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JOHDANTO

erdsin 21.4.2025 Sydneyn Four Seasonsin 32. kerroksen huo-
PI neistosta. Ystavani Ensti Kentala oli laittanut yhteiseen Whats-

app-ryhmaamme The Telegraph -lehden artikkelin Money
Dysmorphia -ilmidstd. En ollut aikaisemmin kuullut tuosta termista,
vaikka asia itsessddn oli tuttu. Olin miettinyt sitéd jo pitkdan.

Olin Australiassa vaimoni kanssa kahden viikon matkalla, koska
halusimme kédydd maassa, johon olimme ijhastuneet vuonna 1989 eli
36 vuotta sitten. Vierailimme Brisbanessa kaverini Luken luona, jonka
olin tavannut vuonna 1986 Israelissa kibbutsileirilla. Luke oli tullut
sinne uskonsa vuoksi nuorena mieheni. Mini menin sinne, koska
halusin 19-vuotiaana pédstd ulkomaille. Olin janoinen ja nilkdinen
nuori mies. Olin jostain lukenut, ettd kibbutsilla eliminen on ilmaista,
jos on valmis tekemddn t6itd. Minulla ei ollut muuten varaa ldhted
ulkomaille, joten kibbutsi oli houkutteleva vaihtoehto.

Halusin vaimoni kanssa menna vield kerran Australiaan ja samalla
tavata Luken. Hén oli kaikki ndméd vuodet toiminut juristina ja
menestynyt taloudellisestikin varsin hyvin. Hin oli vastikddn eron-
nut ja muuttanut Sydneyhyn. Muistelimme yhteistd puolta vuottamme
Israelissa ja kaikkia tekemidmme matkoja maassa. Samoin vertasimme
sen jalkeistd elamdadgmme. Emme kumpikaan olisi voineet vuonna 1986
kuvitella, miten elimdmme tulee kulkemaan.



Saimme lapsia ja 16ysimme omat uramme tydeldmassd. Menes-
tyimme taloudellisestikin. Keskustelimme siitd, miten paljon riskeja
matkan varrella olikaan tullut otettua, mutta molemmille oli kdynyt
hyvin. Nyt voimme tehda sellaisia asioita, joita haluamme.

Enstin lahettdma artikkeli osui herkkdin paikkaan. Olin ensim-
maisen kerran Australiassa kdydessani katsonut, mitka kirjat ovat
bestsellerlistojen kdrjessa. Sielld oli muutama "How to make money”
-tyyppinen kirja. Suomessa sellaisia ei vield silloin ollut. Kun sitten
nuorena tohtorina olin t6issa Helsingin kauppakorkeakoulussa, kir-
joitin Tero Kivisaaren kanssa kirjat Vaurastuminen - varteenotettava
vaihtoehto ja Mitd, missd, miljoona. Niiden jilkeen olen kirjoittanut
lahinnd oppikirjoja, viime vuosina englanniksi tavoitteena kansain-
viliset markkinat. Ajattelin, ettd en endd kirjoittaisi sijoittamisesta kir-
jaa suomeksi. Nuorempien sukupolvien edustajat osaavat tehdd sen
paremmin.

Rahan kuluttamisesta ei sen sijaan ole kirjoja kirjoitettu. Olen
itse harjoitellut rahan kayttamistd muutaman vuoden. Toisille rahan
kayttiminen on helpompaa kuin toisille. Kysymys ei ole useinkaan
siitd, kenelld on rahaa ja kenelld ei. Rahan kuluttaminen tuntuu vai-
kealta, jos on koko ikdnsd tottunut sddstiméaan. Suomessa ilmiolla on
jo valtakunnankin tasolla vaikutuksia. Ostovoima kasvaa, mutta suu-
ret ikdluokat sddstavit entiseen malliin pankKkitileille. Tdma hidastaa
koko maan talouskasvua. Sédstavdisyys on hyve, ndin meille on ope-
tettu. Mutta sen ei pitdisi estdd meitd nauttimasta elamastd, kokemasta
asioita ja auttamasta laheisidmme.

Kerran taalli vaan kuitenkin eletdan.



-SIPUHE

Rahal ei tee mitdd jos sil ei tee mitdid

JVG

rofessori ja akateemikko Eino Jutikkala kuoli 99-vuotiaana
ID vuonna 2006. Han oli syntynyt Sddksméelld Jutikkalan karta-

noon. Perinnoénjaossa kartanon sai vanhin poika ja Eino ldhe-
tettiin opintielle Turun suomalaisen yhteislyseon kautta Helsingin
yliopistoon. Jutikkala eli nuukana poikamieheni ja saésti professorin
palkastaan osakkeisiin. Autoa hdn ei omistanut, hin kulki julkisilla,
ellei kdvellen paassyt. Isinmaallisena miehend han osti muun muassa
Fortumin, Keskon, Metson, UPM:n ja Wartsildn osakkeita. Hin osti
koko ajan osakkeita eikd koskaan myynyt mitdan.

Jutikkala testamenttasi pddosan omaisuudestaan Suomalaiselle
Tiedeakatemialle. Lahjoituksen suuruus oli 22 miljoonaa euroa. Omai-
suuden suuruus oli ulkopuolisille yllatys. Jutikkala kavi sadnnollisesti
Tiedeakatemian kokouksissa, mutta ei koskaan puhunut rahasta. Jos
on pihi ja lapseton poikamies ja sijoittaa 70 vuotta osakkeisiin, sdds-
tojen arvo kasvaa helposti useisiin miljooniin. Eino Jutikkala jatti hie-
non esimerkin jdlkipolville.



Mind en ole kuin Eino Jutikkala. Olen minikin ollut jo aika pitkdan
professorina ja sijoittanut suomalaisiin porssiosakkeisiin. Nuorempana
olin aika nuukakin. Mutta en ole pysynyt poikamiehend enka enéa pihi-
néakddn. Autoja olen omistanut useampia. Vaimoni kysyi muutama vuosi
sitten: "Mita varten me muuten edelleen saastetaan?” ”Jotta varallisuu-
temme kasvaisi lisdd”, vastasin. Miksi edes kysya itsestddn selvid asioita?

Huomasin vasta jalkikdteen vaimoni kysymyksen olevan hyvi ja
perusteltu. Sijoittaminen on oikeastaan aika helppoa. Sddstetdan sddn-
nollisesti osakemarkkinoille, ja pitkilld juoksulla korkoa korolle -efekti
hoitaa loput. Sijoittamalla vaurastuminen ei ole rakettitiedettd, siitd
Eino Jutikkala on kdytdnnon esimerkki. Sijoittamalla vaurastuminen
edellyttaa kuitenkin itsekuria, ja siitdkin Eino Jutikkala on kdytannon
esimerkki.

Periaatteessa kuluttaminen se vasta helppoa onkin: sen kuin ryh-
tyy kuluttamaan. Huomasin kuitenkin, ettd vaikka kuka tahansa osaa
kuluttaa, sijoittajan mielen kddntaminen kuluttajaksi ei olekaan niin
helppoa. Oikeastaan se oli yllattdvan vaikeaa. Eiké siihen ole oppaita
tai oppikirjoja.

Maailmalla on viimeisen vuoden aikana kirjoitettu ilmiosta money
dysmorphia. Se ei ole ladketieteellinen diagnoosi eikd sen suomen-
taminen ole helppoa. Se viittaa kokemukseen, jossa ihmisen kasitys
omasta taloudellisesta tilanteestaan tai varallisuudestaan on véaristy-
nyt tai ahdistuksen sévyttama. Siind ei ole mitdédn yllattavaa, ettd rahan-
puute voi aiheuttaa ahdistusta. Amerikkalaisen tutkimuksen mukaan
29 prosenttia on kokenut "rahadysmorfiaa”. Huoli taloudellisesta tule-
vaisuudesta véritettynd sosiaalisessa mediassa nakyvéstd maailmasta,
missd “kaikki” tuntuvat matkustavan hienoissa paikoissa, ajavan hie-
noilla autoilla ja sydvdn hienoissa ravintoloissa, aiheuttaa ahdistusta
erityisesti nuorten keskuudessa.

Viela mielenkiintoisempaa on, ettd osa ihmisista kokee taloudel-
lisen tilanteensa epdvarmaksi, vaikka heille on kertynyt varallisuutta
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enemman kuin mitd he pystyvat kdyttdmadn. Aivojen rationaalinen
puoli kertoo, ettd meilld on riittdvasti sdastoja loppuelamaksemme.
Aivojen emotionaalinen puoli puolestaan kertoo, ettd meidén tulee jat-
kuvasti olla huolissamme siit3, etta siastomme riittivat. Raha aiheut-
taa meille huolia silloinkin, kun sitd on enemman kuin riittavasti.

Termi “rahadysmorfia” on uusi, mutta ilmié on ikivanha. Jo
1500-luvulla ranskalainen renessanssifilosofi Michel de Montaigne
kirjoitti aiheesta. Han kritisoi niité, jotka asettavat etusijalle jatkuvan
padoman kartuttamisen ja lopulta laiminly6vit oman hyvinvointinsa
ja elamin nautinnot. Hin Kkirjoitti teoksessaan Esseitd, osa I: "Thmi-
nen aina vain kartuttaa rahakasaa ja lisdd siihen summan toisensa jdl-
keen, kunnes hian tyhmanahneuttaan menettdd kyvyn nauttia omai-
suudestaan ja tuntee iloa vain sen vartioimisesta ja siitd, ettd sailyttaa
sen koskemattomana.”

Varallisuus on henkilokohtaista ja absoluuttista, mutta me usein
koemme sen suhteellisena. Vertaamme varallisuuttamme suhteessa
muihin. Tdma johtaa vairistyneeseen kasitykseen omasta taloudelli-
sesta tilanteestamme silloinkin, kun olemme pystyneet hankkimaan
varallisuutta. Vaurastuessamme ystavapiirimme muuttuu sellaiseksi,
etti sillakin on varallisuutta, usein enemman kuin meilld. Tunnemme
itsemme edelleen suhteellisen koyhiksi. Tavatonta ei ole, ettd kulu-
tamme varallisuuttamme nayttddksemme hyvaltd muiden silmissa.
Sosiaalinen media ei ole titd ainakaan vdhentidnyt. Témékadn ei ole
kuitenkaan uusi ilmio. Esseitd III -teoksessaan 1500-luvun lopulla de
Montaigne kirjoitti: "Jos kasvatus tai luonto pakottaa meidit eldmédn
sen mukaan, mitd muut meistd ajattelevat, siitd koituu meille enem-
mén pahaa kuin hyvai. Riistimme itseltimme sen, mika meitd hyo-
dyttda ollaksemme ulkonaisesti yleisen mielipiteen mukaisia.”

Oletetaan, ettd olemme vihdoin pdisseet tilanteeseen, jossa meille
on kertynyt varallisuutta niin paljon, etti se riittad. Olisiko korkea aika
alkaa kayttda sitd juuri niin kuin itse haluamme, muista valittamatta?
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Vaurastumisessa ja rahan kayttamisessd muiden kokemuksista voi
oppia. Eleanor Rooseveltin kerrotaan sanoneen, ettd muiden virheista
kannattaa oppia. Et eld riittdvan pitkdan tehddksesi itse niitd kaikkia
virheitd. En ole varma, onko juuri Eleanor Roosevelt ndin sanonut,
mutta totta se on. Samoin en ole varma, ovatko monet muut tassa kir-
jassa esitetyt lainaukset alun perin juuri néiltd henkil6ilta. Ne ovat kui-
tenkin niin nasevia, ettd kiytdn niitd ilman vastuuta alkuperasta.

Tama on oppikirja miljoonan hankkimiseen ja sen kuluttamiseen.
Sen jilkeen, kun sijoittamalla on saatu keréttyd riittdva pddoma, on
aika nauttia sijoitustoiminnan hedelmistd. Rahalla ei tee mitdén, ellei
silld tee mitdan.
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Rikkauden avain on oppia
ansaitsemaan rahaa nukkuessaan.

J. PAUL GETTY



KOHTI TALOUDELLISTA
VALINNANVAPAUTTA

Warrenin [Buffett] tavoin minullakin oli
valtava intohimo rikastua. Ei siksi, ettd
olisin halunnut Ferrareita — halusin
itsendisyyden. Halusin sitd epdtoivoisesti.

CHARLIE MUNGER

D | harles Thomas "Charlie” Munger oli Warren Buffettin ystava

ja tydkumppani kymmenien vuosien ajan. Heiddn sijoitus-

' yhtionsd Berkshire Hathawayn markkina-arvo on nykyain
tuhat miljardia dollaria. Munger saavutti itsendisyyden ja kuoli miljar-
doorind 99-vuotiaana vuonna 2023. Tidssd kirjassa viitataan useasti
Mungeriin ja Buffettiin. Me nuoremmat voimme oppia heidédn vii-
sauksistaan.

Hyvin harva ihminen maailmassa on miljardori. Tavallisen ihmi-
sen ndkokulmasta miljardi on lahes absurdin suuri maéra rahaa. Mil-
joonan ja miljardin vilistd eroa voi konkretisoida, kun miettii sitd
aikana. Miljoona sekuntia on 11,6 vuorokautta, miljardi sekuntia on

32 vuotta. Siind on iso ero. Tosi iso.
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Suomessa on muutama miljardoori, miljondédrejd sentddn on useita
kymmenia tuhansia. Jos luet titd kirjaa 20-vuotiaana, sinulla ei toden-
nédkaisesti vield ole miljoonan euron varallisuutta. Lahes kenellakaan
sen ikdiselld ei ole. Olet siis samassa asemassa ikétovereittesi kanssa.
Mietit tulevaa uraasi, miten voisit paésté tilanteeseen, missa olisit ta-
loudellisesti taysin riippumaton. Raha on itsendisyytta. Jos et koskaan
saastd, et voi itse paattdd, mennako yksityiselle vai julkiselle hammas-
ladkarille. Et voi itse padttad, ldhtedko Australiaan lomalle vai jaaddko
kotiin. Et voi paittad, ostaako Rukalta lomamokki vai pysyako kotona.
Et voi paittaa, lahtedko varhennetulle elikkeelle vai jatkaako viralli-
seen elakeikddn asti tyoeldmassa. Olet yhteiskunnan palvelujen varassa.

Miljoona tililld tarjoaa valinnanvapautta, itsendisyytta.

MITEN MILJOONA HANKITAAN?

Raha ei ole maailman tirkein asia.
Rakkaus on. Onneksi rakastan rahaa.

JACKIE MASON

Lottoaminen, naiminen, yrittiminen, sijoittaminen. Siind ovat keinot
miljoonan hankkimiseen. Perimélldkin moni vaurastuu, mutta sithen
ei itse pysty vaikuttamaan. Danske Bank tekee vuosittain suomalaisille
kyselyn, jossa kysytddn vaurastumiseen liittyvistd asenteista. Tuoreim-
man kyselyn mukaan 39 prosenttia pitda lottovoittoa todennékdisim-
péana keinonaan vaurastua. Jokuhan lotossa aina voittaa, mutta toden-
nékoisyyksien mukaan tdhdn ei kannata vaurastumistaan perustaa,
silla loton palautusprosentti on 41. Jos pelaat lottoa 100 eurolla, voit
odottaa saavasi takaisin 41 euroa. Lotossa siis keskimaarin haviaa
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rahaa. Jotkut onnistuvat vaurastumaan naimakaupoilla, mutta se sopii
harvoille eika valttimittd ole pelkdstdan kivaa. Yritystoiminnalla voi
hyvinkin vaurastua, mutta se edellyttda liikeideaa, riskinottokykya,
kunnianhimoa, pitkid péivid ja innovatiivisuutta. Hyvd onnikaan ei
ole pahitteeksi.

Danske Bankin kyselyss toiseksi todennidkoisemméksi vaurastumis-
keinoksi tuli sddstdminen. Sijoittaminen sopii kaikille, joilla on itsekuria.
Kysymys ei ole avaruustieteestd eikd sinun tarvitse lukea rahoitusta
kauppakorkeakoulussa menestyaksesi sijoittajana. Viitin esipuheessa,
ettd sijoittaminen on oikeastaan aika helppoa. Kirjoitimme Tero Kivi-
saaren kanssa vuonna 1998 kirjan Vaurastuminen - varteenotettava
vaihtoehto, ja sen ensimmdisen luvun alaotsikko on ”Vaurastuminen
on helppoa”. Onko tosiaan ndin? Kulutetaan véhemmaén kuin tienataan
ja sijoitetaan kertyneet sddstot tuottaviin kohteisiin. Vuosien mittaan
korkoa korolle -efekti kasvattaa sddstdjen arvoa. Taman monimutkai-
sempaa se ei oikeastaan ole. Eino Jutikkalan esimerkki vahvistaa timén.

Kuluttaminen on meille kaikille helpompaa kuin sdistiminen.
T4ama on sijoittamisen suurin ongelma. Jos emme saa mitdan sdastoon,
emme pysty aloittamaan sijoittamistakaan. Asuntolainan ottaja kokee
hyviaksyttivini, ettd kun asuntolaina on otettu, sitd lyhennetddn sdan-
nollisesti kuukausittain. Lainan lyhentdminen tapahtuu automaatti-
sesti, ja oma kulutus taytyy muokata sen mukaan, ettd pankki ottaa
lyhennykset ja korot kuukausittain. Samaa voi hyodyntda sadstami-
sessd: tehdadn sopimus, ettd kuukausittain osa nettotuloista menee
johonkin sijoituskohteeseen, vaikkapa indeksirahastoon.

Ei ole nopeampaa tapaa tuntea itsensd rikkaaksi kuin
kdayttid paljon rahaa todella hienoihin asioihin. Mutta rikas
kayttdd rahaa, joka hdnelld on, ja on kiyttimdttd rahaa,
jota hénelli ei ole. Se on oikeasti niin yksinkertaista.

BILL MANN
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Kuukausisddstdmisen idea on henkisessd kirjanpidossa: osa netto-
palkasta menee valttiméttomiin menoihin, osa kuukausisaastoihin, ja
josjotainvield jaa, se voidaan kuluttaa ilman tunnontuskia. Amerikassa
on esitetty erilaisia kaavoja kuukausisadstaimiseen. 50/30/20-sddnnon
mukaan 50 prosenttia tuloista kéytetddn valttamattomiin menoihin,
30 prosenttia harkinnanvaraisiin menoihin ja 20 prosenttia sdaste-
taan. Toisen sdédnnon mukaan prosentit ovat 70/20/10. Varainhoitaja
Fidelity ehdottaa 50/15/5-mallia. Siind 50 prosenttia tuloista kéytetddn
valttamattomiin kuluihin (asuminen, ruoka, terveydenhoito, liikku-
minen, lastenhoito, luottokorttikorot), 15 prosenttia sijoitetaan eldke-
saastoihin ja 5 prosenttia varataan yllattaviin kuluihin kuten auto- tai
pesukonekorjauksiin tai lddkarikdynteihin. Se loppu 30 prosenttia jad
muihin kuluihin, mitd nyt milloinkin halutaan ostaa.

Némad sdadannot ovat luonnollisesti peukalosddntojd eivitkd ne
perustu mihinkdin teoriaan. Nuorena prosentit voivat hyvinkin olla
erilaisia kuin vanhempana. Jokainen valitsee itselleen sopivat prosen-
tit. Niistd voi kuitenkin hyvinkin olla apua oman talouden suunnit-
telussa. Vaikka menot maksetaan samalta pankKkitililtd, meitd auttaa
menojen laittaminen eri tileille henkisessé kirjanpidossa.

HENKINEN KIRJANPITO

Henkinen kirjanpito on psykologinen taipumus kisitelld rahaa eri
tavalla sen ldhteen ja aiotun kdyton perusteella. Tarjoilijasta voi tun-
tua, ettd saadut tipit voi kuluttaa vapaammin kuin palkkatulot. Vuo-
den aikana erilliseen purkkiin kerdtyt kolikot on helppo tuhlata loma-
matkalla.

Taloustieteen nobelisti Richard Thaler on todennut, etta kaikilla
organisaatioilla General Motorsista yhden henkilon kotitalouksiin
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on henkisen kirjanpidon jarjestelmid (mental accounts). Henkinen
kirjanpito vaikuttaa usein paatoksiin odottamattomilla tavoilla. Suh-
taudumme rahaan subjektiivisesti, vaikka euro itsessdan on tunteeton
rahan vaihdon viline.

Silld on meille merkitystd, mistd lahteestd raha on lahtéisin, vaikka
kysymys on samanarvoisista dollareista tai euroista. Kaytdnnon esi-
merkki on lottovoitto. Thmiset kokevat, ettid lottovoittorahoilla voi
ostaa turhiakin tavaroita, tulivathan ne rahat ilmaiseksi. Englannin
kielessd on termi windfall gain, milld kuvataan tallaista yllattavaa hyo-
tyd, “ilmaista” rahaa. Palkkaty6lld ansaittuja rajoja ei niin vain tuhla-
takaan, koska niiden eteen on pitanyt tehda toita.

Palkkatuloissakin on eroja. Tuntuu normaalilta kdyttda ansaittu
kuukausipalkka suunnitelman mukaisesti, mutta bonuksena saatava
palkka on helpompi tuhlata. Veronpalautuksena saatu raha aiheuttaa
mielihyvad, vaikka ne rahat ovat lijkaa etukdteen maksettuja veroja.
Veronpalautuksen tuhlaaminen on henkisesti paljon helpompaa kuin
normaalin nettopalkan. Rahan lahde siis vaikuttaa sithen, miten me sita
kaytamme. Jos saat syntymapaivalahjaksi sata euroa, sen kdyttdminen
sdahkolaskun maksamiseen tuntuu vaaréltd. Jotenkin sopivammalta
tuntuu kayttia se raha hienossa ravintolassa. Princetonin taloussosio-
logian professori Viviana Zelizer on kirjoittanut Philadelphia-jengin
jasenestd, joka lahjoittaa sadnnollisesti didiltdan saamiaan rahoja kir-
kolle, mutta ei rahoja, jotka hdn on saanut ryostamalla. Jalkimmadinen
on kuulemma “pahaa rahaa” (bad money). En tiedd, miksi jengildinen
edelleen ottaa didiltdan vastaan rahaa, mutta tarinan oppi on selva:
rahan ldhde vaikuttaa sithen, miten sen kdytimme, koska kayttay-
dymme inhimillisesti. Jengildisetkin.

Thaler kertoo esimerkin, jossa mies ihailee neuletta tavaratalossa.
Mies jattad sen kuitenkin ostamatta, koska kokee sen olevan liian tuh-
laileva ostos. Mychemmin samassa kuussa hdn saa saman neuleen
vaimoltaan syntymépdivélahjaksi. Han tulee erittdin iloiseksi. Paris-
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kunnalla on yhteiset rahat. Neule maksoi miehelle siis yhta paljon kuin
jos hén olisi ostanut sen itse. Jos sinusta tuntuu, ettd miehen iloisuu-
dessa ei ole mitddn ihmeellistd, ajattelet samoin kuin mini. Toisessa
Thalerin esimerkissd tyopaikalla on kerdtty 100 dollaria pois ldhtevan
kollegan juhlistamiseksi. Hanen tiedetddn ostavan itselleen yleensa 20
dollarin viinipullon (vuoden 1985 esimerkissa pullon hinta oli 5 dolla-
ria, mutta teen siihen tdssa reilun inflaatiokorjauksen). Kollegat miet-
tivét, ettd periaatteessa heidan kannattaisi ostaa viisi pulloa taté viinid,
mutta he padtyvit ostamaan yhden 100 dollarin arvoisen hienon viini-
pullon. Pois ldhteva ilahtuu tasta kalliista pullosta. Eiko hdnen olisi
kannattanut pikemminkin toivoa viisi pulloa sitd samaa viinid, mitd
hén itse ostaa? Ej, silld hén tulee tyytyvidiseksi siitd, ettd hdn saa jotain
sellaista, mitd han ei itse olisi raaskinut ostaa. Minustakin tima kuu-
lostaa ihan normaalilta.

Tiukan talousteorian perusteella niissd molemmissa esimerkeissa
lahjan saajat toimivat kuitenkin vahan kummallisesti. Miten se voi tun-
tua hyvilta, jos saat vaimoltasi kalliin neuleen jota et itse raaskinut ostaa,
mutta jonka hidn maksoi yhteisistd rahoista? Tai miten se voi tuntua
hyviltd, ettd saat yhden kalliin viinipullon sen sijaan, ettd olisit saanut
viisi sellaista pulloa, joita itsekin ostat? Kysymys on siité, ettd olemme
ihmisig, tykkdamme mielessimme lokeroida rahaa ja asioita. Kalliin lah-
jan saaminen tuntuu hyviltd, koska paatos kalliin tavaran ostamisesta
oli jonkun muun. Thaler kutsuu titéd lahjanannon teoriaksi (A theory
of gift giving). Téllaisia asioita taloustieteilijat tutkivat. Tama on ihan
erilaista kuin esimerkiksi ladketieteen tutkimus, jossa kehitetdan uusia
ladkkeitd syopdd vastaan, tai insinodritieteen tutkimus, jossa kehitetdan
uusia tekodlyn tyokaluja. Sijoittajan taloudellisen kéyttaytymisen tut-
kimus ei ole eksaktia luonnontiedettd, vaan se on ldhinna psykologiaa.

Joskus psykologia voittaa yksinkertaisen matematiikan. Osingot
ovat tastd yksi esimerkki. Yrityksen maksaessa osinkoa se siirtda yrityk-
sen tililtd rahaa omistajien tileille. Vilissa maksetaan verot. Yrityksen
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arvo siis laskee osingon verran. Jos osakkeenomistaja tarvitsee rahaa,
hén saisi saman rahasumman myymalld pienen méaarén yrityksen osak-
keita. Osingonmaksun yhteydessa yritys tulee lahettdneeksi rahaa niil-
lekin, jotka eivit sitd tarvitse. Verot osingonmaksusta ndmékin kui-
tenkin maksavat. "Parempi pyy pivossa kuin kymmenen oksalla”, sanoo
moni osakkeenomistaja. Omistajien luulisi kuitenkin olevan tyytyviisia,
jos yritys ei maksaisi osinkoja vaan investoisi rahat liiketoimintaansa.
Lahettdessaan osinkorahoja omistajille yritysjohto tulee kertoneeksi,
ettd se ei 10yda niille parempia investointikohteita. Osakkeenomistaja
kaiketi luottaa yrityksen johdon kykyyn sijoittaa rahat, eihdn han muu-
ten omistaisi sen yrityksen osakkeita, mutta tdstd huolimatta iso osa
osakkeenomistajista tykkaa osingoista.

”Néma ovat Helsingin Pérssin TOP 10 osingonmaksajat”, "Nama
ovat kansanosakkeiden parhaat osingonmaksajat” ja "Osinkokalenteri
2025 ja parhaat osinko-osakkeet” kertoo media, ja sijoittajat kiinnostu-
vat. Tuore ilmié on, ettd yritykset ovat alkaneet maksaa osinkoja kaksi
tai jopa neljd kertaa vuodessa. Sijoittajat tykkaavat tdstd. Nekin sijoit-
tajat tykkaavit, jotka eivdt osinkorahoja juuri tilld hetkelld tarvitse.
Mika tdman selittaa?

Yhdelld kerralla saatavat osingot omistaja saisi heti, mutta hin tyk-
kaa siitd, ettd osa rahoista tulee myohemmin. Matemaattisesti timan
on epdrationaalista, koska heti saadut osingot omistaja voisi sijoit-
taa puoleksi vuodeksi vaikkapa korkorahastoon kasvamaan korkoa.
Mutta sijoittaja tykkaa tasaisesta kassavirrasta. Vaatisi itsekuria olla
kuluttamatta heti yhdelld kerralla maksettuja osinkoja ja sijoittaa osa
rahoista korkorahastoon.

Osingoissa kysymys on my6s henkisen kirjanpidon psykologiasta.
Osakkeenomistajan saadessa osinkoja hdn kokee, ettd hin voi kayt-
tdd ne rahat henkisesti vapaasti, toisin kuin ne rahat, jotka tulisivat
osakkeiden myynnistd. Ensimmadinen on yrityksen paitos ("lahja”

jalkimmadinen sijoittajan oma paatos.
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Taloudellinen menestys ei ole eksaktia tiedettq.
Se on pehmedi taito, jossa kdyttiytyminen
on tiarkedmpdd kuin se, mitd tietdd.

MORGAN HOUSEL

Sadastaminen on ldhinnd psykologiaa ja yksinkertaista matematiik-
kaa, ja sen aloittamisessa voi kayttad hyodyksi henkista kirjanpitoa.
Sdastdminen on aina helpompaa aloittaa "huomenna”. Than sama asia
kuin tupakkalakossa, dieetissd tai kuntoilussa: aloitan vasta “huo-
menna’. Sddstamisessa yksi toimiva keino on péittdd etukdteen, ettd
tuleva palkankorotus tai mahdolliset bonukset laitetaan sadstoon. Yli-
toistd saatava palkka laitetaan sadstoon. Hallitustyostd saatavat palk-
kiot laitetaan sddstoon. Keikka- tai puhujapalkkiot laitetaan sddstoon.
Veronpalautukset laitetaan sdadstoon. Lapsilisdt laitetaan sadstoon.
Kaikki sellaiset tulot, jotka ovat nykyisen peruspalkan péille saatavia
tuloja, on helpompi laittaa kuluttamisen sijaan sdastoon, koska nykyi-
sestd elintavasta ei jouduta tinkimédan. Talloin pditos tehdddan jo nyt
ja sddstaminen tulee aloitettua ikddn kuin automaattisesti. Téssd hyo-
dynndamme henkistd kirjanpitoa: voimme jatkaa kuluttamista enti-
seen malliin, vain "ylimédraisend” tulevat tulot ohjataan sijoituksiin.

KORKOA KOROLLE -EFEKTI

Sijoitustuottoa tulee vuosittain sen jalkeen, kun on saanut riittdvan
pddoman kasaan. Ja se ei endd edellyté tyontekoa, pikemminkin péin-
vastoin. Passiivisuus on sijoitusmarkkinoilla aliarvostettu hyve, vaikka
media pursuaa erilaisia sijoitusvinkkeja. Ylimaaraiselld aktiivisuudella
sijoittaja tulee kuitenkin helposti tuhonneeksi salkun tuoton.
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Mitd enemmdn rahasi tekeviit toiti puolestasi, sitd
vahemmdn sinun tdytyy tehdd toitd rahojesi eteen.

IDOWU KOYENIKAN

Kun pidoma tekee ty6td, omistajan ei tarvitse tehdd ty6ta. Se voi tun-
tua epdintuitiiviselta, jopa epailyttavaltd. Mutta se on totta. Sddstamalla
osan tuloistaan ja sijoittamalla markkinat alkavat tehda tyota puoles-
tasi. Omistamasi yritys investoi kasvuun, tehostaa toimintojaan kysyn-
nén laskiessa, kehittdd uusia tuotteita ja palveluita. Se on yrityksen
tehtdva. Jos sijoitat 1000 euroa ja saat sille tuottoa 10 prosenttia, ensim-
madisen vuoden jilkeen sinulla on yhteensd 1100 euroa. Seuraavana
vuonna saat tuottoa sekd 1000 euron alkupddomallesi ettd ensimmai-
sen vuoden tuottona saamallesi 100 eurolle. Kymmenen vuoden kulut-
tua sijoitus on kasvanut 2600 euroon. Tdma esimerkki edellytti, ettd et
koskenut sijoitukseen kymmenen vuoden aikana. Jos olisit ottanut esi-
merkiksi osinkona ulos yrityksestd joka vuosi 100 euroa, olisit kumu-
latiivisesti saanut osinkoina 1000 euroa kymmenen vuoden aikana.
Sijoitus 1000 euroa plus osingot 1000 euroa tekee yhteensé 2000 euroa.
Jattamalla vuosittaiset osingot yrityksen sijoitettavaksi olisit kasvatta-
nut sddstosummasi 2600 euroon. Puhutaan korkoa korolle -efektista.

Albert Einsteinin sanotaan todenneen: ”Se, joka ymmartaa sen, ansait-
see sen. Se, joka ei ymmarrd, maksaa sen.” Korkoa korolle -efektia kut-
sutaan maailman kahdeksanneksi ihmeeksi, mutta kysymys ei tieten-
kadn ole mistadn ihmeestd vaan yksinkertaisesta matematiikasta.

Paras aika istuttaa puu oli 20 vuotta

sitten. Toiseksi paras aika on nyt.

KIINALAINEN SANONTA
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