
olleet monelle oiva valinta tilid vastaavaksi tuotteeksi markkinoilla vallitsevassa

alhaisessa korkoymparistossa.

4.3.3 Yhdistelmérahastot

Yhdistelmarahastot sijoittavat sekd osakkeisiin ettd korkoa tuottaviin kohteisiin.
Sijoitusten painopistettd voidaan muuttaa haluttuun suuntaan. Sijoitusten painoarvot
ja vaihteluvalit ovat rahastokohtaisia ja ilmoitetaan erikseen rahastoesitteessa.
(Puttonen & Repo 2006, 65)

Yhdistelmérahastojen kirjo on hyvin suuri, eri rahastojen tuottoja ei voi verrata
toisiinsa. Rahastoilla on kullakin tietty perusjakauma osake- ja korkosijoitusten
kesken. Perusjakaumasta  lahtien  salkunhoitaja  pyrkii painottamaan
markkinandkemyksen mukaan painotuksia, esim. osakekurssien noustessa painoa

siirretd&n korkopuolelta osakepuolelle. (Andersson & Tuhkanen 2004, 312)
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Esimerkkind ote kansainvalisestikin hyvin menestyneen Sampo Kompassi 25
séannoistd: "Korkopohjaisten sijoitusten osuus rahaston varoista voi vaihdella valilla
50-100 prosenttia ja osakepohjaisten sijoitusten osuus rahaston varoista voi vaihdella
valilla 0-50 prosenttia.” Vastaavasti Sampo Kompassi 50 voi jakaa varansa
korkopohjaisten sijoitusten paino vaihteluvalilla 25-75 prosenttia ja osakepaino
vaihteluvalilla 25-75 prosenttia. (Danske Invest, 2013)

Yhdistelmarahastojen yksi vahvuuksista piilee juuri tdssd ominaisuudessa.
Salkunhoitajalla on mahdollisuus allokoida varoja korkojen ja osakkeiden kesken
melko isolla vaihteluvalilld. Tdman vuoksi isommatkin kertasijoitukset voidaan tehda
suoraan kyseiseen rahastoon. Oikeaoppinen hajautus on hoidettu salkunhoitotiimin
ammattitaidolla ja asiantuntemuksella. Toinen tarkea argumentti
yhdistelmérahastojen puolesta, kuten aiemmin todettua, on hajautus osakkeiden ja
korkojen kesken: ndin saadaan hajautettua systemaattista riskia.

4.3.4 Erikoisrahastot

Erikoisrahastoja ovat esimerkiksi hedge- ja vipurahastot. Hedget ottavat nakemysté
my0s kurssilaskun puolesta ja toimivat absoluuttisen tuoton rahastoina, pyrkivét
tekemdan tuottoa markkinatilanteesta riippumatta. Vipurahastot taas kéyttavat
johdannaisia mukana sijoitustoiminnassa optimoidakseen nédkemyksensd mukaisen
tuoton. (Puttonen & Repo 2006, 68-69)

Hedget ovat vahemmadan kaytetty sijoituskohde Suomessa. Johdannaisia taas
kéytetddn sijoitusrahastoissa melko yleisestikin.  Erikoisrahastoja ovat myds
esimerkiksi raaka-aineisiin sijoittavat rahastot. Kohde-etuutena voi olla esimerkiksi
kulta.

4.4 Padomaturvatut sijoitusratkaisut eli indeksilainat

Indeksilainoja on lukuisia erilaisia. Padsaantoisesti niissd on tuotto-osuus, joka

koostuu yleensd johonkin tiettyyn markkinaan sijoittavasta korista, joka koostuu
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yleensd johdannaisista. Sijoituskohde voi myds olla jokin teema, esimerkiksi
energiayrityksisté tehty globaali salkku. Toinen osa sijoituksesta on turvaava 0sa,
joka on sijoitettu joukkovelkakirjoihin. Monesti indeksilainat ovat viisivuotisia.
Sijoituksen ideana on maksaa takaisin maaréajan kuluttua ainakin sijoitettu padoma
rilppumatta miten tuottava osa on markkinoilla parjannyt. (Puttonen & Repo 2006,
169-170)

4.5 Kiinteistot ja metsa

Kiinteistosijoittaminen on térked sijoitustoiminnan muoto, jo pelkastadan siksi ettd
suurin osa suomalaisista sijoittaa merkittdvan osa tuloistaan asumiseen. Perinteisesti
Kiinteistosijoittamista on pidetty vakaana ja suhteellisen turvallisena sijoitusmuotona,
koska se tarjoaa vakaita vuokratuottoja ja kohtuullisen inflaatiosuojan. Tuotto-riski
mittarilla laskettuna Kiinteistot asettuvat osakkeiden ja joukkovelkakirjojen valiin.
Kiinteistdsijoittamisen huono puoli on niiden epalikvidisyys. (Kiviranta, Airaksinen
& Puttonen 1999, 207-208)

Penttisen ja Laustin mielestd metsd on historiallisesti suurin piirtein yhtd hyva
sijoituskohde kuin kiinteistot, joskin metsan arvonvaihtelu on ollut voimakkaampaa.
Voidaan my0s todeta, ettd metsdn tuotto on seurannut kohtalaisen tarkasti
metséteollisuuden osakkeiden tuottoa noin vuoden viiveelld. On selvad, ettd ajatus
metsastd muita turvallisempana omaisuutena on vailla perustetta. Hyvia puolia
metséan omistuksessa on sen tarjoama hajautushyoéty ja tasaisen vuotuisen kassavirran
mahdollisuus. Heikkouksia ovat epélikvidisyys, myynti voi kestdd kuukausia, metsan
arvonkehitystd on hankala seurata tarkasti ja arvonvaihtelu voi olla suhteellisen
voimakasta. (Kiviranta, Airaksinen & Puttonen 1999, 210-211)
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5 ONGELMANASETTELU JA TUTKIMUKSEN KASITTEELLINEN
VIITEKEHYS

5.1 Tutkimusongelma ja tutkimuksen tavoitteet

Tutkimusongelmana on 16ytaa syy tiliséastajien kaytokseen pitad varoja pitkié aikoja
tuottamattomana tileilla&. Miksi niité ei ole sijoitettu? Kysymys on entista tarkeampi
varsinkin nyt matalien korkojen aikana. Hajauttamalla muihin omaisuuslajeihin,
pitkan aikavélin tuotot ovat huomattavasti paremmat. Pdaétavoitteena on l0ytaa
yhtenevid tekijoitd eri tyyppisten saadstdjien péatoksenteossa, loytdd syita
syvemmaltd. Haen syitd taustoista, onko haastateltavilla samoja asenteita tai
uskomuksia sijoittamista kohtaan, ja mistd ne johtuvat. Millaisissa viiteryhmissa
haastateltavat toimivat? Mitd muita taustatekijoitd on vaikuttamassa p&atoksiin?
Millaisia he ovat kuluttajina muuten? Ovatko tiedot vaihtoehdoista ja sijoittamisesta
yleensa puutteellisia? Olisiko meilld sijoitusratkaisuja ammatikseen tekevilla
parannettavaa? Miten tuttuja sijoittamiseen liittyvdt kasitteet ovat? Onko
sijoitusasioista yleensa puhuttu tarpeeksi pankissa? Puhutaanko sijoittamisesta

ylipaataan viiteryhmissa joissa haastateltava toimii?

Teoriaosuuden tavoitteena on perehtyd kuluttajan korkean sitoutuneisuuden
ostopaatosprosessiin ja kertoa mitkd taustatekijat vaikuttavat tédhén prosessiin.
Tavoitteena on tutkia, mitka tekijat vaikuttavat kuluttajan ostopadtosprosessiin
korkean sitoutuneisuuden ostopédatoksissa. Mistd taustatekijoistda mahdolliset

negatiiviset uskomukset tai asenteet johtuvat.

Teorian toisena péatavoitteena on selventé sijoittamisen perusasioita, kayn lapi mm.
sijoitussuunnittelua ja hajauttamista, seka selvitin mitd yleisimpid vaihtoehtoja
saastdjalle ja sijoittajalle on tarjolla. En kuitenkaan paneudu sijoittamisen
matemaattiseen puoleen tai tunnuslukujen lapikdymiseen. Keskityn vain kuluttajien
sijoituspaatoksien syntyyn, ja miten ne muodostuvat korkean sitoutuneisuuden

ostopaatdsprosessiin peilaten.
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5.2 Tutkimuksen késitteellinen viitekehys

Kuluttajan sijoituspésitdsprosessi

Ongelman Tavoitteiden méérittely, Portfolion Sijoituksen Sijeituksen
tiedostaminen ¢ tiedonkeruu ¢ rakentaminen ¢ toteutus ¢ seuranta
| | | Palaute
Kulttuuri ja Sosiaaliset Henkilokohtaiset Psykologiset
alakulttuuri tekijit tekijit tekijit

Korkean sitoutuneisuuden ostoprosessiim
vaikuttavat taustatekyit

Kuvio 4. Késitteellinen viitekehys. Kuluttajan sijoituspaatdsprosessi ja siihen
vaikuttavat taustatekijét.

Viitekehyksessd on kuvattuna miten sijoitusprosessin tulee kulkea, ja miten
taustatekijat vaikuttavat paatoksentekoon. Alkutilanteessa tiedostetaan ongelma,
esimerkiksi tilille kertynyt varallisuus. Taman jalkeen mééritell&an tavoitteet ja
suoritetaan tiedonkeruu. Selvitetdan sijoittaja-asiakkaan sijoitusaika kyseisille
varoille, milloin varat tarvitaan mahdollisesti kayttoon. Maaritellaan sijoittajan omaa
riskinsietokykya, miten paljon asiakas odottaa tuottoa ja toisaalta paljonko han on
valmis sietdmadn riskid. Néaiden tietojen perusteella rakennetaan sijoitusratkaisut ja
toteutetaan ne. Huomioidaan samalla ajallinen hajautus ja allokoidaan varat

suunnitelman mukaan sopiviin sijoitusratkaisuihin tavoitteiden maarittelyn mukaan.

Sijoituksen seuranta on jatkuva prosessi ja palaute ohjautuu takaisin, kuten
ostopaatosprosessissakin. Jos sijoitusaikaan tai riskinottohalukkuuteen tulee
muutoksia, tehd&d&n uudet suunnitelmat ja kierto jatkuu. Taustatekijat vaikuttavat
vahvasti péaatoksentekoon. Tutkimuksessa selvitetddn ndiden tekijoiden suurimpia

vaikuttajia.
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6 TUTKIMUKSEN TOTEUTTAMINEN

6.1 Tutkimusmenetelma

Tutkimusmenetelménad kaytin kvalitatiivista tutkimusta aiheesta. En halunnut
madrallisia tuloksia, vaan syvempid syitd tilisdastajien kaytokseen. Vain
haastattelemalla pystyin saamaan tarkempia vastauksia kysymyksiini. Haastattelut

olivat yksildhaastatteluja.

Hirsjarvi ja Hurme toteavat, ettd haastattelussa ollaan suorassa kielellisesséa
vuorovaikutuksessa tutkittavan kanssa, ja tama tilanne luo mahdollisuuden suunnata
tiedonhankintaa itse tilanteessa. Samoin on mahdollista saada selville vastausten

taustalla olevia motiiveja.

Tuomi ja Sarajarvi jatkavat, ettd haastattelun etu on ennenkaikkea joustavuus.
Haastattelussa on mahdollisuus oikaista vaarinkasityksia, selventda ilmauksia tai
kayda keskustelua tiedonantajan kanssa. Esimerkiksi postikyselyssé taméa ei ole
mahdollista.

Hirsjarvi ym. mieltdvat, ettd haastattelu on yhdenlaista keskustelua. Poikkeaa
tavallisesta siten, ettd haastattelussa ohjat on haastattelijalla. Haastattelu on
ymmarrettdva systemaattisena tiedonkeruun muotona tutkimustarkoituksessa. Sill&
on tavoitteet ja sen avulla pyritddn saamaan mahdollisimman luotettavia ja pétevia
tietoja. Avoimessa haastattelussa selvitellddn haastateltavan ajatuksia, mielipiteid,
tunteita ja kasityksia sen mukaan kun ne tulevat aidosti vastaan keskustelun aikana.
Avoin haastattelu on kaikista haastattelun muodoista ld&himpana keskustelua.
(Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2007, 201-204; Hirsjarvi & Hurme 2001, 34; Tuomi
& Sarajéarvi 2002, 75)

Vaikka minulla oli k&ytosséni haastattelurunko, mielldn ettd haastattelu oli
keskustelunomaista tiedonkeruuta eli avoin haastattelu.. Monesta haastateltavan
vastuksesta avautui kysymyksié ja keskustelu eteni sitd kautta. Runkoa seuraten sain

kaikkiin haluttuihin kysymyksiin vastaukset.
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6.2 Tutkimuksen perusjoukko ja otanta

Tutkimuksen otos on otanta perusjoukosta. Perusjoukko on tutkimuksen koko
kohderyhmé, jonka nakemyksia ja mielipiteitd pyritddn tutkimuksella selvittdaméaan.
(Mantyneva, Heinonen & Wrange 2008, 37)

Kvalitatiivisessa tutkimuksessa on tapana puhua otoksen sijaan harkinnanvaraisesta
naytteestd, koska tilastollisten yleistysten sijasta pyritddn ymmartdmaan jotakin
tapahtumaa syvéllisemmin, saamaan tietoa jostakin paikallisesta ilmidsta tai etsiméaén
uusia teoreettisia ndkokulmia tapahtumiin ja ilmiéihin. Muutamaa henkil6a
haastattelemalla ~ voidaan saada  merkittdvadd tietoa.  Yleisin  kysymys
aineistonkeruuseen liittyen on aineiston koko, jotta tutkimus olisi tieteellistd,
edustavaa. Laadullisen tutkimuksen puolella vastaus on epdmaaraisempi. Yksi tapa
puhua aineiston riittdvyydesta on saturaatio eli kyllastymispiste; aineisto alkaa toistaa
itsedén, tiedonantajat eivét tuota tutkimusongelman kannalta endd uutta. (Tuomi &
Sarajarvi 2002, 87-89; Hirsjarvi & Hurme 2001, 58-59)

Tutkimuksen perusjoukkona olivat asiakkaat, jotka pitkallda aikavalilld olivat
kaytténeet tilimuotoisia ratkaisuja saastoihinsa. He eivét olleet sijoittaneet oikeastaan
koskaan. Harkinnanvarainen otanta suoritettiin siten, ettd tutkimukseen saatiin seka
miehid ettd naisia. lkdjakauma pyrittiin  saamaan laajaksi. Otanta oli viisi
haastateltavaa. Se oli mielestani riittavéan laaja 16ytaméaan syvéllisempié syitd ja uusia
nakokulmia. Suurempi méaré ei olisi tuonut lisdarvoa haettuihin kysymyksiin. Aluksi
karsin suuremmasta perusjoukosta 15 kriteereihin sopivaa haastateltavaa.
Ensimmaisistd kuudesta kutsutusta viisi suostui haastatteluun, joten haastateltavien

hankinta oli helppoa.
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6.3 Haastattelurunko

Haastattelun idea on yksinkertainen: kun haluamme tietdd mitd ihminen ajattelee ja
miksi h&n toimii tietylld tavalla, on jarkevaa kysya asiaa haneltd. (Tuomi & Sarajérvi
2002, 74-75)

Haastattelussa saada selville taustatekijat, jotka vaikuttavat ihmisten
sijoituspaatoksiin. Na&itd ovat muun muassa asiakkaan koulutustaso, tulotaso,
viiteryhmat joissa on toiminut, perhesuhteet ja muut taustatekijat, joita ilmeni
haastattelun aikana. Liséksi halusin kysya sijoitustottumuksista: onko itselld tai
l&hipiirissd huonoja tai hyvia kokemuksia sijoittamisesta. Miten ne peilautuvat
sijoituspaatoksiin  ja niiden tekeméttomyyteen. My0s haastateltavan yleinen
kuluttajakéyttdytyminen oli haastattelussa. Lisaksi halusin vastauksia, kuinka hyvin
haastateltavat tunsivat sijoittamisen perusasiat ja sijoitusratkaisut yleensa.

Haastattelut tehtiin vuoden 2013 alkupuolella ja haastatteluja oli viisi.

6.4 Aineiston keruu ja analysointi

Kutsuin haastateltavat haastatteluihin ja kerroin mink& vuoksi haluan haastatella.
Aikataulu oli kohtuullisen joustava ja alustavasta karsinnasta selvityneista viisi
kuudesta ensimmadisestd suostui haastatteluun. Aineistoa kerdttiin nauhoittamalla
haastattelut. Minulla oli haastattelun runko itsellani, josta pystyin seuraamaan, etta
kaikki tarvittava tulee mukaan keskusteluun. Haastattelut olivat hyvin

keskustelunomaisia, kuten oli tarkoituskin.

Kvalitatiivisen haastattelun analyysi alkaa usein jo itse haastattelutilanteessa. Tutkija
voi jo haastatellessaan tehdd havaintoja ilmigistd niiden useuden, toistuvuuden tai
erityistapausten perusteella. Analyysitekniikat ovat moninaisia, ja on paljon erilaisia
toimintatapoja; laadullisessa tutkimuksessa on vain vahan standardoituja tekniikoita.

Kun aineisto on keratty, tutkijalla on valittavanaan kaksi tapaa, joko litterointi tai
aineiston analyysi suoraan. Litterointi voidaan tehd& joko sanasanaisena tai tiivistaa

esimerkiksi vain haastateltavan puheesta. (Hirsjarvi & Hurme 2001, 134-138)



35

6.5 Reliabiliteetti ja validiteetti

Reliabiliteetti tarkoittaa saatujen tulosten pysyvyyttd eli toistettaessa tutkimus
saadaan samat tulokset. Validiteetti eli patevyys tarkoittaa mittaako

tutkimusmenetelma juuri sita asiaa mité on tarkoituskin.

Hirsjarvi ym. muistuttavat ettd kvalitatiivisessa tutkimuksessa reliaabelius ja
validiteetti ovat saaneet erilaisia tulkintoja. Termit saatetaan kytked kvantitatiiviseen
tutkimukseen, jonka piirissa ndma kasiteet syntyivatkin. Kuitenkin kaiken
tutkimuksen luotettavuutta tulisi arvioida. Laadullisen tutkimuksen luotettavuutta
kohentaa tutkijan tarkka selostus tutkimisen toteuttamisesta. Aineiston tuottamisen
olosuhteet tulee kertoa selvésti ja totuudenmukaisesti. (Kananen 2008, 79-81,;
Hirsjarvi ym. 2007, 226-228)

Tutkimus on kvalitatiivinen, joten toistettavuus on vaikeasti madriteltavissa. Viisi
haastattelua antaa kuitenkin haluttuihin kysymyksiin kattavan ja riittdvan mé&éaran
tietoa. Tutkimus on tehty huolellisesti ja kaikki toimenpiteet on selvitetty
mahdollisimman tarkasti; tutkimuksen voidaan todeta olevan reliaabeli. On kuitenkin
mahdoton sanoa, saadaanko samat vastaukset seuraavilta viideltd haastateltavalta.
Uskon kuitenkin, ettd eniten sijoituspaétoksiin vaikuttavat tekijat ovat myos muilla

tilisaastajilla samat.

Tutkimuksessa saadaan vastaukset niihin kysymyksiin, joihin vastausta haetaan.
Naitd kysymyksid voidaan vield haastattelutilanteessa tarkentaa lisakysymyksilla.
Kasvoikkain tehdyssa haastattelussa jaa védhemman tulkinnanvaraa vastaajalle.
Kyselylomakkeeseen vastaava voi tulkita vaarin joitain kysymyksid, joten validius

haastattelututkimuksessani on hyva.
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7 TUTKIMUSTULOKSET

Haastatteluun valittiin viisi haastateltavaa, kolme miesté ja kaksi naista. Miesten &t
olivat 72, 69 ja 64 vuotta. Naisten iat 42 ja 65 vuotta. Yhdella haastateltavista ei ole
lapsia, kaikilla muilla kaksi lasta, osalla lapsenlapsia. Haastateltavien likvidi

varallisuus vaihteli vililla 85.000€-140.000€, mitka siis ovat tilivarallisuutta.

Kulttuuri ja alakulttuuri

Kulttuuri ja alakulttuuri ovat yhteiskunnalta opittuja tapoja ja normeja, ne
muodostavat pohjan kayttdytymiselle. VVoidaan todeta, ettd kaikki haastateltavat
kuuluvat samaan kulttuuriin ja alakulttuuriin. Jokainen heista on suomalaista
syntyperaa ja normit yhteiskunnassamme ovat heille samoja. Alakulttuurit
muodostavat tarkeitd ryhmié yhteiskunnassa, mitka jakavat samoja mielipiteita.
Alakulttuureista rotu ja maantieteellinen jakauma ovat kaikilla haastateltavilla samat.
Myaos uskonto on kaikilla sama. Joten lahtokohdat ovat kulttuuriselta pohjalta

kaikille haastateltaville samanlaiset.

Sosiaaliset tekijat

Sosiaalisissa luokissa on eroja. Kysyttaessa koulutustasoa, ensimmainen
haastateltava oli koulutukseltaan insin60ri, toinen ammattikoulun pohjalta
tytelamaéssa, kolmas kasvatustieteen lisensiaatti, neljas kansakoulupohjalta ja viides
on koulutukseltaan kuvataiteilija. Tulotasoissa ei ole vastausten perusteella
merkittavié eroja. Osa haastateltavista on toki jo eldkkeelld, mutta tulotasoa

kysyttéessa painotettiin tydajan tuloa.

Kysyttdessad haastateltavien asumismuotoa ja asuinaluetta, ilmeni niin
kerrostaloasumista keskustassa kuin omakotitaloasumista pientaloalueella. Yksi
haastateltavista asuu puolet vuodesta maatilallaan ja talven kerrostalossa keskustassa.
Sosiaalinen luokka vaikuttaa myés muuhun kuluttamiseen. Tassé ei kuitenkaan tule
eroja haastateltavien kesken. Jokainen haastateltavista kertoo olevansa hyvin tarkka
ostoksistaan, kaikkea tulee harkita ja ostokset tehd&an vain tarpeeseen. Osa
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haastateltavista ajaa uudella autolla ja kaksi ndkee auton vain kulkuvélineend. Tassa

on siis nahtavissé pienia eroavaisuuksia kulutuksessa.

Viiteryhmat joissa haastateltavat toimivat tai ovat toimineet vaihtelevat suuresti.
Yksi haastateltavista kertoo olleensa pitkddn moottorivenekerhon aktiivi,
hallituksessa vuosia. Muista viiteryhmisté toteaa tapaavansa kavereitaan usein.
Toinen haastateltava sanoo olleensa vuosia mukana kunnallispolitiikassa,
kaupunginvaltuustossa. Nainen 42v kertoo olleensa aikanaan joukkuevoimistelussa
joukkueenjohtaja, muita viiteryhmid esimerkiksi sulkapallon parissa. Yksi
haastateltavista kertoo olevansa hyvin aktiivinen kulttuuripiireissé. Ystavét ovat eri
taiteen aloilta. Muita viiteryhmid, joita mainitaan haastatteluissa ovat kalakaverit,

erilaiset jarjestot ja sukulaistapaamiset.

Kysyttdessd missa saastamisesté keskustellaan, kolme vastaajista mainitsee
perhepiirin ja sukulaiset. Yksi haastateltavista toteaa keskustelevansa kavereiden
kesken, ei niink&an kotona. Erds haastateltavista sanoo, ettei puhu kenenkéén kanssa
viiteryhmissaan raha-asioista. YKksi haastateltavista kertoo, ettd tytar on pankissa
tOissé ja on suositellut sijoittamista.

Psykologiset tekijat

Psykologisista tekijoistad nousee esille uskomus, ettd varoja on niin véhan, ettei niita
kannata sijoittaa. Nelja vastaa ndin. Kaksi haastateltavista uskoo etta sijoittamalla
voidaan saada valtavia tuottoja tai menettaa kaikki. Yleinen ajatus on ettd ajatellaan
sijoittamisen olevan erittain riskillista aina.

Kaksi haastateltavista kertoo kokeilleensa sijoittamista pienelld summalla huonolla
menestyksell4d. Tdmé& kokemus on muuttunut negatiiviseksi uskomukseksi, etta
sijoittaminen ei kannata. Molempia tapauksia yhdistaa heikohko ajoitus ja liian
riskillinen sijoitusmuoto. Kaksi haastateltavista on kokeillut pienelld summalla
sijoittamista ja tulokset ovat olleet hyvia, arkuus kuitenkin painaa edelleen paatosta
tehda lisésijoituksia. Yksi haastateltavista on sijoittanut aikanaan enemmankin, mutta

rahat ovat nyt maanneet tililla kauan, kuusi vuotta.
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Henkilokohtaiset tekijat

Eldmantyyleiltadn ja -vaiheiltaan haastateltavat ovat erilaisia. Osa siis jo elédkkeella,
osa viela tyoelamassa. Osalla lapset asuvat kotona, osalla jo lapsenlapsia.
Eldamantyylit vaihtelevat mydskin, kuten aiemmin todettu. Harrastukset ja
mielenkiinnonkohteet vaihtelevat suuresti. Jokaisen haastateltavan sadstdmisaste on
korkea. Neljaa haastateltavista painaa arkuus. Ei uskalleta tehda paatosta, vaikka
asiat on perusteltu hyvin ja itsekin tiedostavat ongelman. Tietoa ei vain ole tarpeeksi.
Pankki koetaan kuitenkin asiallisena neljan vastaajan kesken. Koetaan etta on ainakin
yritetty saada tilanne parempaan suuntaan. YKksi haastateltavista taas on pettynyt etta
ei ole saanut pankista riittdvaa ohjeistusta ja opastusta aikaisemmin, kun sita olisi

tarvinnut.

Ostopaatosprosessi, sijoituspaatdsprosessi

Sijoituspaatosprosessista eli ostopéatosprosessista sijoittamiseen. Haastateltavat ovat
saaneet kehotuksia tehda allokaatiomuutoksia varojen ollessa pitkia aikoja tileilla
negatiivisella reaalikorolla. Eréds haastateltavista painottaa, ettei ole aikaisemmin
saanut riittavasta informaatiota pankilta, jotta olisi ryhtynyt toimenpiteisiin. Kolme
haastateltavaa toteaa, ettd oma tiedonhankinta on ollut puutteellista, ei ole ollut
kiinnostusta tutustua asiaan. Jossain madarin ongelma on tiedostettu. Asia on nostettu
kuitenkin esille ja sijoitussuunnitelmaa on rakennettu. Yhden haastateltavan tytar on
pankissa toissa ja suositellut sijoittamista. Edes tyttaren suosittelu ei ole saanut hanta

vakuuttuneemmaksi.

Kahdella on ollut pieni kokeilu sijoitusmarkkinoille, mik& on mennyt “metsaan”.
Tamaén johdosta palaute ostonjélkeisesta tilanteesta on jaanyt negatiiviseksi ja uusiin
sijoituksiin ei haluta l&hted. Uskomus, ettd ei kannata, on pinttynyt syvalle. Yleisesti
ongelma tiedostetaan, mutta ei haluta siirtyé tiedonkeruuvaiheeseen néista edell&

mainituista syista.
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Sijoittamisen perusta

Tiedot sijoittamisesta ovat puutteellisia kaikilla haastateltavilla. Yksi kertoo tarinan,
jossa velkarahalla sijoittanut oli menettényt kaiken ja tehneen itsemurhan. Han toteaa
siihen, ettd "tallaista tdmé sijoittaminen on". H&n myods mieltaa etté sijoitusmarkkinat
ovat keinottelua varten. Néistd kahdesta vastauksesta paatellen ymmarran, etta

asioista ei ole oikeanlaista tietoa.

Kysyttéessa miksi markkinat ovat olemassa, kolmelta saan hyvén vastauksen.
Inflaatio ymmarretdan kohtuullisen hyvin ja jopa tiedostetaan se fakta ettd siksi
pitéaisi saada parempi tuotto kuin tileiltd on saatavissa. Hajauttaminen on kohtuullisen
hyvin ymmarretty ja haastateltavat tajuavat sen merkityksen- erds haastateltava ei
tosin tieda termid. Vertauksia tehdaan esimerkiksi Nokiaan. Tuotto ja riski ovat
kahden haastateltavan mielesta aina hyvin suuret. Tuotto voi olla huikea, tai sitten

menettédd kaiken. Haastateltavat ymmartévat osittain kuitenkin riskin kohtuullisesti.

Sijoitusratkaisut

Kysyttdessa tiedon hankkimisesta sijoittamista varten, vastaavat haastateltavat
etteivat ole hankkineet. Yleisesti tiedot ovat vahaisié. Sijoitusmuodot eivét ole tuttuja
kaikille. Osake, rahasto tai joukkolainat ovat yllattdvan huonosti tunnettuja késitteita.

Niisté ollaan kuultu, mutta ei osata selittdd mita tarkoittavat.

8 JOHTOPAATOKSET JA TOIMINTASUOSITUKSET

Kulttuuristen ja alakulttuuristen tekijoiden voidaan todeta olevan yhteinen tekijé
kaikille haastateltaville paatoksenteossa, uskonto, kansalaisuus ja maantieteellinen

sijainti. Voidaan todeta, etta sosiaalisten tekijoiden hajonta on iso. Ei voida sanoa
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ettd koulutuksella tai tydelaméan uralla olisi ollut merkitysté paatoksentekoon.
Tulotasossa ei ole ollut merkittavia eroja. Sosiaalisilla viiteryhmilla ei voida todeta

olevan selkeéa vaikutusta paatoksentekoon sijoitusasioissa.

Haastattelusta kdy myos ilmi, ettéd ne jotka eivét ole l&hipiirissédan keskustelleet
sijoittamisesta, eivét ole olleet mytskaan kiinnostuneita sijoittamisesta. Yhdessé
tapauksessa vanhemmat ovat suositelleet osakesijoittamista ja silloin haastateltava
olikin ostanut niitd. Toisaalta yhden haastateltavan tytéar tyoskentelee pankissa ja on
suositellut sijoittamista, mutta is& ei ole silti halunnut. VVoidaan todeta, ettd isdn on
yleisesti helpompi suositella tyttarelleen kuin toisinpain. Kolme haastateltavaa ei ole
koskaan perheessa tai perhepiirissa puhunut sijoittamisesta, se on osaltaan

vaikuttanut.

Kaikki haastateltavat ovat varovaisia kuluttajia, he harkitsevat pitk&an ja hartaasti
ostoksiaan, esimerkiksi elektroniikkaa ostetaan vain tarpeeseen. Erittdin harkitseva
kuluttaminen on yhteinen tekija jokaisessa tapauksessa. Se vaikuttaa myos

sijoituspaatoksiin, haastateltavat ovat hyvin varovaisia.

Haastateltavat kuuluvat eri sosiaalisiin ryhmiin, ovat toimineet erilaisissa ryhmissa.

Henkilokohtaisista tekijoista arkuus ja epavarmuus ovat vallitsevia tekijoita kaikilla
henkilGilla. Suurin tekijé tdhan on mielesténi tiedonpuute. Haastateltavilla on vaaria
luuloja, olettamuksia ja uskomuksia, eivatka haastateltavat ole hankkineet tietoa itse

tai kysyneet neuvoa.

Tarkasteltaessa sijoitusprosessia ostoprosessina voidaan havaita, etté l&hes jokaisen
kanssa ollaan jumiuduttu tarpeen herd@misen ja tiedonkeruun valimaastoon. Ongelma
on kuitenkin osittain tiedostettu. Tarve ei toisaalta ole herannyt, koska ei ole
riittavasti tietoa. Henkildille ei ole syntynyt tarpeeksi vahvaa motivaatiota tehda

sijoitusratkaisuja.

T&han vaikuttaa selkeésti muutama seikka. Ensimmaisend ja vahvimpana
tiedonpuute. Ei olla saatu pankilta tarpeeksi neuvoja mitd tehdd, ja toisaalta asiakas

on arkuutensa vuoksi haluton kuulemaankaan niita. Naista asioista on keskusteltu,
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mutta haastateltavien oma kiinnostus on vaatimatonta. Eika ndin olla itse aktiivisesti

etsitty tietoa.

Toisena seikkana huono kokemus. On tehty sijoitus pienelld rahasummalla
kokeiluna, mika ei ole mennyt toivotunlaisesti. Palaute on ollut huono ja ei ole
ymmarretty mikd meni vikaan. N&issd molemmissa tapauksissa ajoitus on ollut
huono. Molemmissa tapauksissa lisésijoitukset my6hemmin olisivat auttaneet
tilannetta huomattavasti. Toisaalta ajatellaan etté sijoittaminen on aina joko -tai -
pelid, ruhtinaalliset voitot tai kaikki menee. Ei tiedet4, ettd pienemman tuotto-
odotuksen portfoliotkin ovat mahdollisia ja nimenomaan niité juuri padsaantoisesti
tehdaan. Ihmiset ovat useimmiten riskinvélttajid. Kolmas kohta on haastateltavien
ajatus, etta heidan varallisuutensa on niin pieni ettei kannata sijoittaa. Se ei ole
kuitenkaan olennaista, ja toisaalta henkil6iden tilivarallisuus on kuitenkin kohtalaisen

suuri.

Mielestani kaksi merkittavinté 16yddsta olivat tiedonpuute ja vaarat uskomukset.
Toinen syy oli se ettd jokainen haastateltava oli haastattelun jalkeen sitd mieltd, etta
asialle pitéisi tehda jotain. Kuitenkaan heilla ei ole kiinnostusta asian selvittdmiseen.

Vaikka olen puhunut samoista asioista heille sijoituspaallikén roolissa, he eivét ole
halunneet tehda ratkaisuja. Nyt ollessani tutkijan roolissa, he kuuntelivat tarkemmin,
kun kerroin asioista haastattelun yhteydessé heille. He ymmarsivét tilanteensa
paremmin. Rento, keskustelunomainen tilanne sai heidat kuuntelemaan ja

ymmartamaan.

Tiedonpuute nivoutuu tdhan. Haastateltavien oma kiinnostus on heikkoa. llman tietoa
ei voi ymmartad, ettd varallisuuden allokaatio on huono pelkastéan tileilld. Kuitenkin
asenteet ja uskomukset edellda mainituista syista tekevat objektiivisen tiedonsaannin
vaikeaksi pankkihenkil6lta. Haastateltavien tyylisten tilisijoittajien pitdisi ehkd saada
jostain sytyke etsia itse tietoa, jotta tulisivat vakuuttuneemmaksi sijoittamisen

hyodyista.

Toimintasuositukset
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Tiedon lisdédminen asiakkaille sijoittamisesta ja sijoitusratkaisuista on ensiarvoista.
Pankin pit&a tulevaisuudessa tarjota enemman perustietoa sijoittamisesta ja korjata
vadria uskomuksia. Vaikka naita asioita on kayty l&pi jo aiemmin, ei se ole ollut
riittdvaa. Perustiedon lisddminen on tarkedd. Tieto helpottaa asiakkaan

paatoksentekoa ja tuo rohkeutta siihen.

Se miten siitd paéstadan eteenpdin on seuraava haaste. Nyt asiakkaat ovat tiedostaneet
ongelman. Haastateltavat olivat haastattelun jalkeen enemman tietoisia huonosta
allokaatiosta ja tietoisempia vaihtoehdoista. Tapaamisissa tulisi panostaa jatkossa
enemman asiakkaan tietojen parantamiseen, varsinkin tilisaastajien ja vahemman

kokemusta omaavien kanssa.

Lisaksi tulisi selvittaa, mité kautta asiakkaat tietoa mieluiten ottavat vastaan. Onko se
kahdenkeskeiset palaverit vai iltatilaisuudet, joissa on muitakin samanaikaisesti
paikalla. Kuten todettua, asiakkaat olivat kiinnostuneita ratkaisuista haastattelun
jalkeen. Tilanteen erilainen tunnelma oli varmasti osatekija muuttamassa heidén

ajatteluaan. Heidan oli helpompi kuunnella tutkijaa kuin pankin toimihenkil 4.

Jatkotutkimuskohteet

Jatkotutkimuksen aiheena voisikin olla tutkimus, mita kautta tietoa halutaan saada.
Mika olisi mielekkain kanava. Tutkimus voisi olla kvantitatiivinen kysely
tiliséastdjilta, mitd kautta asiakkaat haluavat tietoa. Pitdisikod pankin jarjestaa
esimerkiksi sijoittamiseen liittyvia "peruskursseja” vai mit4 kautta asiaan halutaan
paneutua. Liséksi voidaan kysya, mitkd ovat ne syyt, jolloin tilis&astdja on valmis
tekemé&an péatoksen sijoittamisesta. Mika tilisdastajan mielestd olisi se tekija, etta

hé&n rohkaistuu sijoittamaan.
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LIITE1

Haastattelulomake

Ika, sukupuoli, sivilisaaty? Perhe?

Koulutustausta ja tydelamén kokemus ja ura? Tulot?

Asuinalue? Asumismuoto?

Harrastukset? Mielenkiinnon kohteet? Muut viiteryhmét joissa toimii tai on

toiminut? Oma rooli kyseisissa viiteryhmissa?

Misté varat ovat perdisin? Saastaminen, perintd, Kiinteisto- tai yrityskauppa ym.
Omistatko kiintedd omaisuutta sijoitusmielessd? Metsad, peltoa, Kiinteistoj,
antiikkia ym.?

Minkalainen olet kuluttajana? Teetkd nopeita ostopaatoksia vai harkitsetko pitkaan?
Tarkentavana: Milla autolla ajat? vm?

Kenen kanssa keskustelet sééstoistd, sijoituksista tai muista pankkiasioista? Perheen
tai ystavien?

Oletko koskaan ajatellut ettd varat ovat huonosti allokoitu pelkéstéan tileilla? Oletko
tallaisessa tapauksessa hankkinut tietoa muista vaihtoehdoista kuin tileista?

Oletko sijoittanut? Jos et ole, miksi et?

Jos, niin minkatyyppisiin instrumentteihin? Mika rahoituslaitos on ollut kyseessa?
Kokemukset, mika tuntemus on jaanyt?

Lahipiirin kokemukset sijoittamisesta, perheen, ystavien ym.? Mika tuntemus jaanyt?
Mité sijoittaminen mielestasi on? (Asenteet, uskomukset, tiedot?)

Miten maérittelet sijoittamisen, miksi sijoitetaan? Miké sen tarkoitus on?

Oletko saanut tarpeeksi informaatiota sijoittamiseen liittyvistd asioista? Onko
asiantuntija ollut puutteelinen perusteluissaan?

Inflaatio (reaalituotto, aika-arvo), hajauttamisen hyodyt, riski (korrelaatiot), korkoa
korolle?

Miten tuotto muodostuu?

Mika varojen tulevaisuuden suunnitelma on? Minne ne on tarkoitus kayttaa?

Onko sinulle koskaan tehty sijoitussuunnitelmaa tai profiilia?

Jos, onko sitd noudatettu?

Miten tuttuja ovat osakkeet tai joukkovelkakirjalainat? Rahastot? Indeksilainat?
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LIITE 2

Haastattelu 1, mies 64v, likvidi varallisuus 85000e

Perheeseen kuuluu vaimo, kahdestaan asutaan. Kaksi lasta, poika ja tytdr. Vaimo
tyGelamassa.
Koulutus laivanrakennusteknikko, parissa insinddritoimistossa. Suunnittelijana ja
tarkastajana.
Tulotaso n.3500 brutto. Ulkomaankomennuksista lisdd. Asuvat keskustassa,
muutaman kampan talossa. Sijoituskokeilussa 2000e, joka tehtiin viime keséna.

Myaos n 150 e suomisijoituksessa, tehty samaan aikaan.

Harrastus veneily, koko eldménsa ollut mukava moottorivenekerhossa, aktiivisesti
mukana hallituksessa. Pelannut kaukalopalloa, ei muita varsinaisia harrastuksia. Ei
aktiivinen politiikassa. Istuvat kavereiden kanssa kahviossa, siellda puhutaan
sijoitusasioista jonkin verran, ja siitd minne ihmiset ovat varansa laittaneet.

Perheessa erikseen raha-asiat, molemmilla omat tilit ja ratkaisut. Vaimo on hieman
sijoittanut, ei merkittavasti. Tulot olleet myods kohtalaiset vaimolla.

Varat ovat saastoja, ei perintdd tai myytyd omaisuutta. Kokonaisasiakkuus Danske
Bankissa, muualla ei asiakkuuksia. VVaimolla sijoituskdmppé samassa talossa kuin
asuvat, itselld ei sijoitusmielessa kiintedd omaisuutta.

On hyvin harkitseva kuluttaja, ei osta muuta kuin tarpeeseen. Ipad ostettu juuri ja
sitdkin harkinnut pitkaan. Reissulla kateva ja voi hotellissa katsella esim Lénsi-
Suomea.

Auto 5v vanha, ostaa aina uutena autona. Yleensd ajaa ainakin sen viisi vuotta
ennenkuin vaihtaa.

Kotona puhutaan aika vahan saastOistad ja sijoituksista. Kavereiden kanssa sielld
kahviossa. Ei ole keskustellu sukulaisten kanssa, tyokavereiden kanssa tuli myds
aikanaan keskusteltua. Lapsena iso perhe, 5 lasta, ei ole puhuttu pankkiasioista tai
séastamisesta kotona.

On kuitenkin ollut mielessé ettd varat ovat huonosti tileill4, mutta ei ole seurannut
osakkeita tai muita, tdiman vuoksi ei ole lahtenyt sijoittamaan. Pitéisi olla riskitonta,
sitten voisi lahted. Niin ettd padoma ainakin sdilyy. Mieltéa etté riskiad ei saa olla

lainkaan. Hyvéksyy sijoituksen, jos pddoma sdilyy varmasti.
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Ei tietoa mita hajauttaminen tarkoittaa. Ei ole hakenut tietoa mistéa sijoittamisesta,
ainoastaan kuulopuheiden perusteella. Tehty pienet kokeilut kesélld, muutama
satanen suomiratkaisuun ja 2000 korkoratkaisuun. Ymmartdd Kkuitenkin ettd
esimerkiksi yhteen osakkeeseen ei voi laittaa kaikkia paukkuja.

Syy miksei ole sijoittanut ennen on, ettd rahaa on mielestaan véhan. Mielessé on ollut
mahdollinen osakkeen osto samasta taloyhtiostd, ei kuitenkaan endd ole
ajankohtaista. Arka riskin takia, ei halua arvonvaihtelua.

Kuva sijoittamisesta on etté sijoitus voi menna ihan laidasta laitaan, voi joko menna
ihan metséén tai saada huikeita tuottoja, pitéisi olla bisnesvaistoa ettd voisi saada
tuottoja, mielestaan itsella ei ole.

Pankit ovat hdnen mielestdadn kuitenkin antaneet tietoja hyvin, oma arkuus on
kuitenkin suurin syy miksei ole sijoitettu. Sen takia ei olla lahdetty etté sitten menisi
kaikki varat tililta.

Ymmartaa inflaation vaikutuksen juuri nyt, on tietoinen asiasta. Ymmartaa etté tulee
realinen tappio koko ajan, hyvéksyy sen riskin karttamisen takia. On kuitenkin
positiivinen sijoittamista kohtaan, haluaisi varmistuksen ettd uskaltaisi. Lahdetty
pienelld potilla nyt liikkeelle ja on ihan tyytyvainen.

Osinkotuotto kasitteend ei niin tuttu, ei ole ajatellut miten tarkeé osa se on sijoituksia
ja korkoa korolle efekti. Tarvittaisiin hanen mielestddn suurempia panoksia jotta olisi
merkitysta.

Joukkolainat eivét ole tuttuja lainkaan, vaikka tehtiin korkosijoitus 2000e. On joskus
lueskellut niistd, mutta on vahan jaanyt vieraaksi koska ei ole ollut mahdollisuutta
ldhted ja innostusta lahted mukaan. Kuitenkin mieltdd ettd voisi olla hyvé
mahdollisuus. Ei ole halunnut etsid tietoa.

Ei osaa maéritelld rahastoa tai indeksilainaa kasitteené.

Nékee ettd suurin syy on ettei halua arvonvaihtelua, ei tietoinen asioista.
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LIITE 3

Haastattelu 2, mies 72v, likvidi varallisuus 120.000

Perheessd vaimo, kaksi lasta. Omakotitalossa asuneet 75 alkaen, itse rakentanut
talon. Tyoura vesilaitoksella vastaavana hoitajana, koulutus ammattikoulusta, paljon
aiheeseen liittyvia koulutuksia. 30v ura, tulotaso kuntasektorilla kohtuullinen, varoja

jaanyt kun ei ole ollut tuhlaaja.

Padosa saastoista saéstdja, pieni osa perintéd, mm danskessa oleva reilu 20000
vaimon rahoja. Tehty kompassi 25, huonolla ajoituksella ja sekin osana luonut

epavarmuutta sijoituksiin.

Ollut kaupunginvaltuustossa. Politiikassa aktiivinen, ktv-jasen ja paaluottamusmies.
SPD:n jasen. Harrastuksena kesd mokki sérkijarvelld. Ei ole muuta Kiintedé
omaisuutta sijoitusmielessa. Asunto oli pitkdan mielessd mutta ei ole tullut tehtya
ratkaisua, ei halunnut ottaaa riskid. Tiedostaa ettd olisi kannannut, riskin karttaminen
vienyt voiton. Muita viiteryhmid, joissa keskustelua: valokuvaharrastuksen parissa

nuorempana.

Tulee keskusteltua vaimon veljien(2) ja siskon kanssa keskusteltua sijoituksista ja
séastamisestd. Eivat ole sijoittaneet, vain tiliratkaisuja heilla. Heille on tarjottu
sijoitusratkaisuja, mutta eivat ole laittaneet mihink&&n muihin kuin tileille. Ajattelee
ettd ovat myos arkaluontoisia. Kuvittelee ettd netissé voisi kuitenkin tehda itse
sijoituksia. Ei ole ollut muuta kuin komp 25 aikanaan, huonohko ajoitus silloin ja
huono kokemus. Arkoja ovat nytkin tekemadn mitdan muuta kuin tileja. Ei malttia

tehda pitk&aikaista ratkaisuja.

On harkitseva ostoksissaan, miettii tarkkaan mit4 ostaa, vaimon kanssa yhdessé
tehddan paatokset. Auton on aina ostanut itse kuitenkin, vuoden vanha mersu 180 c
nyt, ollut aina uudehko auto, melkein joka vuosi uusi auto. Ollut sidos myyjéan
kanssa, tullut ystavyyssuhde hanen kanssa ja tullut sitten tehty autokauppoja

aktiivisesti.
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Ei ole ollut olo ett4 tarvitsisi tehd&d muita ratkaisuja, mielt&d ettd varoja on niin vahan
ettei kannata tehda muita ratkaisuja. MoOkin laajennukseen mennyt rahaa ja ajatellut
ettd menee enemmaénkin. On kuitenkin juteltu asiantuntijoiden kanssa muista

ratkaisuista.

Perimmainen syy miksei ole sijoitettu on arkuus. Ja riskinotto pitéisi olla nollassa.
On ollut keskusteluissa asiantuntijoiden kanssa kuitenkin usein. Kiinteistot ovat
olleet tapetilla enimmékseen. Vaimolla olisi ollut tilaisuus ostaa Turusta &itinsa
osake Olisi kuulemma ollut niin hankalaa kuitenkin, vaimo ollut aina sitd mielta etta
ei, mies olisi jo ollut valmis tekemé&&n ratkaisun. Helpossa paikassa vuokraamisen

suhteen oleva asunto kaiken kaikkiaan, lahell& yliopistoja.

Mielta4 ettd sijoittaminen tehtéisiin inflaation suojaksi. Kuunnellut mm televisiosta
etta olisi iso asia itse seurata aamupaivisin osakekursseja, ei siksi sijoita. Nakee etta
pankin rooli olisi kuitenki juuri tehda tama tyd, on kdynyt mielessé ja nakee olevansa
sujut tietokoneen kanssa tehdékseen kauppaa, ei kuitenkaan ole ollut pankin puolelta
kukaan opastanut tarpeeksi tdhén. Ei ole saanut tarpeeksi tietoa ndistd asioista. (on
kyll& puhuttu)

Iké&a on jo niin ndkee ettei tarvi tehdd kauppaa tai muuta sijoituksia.

Keskustelut muiden sijoituksista vahaisia, kuullut ettd mokkinaapuri saanut hyvin
sijoituksista ja saanut ostettua kalliin huvilan sen takia.

Nékee ettd hajauttaminen tuttu ja tarkeéd asia, ymmartda sen. Nokiaan vertaa etta ei
saa vain yhté ostaa. Seuraa kuitenkin keskustelua osakkeista, esim juuri nokia. Nékee

sen niin etta kaikki voi kuitenkin havita.

Osinkotuotto ei kovin hyvin hallussa, itelld jaanyt kaksi kappaletta laitilan
wirvoitusjuomatehtaan osakkeita. Sitd mieltd, ettd olisi kannattanut ostaa enemman,
helppoa tuloa. Joskus tullut Kilpailijapankin osakkeita, ei paljon mutta véhan.
Kiinteisoista olisi saanut 5 prosenttia joka vuosi, hén ajattelee jalkikéateen.

Varojen tulevaisuudella ei ole mitddn suunnitelmaa, pitkdnajan sééstoja sairauksia
varten, toisena jos ostaa osakkeen itselle jos ei omaa saisikaan myytyd heti. On
keskusteltu ettd lapsenlapsille vahan rahaa ja annettukin.
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Omassa lapsuudenkodissa ei olla keskusteltu rahasta, on ollut tiukkaa ja rahat ovat
menneet kaikki, oppinut séastelidéksi silloin. &iti kasvattanut yksin omakotitalossa.

Ymmartéd ettd yritykset hakevat pdédomia markkinoilta, ja sen takia markkinat
toimivat. Rahaa tarvitaan yritystoimintaan. Ei kuitenkaan ole lukenut sijoittamisesta
tai taloudesta koskaan mitadn, toinen tytar on pankissa ja tietaa asioista. On esittanyt
sijoittamista heille! Vaimon kanssa tuumattu etté ei kannata sitten kuitenkaan kun on
niin véhan rahaa. ajattelevat vain tulevaisuuttaan ja ovat varovaisia. Kuuntelee
keskustelua elékkeistd huolestuneena, mm eduskunnan keskustelut. Nakee myos

esim Kreikan tilanteen vaikeana.
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LIITE4

Haastattelu 3, nainen 42v, likvidi varallisuus 140.000e

Perheessd mies, kaksi kouluikaista lasta, perus ydinperhe. Varkaudesta kotoisin
koulutustausta yliopistosta, maisteritutkinto ja kasvatustieteen lisensiaatti. On
opettajana yliopistossa, opettajain  koulutuslaitoksella. Mies vuoroinsingori

metséateollisuudessa, omat tulot 3700/kk/brutto.

Oma kulutus maltillista, vain tarpeeseen, tuntee etta virheat arvot tarkeita, ei tarvetta
hankkia tavaraa, ei osta elektroniikkaa kuin tarpeeseen. Ja ostetaan vain laatua. Auto
pidetdan toimantavarmana ja v70, kymmenene vuotta vanha, kakkosauto on, autot
vaihdetaan kun tarvetta ilmenee, toimintavarmuus tarkeinté. Olisi erilainen kuluttaja

jos asuisi jarvelld, olisi purjevene.

Asuvat omakotitalossa, paloahteella. Toimii aktiivisesti joukkueen johtajana
joukkuenvoimistelussa, matkustelee, veneilee ja sulkapalloilee. Isdn veneelld yleensa
liikkuu. Ei aktiivisesti hallituksissa ym. Ei tule viiteryhmissa keskusteltua
sijoituksista, perhepiirissa kyllakin! ovat sijoittaneet, itsellé on ollut sijoituksia my®s,
ja sieltd kautta tullut sijoitukset. talla hetkelld ei sijoituksia siis, ollut moneen
vuoteen. ei mielenkiintoa nyt. hyvat kokemukset taustalla kuitenkin. Jos olisi aikaa ja

yliméaararista niiin voisi sijoittaa.

N&ma varat ovat séastoja. Tiedostaa ettd nama ratkaisut ovat huonoja, mokin osto
mielessd ja siksi olleet jo pitk&an vain tileill4. L&htokohta siis ettd varat pitd4 olla
kaytossé koko ajan.

Ei kuitenkaan ole ollenkaan tyytyvdinen nykytilanteeseen. V&han perehtynyt
joukkolainamarkkinaan mutta mieltad ettd liian pitkdaikaisia myds, riskillisia. Kuusi
vuotta olleet vain tileilla.

Ei muuta sijoitusomaisuutta, ei asuntoja ym. Tehnyt osakekauppaa meidan kautta
aikanaan, toinen asiakkuus toisessa pankissa, tili siella.

Ymmartdd hyvin sijoitusmarkkinan tarkoituksen, yritykset hakevat rahaa

toimintoihinsa.
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Perheessa puhuttu paljon sijoittamisesta omien vanhempien kanssa, ovat olleet
aktiivisia sijoittajia ja saanut tukea sieltd, pankeista ei ole saanut tietoa. Mieltaa etté
pankkien asian hoito on ollut ok, on kuunnellut hénen tarpeitaan, kuitenkin saanut
tietoa muistakin vaihtehdoista tilanteeseensa.

Ei tiedd mihin on perustanut omat sijoituspaatoksensd, saanut vinkkeja perheeltaan.
On ollut kiinnostunut kiinan markkinasta, ei kayta energiaa siihen nyt. Tunnusluvut
eivat ole kuitenkaan tuttuja sijoittamisessa, esim p/b. Hajauttamien on tuttu
kasitteend, erilaisiin maanosiin, eri toimialoihin.

Tieta4 ettd kiinteistot voisivat kuulua myos portfolioon.
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LIITES

Haastattelu 4, mies 69v, varallisuus 85000e.

Muuttanut 60 luvulla Raumalle. Koulutustausta peruskoulu, erilaisia kursseja paljon
toki . Tybura erilaisissa ty6tehtdvissd, myyntihommissa loppuvuodet
myyntiedustajana hartwallilla, metalimiehestd myyntimieheksi. 44v tydura.
Tietokone juttuja opiskellut jo kun niitd alkoi tulemaan markkinoille. Tulotaso
loppuaikoina Saarioisilla autosta kilometrikorvauksia reilusti, palkka perustasoa
n3000.

Perheeseen kuuluu vaimo, tytér ja poika, asuvat Raisiossa (2 lasta) Kirkkonummella
(3lasta). Asuu vaimon kanssa Kappeliluhdassa Naalitielld omakotitalossa.

On  ollut aktiivinen, mm.  myyntimiesjarjestossd, = mm.  Turku-Pori
myyntimiesammunta kisat. Kalastanut aina aktiivisesti, ei enda niin koska kalaa ei
tule. Soittaa keyboardia, kolmen miehen trio. Asuntoauto ja sen kanssa pyorivat.
Sama kalakaveri ollut. Ei juurikaan ole keskustellut sijoitusasioista tai sdastamisista.
Kalakaverin kanssa on keskustellut kyllakin. Varatilia suositellut kaverilleen, kaveri
taas suositteli joskus kompassi 75, joka edelleen miinuksella. Elakeséaastoista
puhunut kaikille ja ollut tyytyvdinen, ajattelee ettd nykypéivana ei samanlaista ole
olemassa. Harmittelee ettei laittanut enempédé eldkesééstoihin. Varat saastojd, ei

kaupoista ym. Ei sijoitusasuntoja. Asiakkuus vain meill&, ollut aina.

Nékee olevansa kuluttajana harkitseva, ei juuri tee nopeita péatoksid, vain ja
ainoastaan tarpeeseen. Autoa tulee vaihdettua melko harvoin, kertoo esimerkissa
miten vaihtoi tydaikanakin autoa harvoin, ajoi ns loppuun, sai siita sadst6d, ajoi 15v
samaa autoa. Vertaa kaveriinsa joka l&dhes samoissa hommissa vaihtoi autoaan
kolmen vuoden valein, nopeasti laskettuna on autoissa sééstanyt ainakin muutaman

kympin. Maksoi aikanaa 90k markkaa ja sai 30k kuitenkin vield.

Ei oikein jaksa end& ajatella ettd tililla vain varat. Ajattelee ettd rahat oivat nyt
turvassa, padasia etta raha séilyy. Arvo ei ainakaan laske(reaalisesti laskee!)
On tehty sijoitussuunnitelma, ja ja&nyt vain harkinnan tasolle. Ei péase nyt

rikastumaan mutta ei myoskaan halua riskia. KOmp 75 otettu huonoon aikaan,
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alkuun ok ja sitten sen jalkeen vain alas.(aika riskillinen) Ainut sijoitus ikind. Tuntui
hyvalta siihen aikaan, kasvoi alkuun nopeasti. 8000e sijoitettu.

Osakemarkkinat eivat ole kovin tuttuja, ei ole ollut kiinnostusta. Entinen tydkaveri
on pelannut osakkeilla kuitenkin pakkasella ollaan nyt. Sama kaveri aikoinaan vihjasi
etta laita 75:seen. Hanell& oli sitd silloin ja ok tuotto. Pankin rooli ollut mielestdén
hyvd, itse ei vain ole halunnut tehdd mitddn tdmén huonon ratkaisun takia.
Korkomarkkina on mielestddn tuttu, ei ole oikein jaksanut kuunnella niista, ei ole

ollut kiinnostunut lainkaan.

Sijoittaminen/markkinat ovat olemassa mielestdan jonkinnakdisen keinottelun takia,
kaikilla ihmisilla olisi asiat paremmin jos osakemarkkinaa ei olisi. Puhuu lehman
brothersin kaatumisesta ja on ndhnyt dokumentin jonka pohjalta ajattelee, ettd vain
keinottelun takia toimitaan.

Ei ole hakenut informaatiota kiinnostuksen puutteen takia, jos olisi mennyt hyvin
niin olisi voinutkin kiinnostua sijoittamisesta, it-kuplan puhkeaminen vei sijoituksen
miinukselle. On sitd mieltd ettd olisi pitanyt laittaa lisdd rahaa kun oli reilusti
miinuksella, ei ole kuitenkaan niin paljon Kiinnostusta etta olisi niin tehnyt. Tuntuu
ihmisia jotka tekevat kauppaa aktiivisesti ja on sitd mieltd etté sieltd voisi néin saada
tuottoa. On odottanut ettd koska alkaa tuottamaan, oma sijoitus. Kertoo tarinan
keskolaisesta joka oli menettanyt paljon vipurahalla, tehnyt jopa itsemurhan, koska

menetti niin paljon. Sanoo etté tallaista tima sijoittaminen on.

Osinkotuotosta on tietoinen ja sanoo ettd eldkkeelldkin parjaa, ei ole kdynyt mielessé
ettd sijoittaisi hyviin osinkofirmoihin ja ottaisi pientd tuottoa sitd kautta. On
naihinkin ihan tyytyvéinen.

Ei endd tuttuvia jotka enemman tekisivat sijoituksia, ei siis ole saanut suosituksia.
Padomaturvatuista tuotteista ei juuri tietoa, on joskus kaynyt keskusteluissa, ei ole

ollut kiinnostusta niihin koska ovat pidempiaikaisia.



55

LIITEG

Haastattelu 5, nainen 65v, likvidi varallisuus 110.000e

Perheeseen kuuluu, mies ja haastateltava, ei lapsia. Vanhemmat eivét eld, yksi veli.
Tyo6eldman kokemus lastentarhaopettajana, koulutus kuvataiteilija. Kéynyt Turussa
taidekoulun. On ollut hyva koulussa aina. Ei ole tarvinnut pyrkid, luki suomen kielta
ja kirjallisuutta yliopistossa, keskeytti kun muutti ulkomaille tiettyjen tapahtumien

takia joista ei halunnut tarkemmin kertoa.

Kulttuuri on erittdin lahelld sydantd ja tuntee paljon ihmisiéd alalta, myos suvussa
paljon taiteellisia ihmisig, teatterissa ym. Punaisessa ristissa mukava myds, tehnyt
paljon ty6ta sinne, myos syopéayhdistyksessé. Ei tule keskusteltua missdén naissa
viiteryhmissa saastamisesta ja sijoittamisesta. My6s vanha citikka joka vie aikaa,

siihen liittyvat tietyntyyppiset ihmiset, taiteilijat ja samoissa porukoissa pyoritaan.

Osa saastetty, osa perintdd. On hirmusaastavéinen. Asuvat keskustassa kerrostalossa,
puolet vuodesta asuvat haastateltavan maatilalla. Ei muita kiinteistoja.

Sanoo etta ihmiset eivét puhu rahasta hanen viiteryhmissaan.

Tuntee olevansa kuluttajana hyvin harkitseva, ei tee harkitsemattomia paatoksia, vain
tarpeeseen. Tuntee ettd mitdan ei tarvitse, kaikki on hankittu jo. Liikkuvat paljon,

"reviiri" on koko lounais-suomi.

Ei ole ollut kuin yksi sijoitus, pieni 5000 po-turvattu sijoitus, joka tehty 2v sitten.
Tuntee ettei ole ollut tarvetta ja sanoo ettd sijoituksista ei ole mitdan hyotyd, ja
kaikkiin ei voi luottaa ja riskeja ei voi ottaa, kertoo ettd on ennakkotapaus

(Blomqvist). Maailmantilanne on kans miké& on, han lisaa.

Ei ole koskaan itse etsinyt varsinaista tietoa, lukee kylla artikkeleja. Ei ole saanut
pankista aikaisemmin kunnolla mitddn tietoa sijoittamisesta, vain minun kautta
nykyéén. Ei olla edes sivutta asioita. Liian vdhan on saanut tukea.

Olo nykyisesta sijoituskokeilusta hyva, koska sijoitus on padomaturvattu. Tuntee

olevansa tiliséastaja.
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Ajatus se ettd ostaisi sijoitusasunnon, ei ole halunnut tehdd pitk&aikaista ratkaisu kun
ei ole 10ytynyt sopivaa. rahat siis maanneet vuosia. Pettynyt myos ettd ei ole saanut
pankista tarkemmin neuvoja mita tehdd, ottaako vipua vai maksaako koko rahalla.

Joku olisi sanonut tarkemmin mité kannattaa tehda.

Sairaus varjostaa myos, haluaa ettd on varoja myos tililla. Pettynyt julkiseen

sairaudenhoitoon, ei eldisi ilman yksityistd hoitoa.

Lahipiirissa ei ole keskustellut koskaan mistaa sijoittamisesta, iséll& on ollut joitain
sijoituksia, ei niista juuri ole keskustellut, joku henkil® hoitanut niitd aikanaan.
Kaésitys sijoittaminen, ei 0saa sanoa mita se on ja miksi sita on.

Ei ole paneutunut sijoittamiseen. Sanoo ettd ihminen jolla on enemman rahaa voi

riskeerata rahansa ja voi ottaa riskej&, tavallinen ihminen ei voi.

Sanoo etta sijoittaminen ei ole aina riskillista, sanoo etta isoja tuottoja voi saada vain
ottamalla riskeja(!)

Tiedostaa inflaation verran pitdisi saada tuottoa, ymmartéa inflaation.

Ei tied4 mista osakkeen tai joukkolainan tuotto muodostuu, ei ole tuttu kasite.



