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RYYSYISTA RIKKAUKSIIN

Suomi ei tarvitse vappusatasia vaan enemmaén kansankapitalismia

Suomalaiset jadvat osakesadstamisessa selvasti jalkeen ruotsalaisia ja tanskalaisia.

Ruotsalaiset ajattelivat jo 1970-luvulla, ettd rahastosdastamisen tukemisessa on kyse rahoitusmarkkinoiden

demokratisoimisesta.

Tanskassa ay-liike teki aloitteen sijoitussaastotilista. Suomessa SAK vastusti tilia.

Suomi on vield monin tavoin kiinni koyhyyden identiteetissa, turhaan. Verotukselliset kannustimet yksildlliseen
saastamiseen lisddvat suomalaisten vaurautta ja taloudellista turvaa.

oiko kuka tahansa sijoittaa? Tamé on kysy-
mys, johon muutoin yhteiskuntarakenteil-
taan samankaltaiset Pohjoismaat vastaa-
vat kovin eri tavoin.

Ruotsissa sosiaalidemokraatit ajattelivat jo
1970-luvulla, ettd padoma kuuluu yhté lailla tyo-
laisille kuin kapitalisteille. Siksi ensimmaéiset vero-
helpotuksin tuetut osakeséddstorahastot syntyivét
Ruotsissa jo vuonna 1978. Vauras Ruotsi on Poh-
joismaista selvisti pisimmalld kansankapitalis-
missa.

Muissakin Pohjoismaissa (Islanti on tietoi-
sesti jétetty tdstd tarkastelusta pois) kansalai-
sia on haluttu verotuksella ohjata sddstdmaan ja
sijoittamaan varojaan. Suomessakin sijoitussads-
totili otettiin kiyttoon vuoden 2020 alusta. Toi-

sin kuin muissa Pohjoismaissa, Suomessa suurin
ammattikeskusjdrjestéo SAK vastusti tilid.! Tans-
kassa ay-liike teki aloitteen sijoitussééstotilistd,
koska "muutenhan tyontekijat jagvat pelkiksi pal-
kansaajiksi”.

Norja muistuttaa Suomea siind, ettd maa on
vaurastunut myohemmin kuin naapurinsa Tanska
ja Ruotsi. Oljyesiintymien 16ydén jilkeen Norja
on tosin singahtanut vauraudessa maailman kér-
keen.

Kotitalouksien varallisuuden vertaileminen eri
valtioiden vililld on hankalaa, koska jarjestelmit
ovat erilaisia. Esimerkiksi Suomessa eldkeyhtioi-
den varat lasketaan julkiseksi omaisuudeksi, eika
kotitalouksien varallisuudeksi. Se pienentdd Suo-
men vertailulukua, kun verrataan kotitalouksien



rahoitusvarallisuutta kokonaisuudessaan esimer-
kiksi bruttokansantuotteeseen (Ks. Kuvio 1).2
Norjalaisten kotitalouksien rahoitusvarallisuus
taas on verraten pieni, vaikka Norjan valtion 6ljy-
rahastolla on biljoonan euron omaisuus.

Kuva ei kuitenkaan merkittavasti muutu, kun
tarkastellaan tarkemmin kotitalouksien sijoituksia.
Sekd Norjassa ettd Suomessa kotitalouksien varal-
lisuus on perinteisesti ollut kiinni seinissd, omassa

kodissa, kesdmokissd ja jos varaa jad, sijoitusasun-
nossa. Osakkeiden tai rahasto-osuuksien omista-
misessa pisimmalld Pohjoismaista on Ruotsi (Ks.
Kuvio 2). Ruotsissa my0s kotitalouksien nettova-
rallisuus asukasta kohti on Pohjoismaista korkein
(ks. Taulukko 1).

Suomi ndyttdd olevan edelleen pohjoismaisiin
naapureihinsa verrattuna kiinni koyhén identitee-

tissd, vaikka siihen ei ole mitéén jérjellistd syyta.

KUVIO 1. Kotitalouksien rahoitusvarallisuus/bkt KUVIO 2. Osakeomistukset/asukas vuonna 2017
vuonna 2018 (%) (euroa)
298 287 59 000

Tanska Ruotsi Suomi Norja Ruotsi Tanska Suomi Norja

Lahde: Eurostat. Lahde: Statistics Denmark (2019).

TAULUKKO 1. Kotitalouksien rahoitusvarallisuus Pohjoismaissa vuonna 2017 (euroa/asukas)

Tanska Norja Ruotsi Suomi

Rahoitusvarallisuus yhteensa 147 000 84 000 130 000 53 000
Talletukset 23 000 23 000 18 000 17 000
Velkainstrumentit 1 000 2 000 1 000 1 000
Osakkeet ym. 46 000 22 000 59 000 25000
Elakerahastot ym. 76 000 28 000 50 000 10 000
Muut sijoitukset 1 000 8 000 2 000 1 000
Lainat yhteenséa 63 000 65 000 40 000 29 000
Lainat 62 000 62 000 39 000 26 000
Muut vastuut 1 000 3 000 1 000 3000
Nettovarallisuus 84 000 19 000 90 000 24 000

Lahde: Statistics Denmark (2019).



Kuusi syyta sijoittaa

1. Petyt varmuudella tulevaan elakkeeseesi. Suo-
malainen tyoeldkejarjestelma on hyvin hoidettu,
mutta liian monella on harhainen késitys itselle
karttuneen tyoeldkkeen tasosta ja oman taloudel-
lisen varautumisen tarpeettomuudesta.

2. Korkoa korolle toimii. Sddstdminen ei ole vain
rahojen syrjaan panemista. Kun sijoitat myos
sddstojesi tuotot, sijoituksesi arvo kasvaa paljon
nopeammin.

3. Ali usko puheita vappusatasista tai muita poliit-
tisia silménkadntotemppuja. Ylimééraisia varoja
rahanjakolupausten rahoittamiseksi ei ole. Voit
itse vaikuttaa toimeentuloosi pitkalld aikavalilla
sddstdmalld ja sijoittamalla tavoitteellisesti.

4. Sijoittaminen on normaalia taloudenpitoa, ei kasi-
notaloutta. Esimerkiksi osakkeen arvo heijastelee
yhti6on kohdistuvia tulosodotuksia ja sitd, kuinka
hyvin yhti6ta on hoidettu. Yhtion hoidosta ovat
viime kiddessd vastuussa sen omistajat.

5. Maailmanloppu ei ole ndkopiirissd. Kun sijoitat
osakemarkkinoille, sijoitustesi arvo laskee vili-
aikaisesti jossain vaiheessa ldhes varmuudella.
Pitkalla aikavélilla hajautetut sijoitukset kuitenkin
kasvavat niin kauan kuin talous kasvaa — eli niin
kauan kuin ihmiset perustavat yrityksid, investoi-
vat, kuluttavat ja sadstavét. Jos esimerkiksi olisit
sijoittanut 10 vuotta sitten 1 000 euroa Helsingin
porssin 25 vaihdetuimpaan osakkeeseen, sijoituk-
sen arvo olisi nyt yli 2 000 euroa.

6. Jos et itse vaurastu varoillasi, joku muu tekee sen.
Jos et tee mitéddn ja pidét rahojasi pankkitililld,
jaat nykyoloissa ilman korkoa. Jos et perehdy
sinulle tarjottuihin sijoitustuotteisiin, voit pastyd
maksamaan pankille tai rahastoyhtiélle ylisuuria
palkkioita.

Sijoituskulttuureissa on eroja

Sijoitussdastotilien syntytarina eri Pohjoismaissa
on sukellus maiden poliittiseen paatoksenteko- ja
taloudenpitokulttuuriin. Pohjoismaat ovat saman-
laisia, mutta ah, niin erilaisia.

Siind missd Suomessa on taipumusta voivotte-
luun asioiden surkeasta tolasta, Tanskassa ay-liike
puhuu estoitta rikastumisesta, Norjassa ostetaan
vimmaisesti sijoitusasuntoja ja Ruotsissa ollaan
sdadnnollisten kuukausisummien rahastosiéstéjia
jo toisessa ja kolmannessa polvessa.

Omaehtoista eldke- ja muutakin sdéstdmistd on
Pohjoismaissa tuettu erilaisin veroeduin.

Ruotsissa sijoitussddstamistd on kannustettu
veroporkkanoin jo nelisenkymmenta vuotta. Nyt
Norja, Suomi ja Tanska ovat seuranneet Ruotsin
esimerkkia.

Kaikissa maissa perustelu sijoitussédstotilille
on yhteiskunnan ndkokulmasta tarve lisdsdasta-
miselle, vaikka pohjoismaiset eldkejérjestelmit
ovat kansainvilisissd mittauksissa
maailman kirked. Kollektiiviset
eldkejarjestelmit ovat arvossaan, ja
niistd ollaan ylpeitd. Sijoitussadsto-
tili hahmotetaan lisénd niiden rin-
nalle. Pohjoismaisen hyvinvoin-
tivaltion hengen mukaisesti sitd
pidetéddn tasa-arvoa edistéving, tavallisen kansan
sijoitussadstimismahdollisuutena. Kyse on rahoi-
tusmarkkinoiden demokratisoinnista, kuten
ruotsalaisen Fondbolagens Foreningin toimitus-
johtaja Fredrik Nordstrom muotoilee.

Pohjoismaita yhdistdd myos se, ettéd verojdrjes-
telmien monimutkaisuus hankaloittaa kansalais-
ten sijoittamista. Kansalaisille on ty6lastd kahlata
verojérjestelmdd lapi 1oytddkseen itselleen talou-
dellisesti jarkevimmaén sijoitustavan.

Miksi saastaa?
Pakko ei ole kenenkadn sdiastdd, mutta siitd on
monenlaista hyotya.

Ensinndkddn ei ole jarkevéd taloudenpitoa pitéda
rahaa pankkitililla nollakorolla tai jopa negatii-
visella korolla. Euroopan unionin negatiivis-
ten korkojen kirkimaassa Tanskassa on jo useita
pankkeja, jotka perivdt henkiloasiakkailtaan
negatiivista korkoa isoista talletuksista. Ja vaik-
kei nimelliskorko olisikaan negatiivinen, hidas-
kin inflaatio pudottaa reaalikoron alas. Talletus-
ten arvo siis laskee.

Yksilotasolla pitkdaikainen sédédstdminen tasaa
eldmdn toyssyjd: silld voi maksaa yllaitysmenoja,
viettdd unelmaloman tai auttaa ldheisiddn. Tai
ostaa ilmalampopumpun, lahjoittaa Itdmeren
puhdistamiseen tai ihmisoikeustyohon. Kuka
mitékin.

Pitkéaikaisella sddstdmiselld voi myos tehda eld-
kepiivistddn mukavampia, silld niin erinomaisia
kuin pohjoismaiset eldkejédrjestelmét ovatkin, ne
eividt mahdollista samaa elintasoa kuin tydssa kiy-
dessd. Videsto vanhenee ja elinajanodote kasvaa.
On todennikoistd, ettd nykyiset nuoret aikuiset
ja keski-ikédiset maksavat vanhuudessaan suurem-
man osan hoivastaan ja muista ikdsidonnaisista

Tanskassa ay-liike
puhuu estoitta
rikastumisesta.



menoistaan itse kuin nykyvanhukset. Huoltosuh-
teen heikkeneminen ja kestdvyysvaje tarkoittavat
sitd, ettd nykyisen tasoisia julkisia palveluita ei ole
varaa kustantaa nykyiselld verotuksen tasolla — ja
verotuksen taso on jo nyt maailman korkeimpia.
Bisneskielelld ilmaistuna hyvinvointivaltion liike-
toimintamalli ei pelaa endd entiseen malliin.

Jos ei perehdy asioihin, heittiytyy muiden
armoille. Tam4 ajatus on taustalla tanskalaisen
ay-liikkeen linjauksessa esittdd osakesddstotilien
perustamista. Kun tyontekijat omistavat yrityksia,
he oppivat uutta ja padsevit vaikuttamaan niiden
toimintaan paremmin kuin pelkkind tyontekijoiné.
Brittikirjailija Virginia Woolf penési naisille omaa
huonetta, jossa voi kirjoittaa. Huoneella hin tar-
koitti riittavaa taloudellista itsendisyyttd. Se on
hyva tavoite sukupuoleen katsomatta.

Myos jarjestelmin tasolla hyotyja on paljon. Yri-
tysten mahdollisuudet saada rahoitusta paranevat,
kun ihmiset sijoittavat osakkeisiin sen sijaan, ettd
pitdisivat rahojaan pankkitileilld. Porssiyhtioihin
virtaava raha versoo uusia tyopaikkoja ja synnyt-

Nain osakesijoittamiseen suhtaudutaan
eri maissa

Sijoittaminen innostaa aiempaa enemmaén

Mitd suomalaiset ajattelevat rahasta, sddstdmi-
sestd ja sijoittamisesta? Osakesijoittamiseen suh-
tautumisessa on 20 vuodessa tapahtunut selvé
muutos. EVAn lokakuussa 2019 tehdyssé Arvo- ja
asenne -kyselytutkimuksessa 62 prosenttia vastaa-
jista oli sitd mieltd, ettd sijoittaminen tarjoaa erin-
omaisen keinon lisétd niin yksityisten kansalais-
ten kuin koko kansantalouden vaurautta, vaikka
se sisdltdd myos riskejd. Vain 13 prosenttia vastaa-
jista oli asiasta eri mielt&.

Kun samaa asiaa kysyttiin vuonna 2000, vas-
taajista vain 42 prosenttia oli sitd mieltd, ettd osa-
kesijoittaminen on erinomainen keino
lisitd vaurautta. Vuosituhannen vaih-

tda verotuloja. Hyvinvointivaltioon on paremmin  teessa periti 27 prosenttia oli eri mieltd  Sijoittaminen

varaa. Juuri talld Ruotsissa perustel- viittdimén kanssa.

on muuttunut

laan monikymmenvuotista kansan- Samaan aikaan osa kansasta oli suo-

arkisemmaksi.

Olemme jo kaikki kapitalismin edistdmista. rastaan hurahtanut porssisijoittami-

Moni puhuu sijoittamisen aloitta- seen. Elettiin teknokuplan kiivainta

elikerahastojen

kautta omistajia.  misesta. Itse asiassa kaikkisuoma-  aikaa. Uusia yhtidité listautui Helsingin p&rssiin

laiset tyossidkiyvit ihmiset ovat jo

merkittivia sijoittajia. Moni meista
kuitenkin luulee, ettei meilld ole mitdan tekemista
rahoitusmarkkinoiden kanssa. Tdéméa on mahdol-
lista, koska osa elikemaksuistamme rahastoidaan
tyoeldkeyhtioissd, jotka ovat sijoittaneet ne muun
muassa osakkeisiin, velkakirjoihin, kiinteistoihin,
raaka-aineisiin, valuuttoihin ja metsiin. Siksi sijoit-
tamisen ja rahoitusmarkkinoiden paheksuminen
ja kapitalismin kauhistelu on véhan kuin itsedén
haukkuisi.

Olemme jo eldkejarjestelmdan myotd kaikki
omistajia. Onneksi tyoeldkeyhtiot hoitavat varo-
jamme fiksusti ja vastuullisesti: elikkeemme jéi-
sivit niukanpuoleisiksi, jos eldkerahat makaisi-
vat pankkitileilld sen sijaan, ettd ne tekevit toitd
yhteiskunnan hyvéksi. Yhta hyvin yksilot voisivat
toimia fiksusti ja vastuullisesti myds omien séds-
tojensd kanssa.

runsaasti, ja yleison mielenkiinto oli suurta.

Esimerkiksi ohjelmistoyhtié Baswaren listautu-
essa Helsingin porssiin yli 50 000 sijoittajaa halusi
merkitd osaketta. Jonot kiersivat ympari Helsingin
Aleksanterinkatua.?

Kahdessakymmenessd vuodessa suhtautumi-
nen sddstamiseen ja sijoittamiseen on muuttunut
paitsi myonteisemmaéksi, my0ds arkisemmaksi. Lis-
tautumisannit eivit aiheuta enédé jonoja Helsingin

Suomalaiset saivat sijoitussidédstotilin

Suomalaiset ovat vuoden 2020 alusta ldhtien voineet
avata sijoitussédéstotilin.

Tilille voi tallettaa enintéédn 50 000 euroa. Varoilla
voi ostaa vain porssiosakkeita, joiden osingoista

ja myyntivoitoista sijoittaja maksaa verot vasta
nostaessaan varoja ulos tililtd. Rahasto-osuuksia tai
indeksiosuusrahastoja tilille ei voi ostaa.

Verotus: Tilin sisalld kaydystéd kaupasta ei makseta
veroja. Nostaessaan tililld olevia varoja sijoittaja
maksaa pddomatuloveron, 30 tai 34 prosenttia.



keskustassa. Asuntolainaa otettaessa pankit tarjo-
avat rutiininomaisesti jonkinlaista rahastotuotetta
sadstamiskeinoksi.

Etenkin nuorten tapa puhua sddstdmisestd ja
sijoittamisesta on muuttunut. Siind missa van-
hempien sukupolvi ei puhunut raha-asioistaan
julkisesti, sijoittamista harrastaville nuorille oman
salkun avaaminen eli omien sijoituskohteiden ker-
tominen ei ole ongelma.

Silti suomalaiset pitdvit sinnikkéésti varojaan
talletustileilld. Marraskuussa 2019 tileilld oleva
summa oli yli 96 miljardia euroa.*

Tétd summaa on moni finanssialaa seuraava hai-
kaillut liikkeelle, osaksi porssiyhtididen rahoitusta
ja sitd kautta kasvattamaan taloutta.

Vuonna 2010 Suomessa lanseerattiin elidkesads-
tamiseen tarkoitetut pitkdaikaissddstamis- eli PS-
tilit. Niiden suosio romahti, kun sijoitustilin ehtoja
kiristettiin vain pari vuotta tilien lanseerauksen
jalkeen. Sdantomuutoksen jélkeen tililtd sai nos-
taa varoja vasta vanhuuselédkeidn yldikédrajan jal-
keen eli aikaisintaan vasta 68-vuotiaana.

Elakejarjestelma on susi, mutta en tee mitaan

Suomalaisten tapa suhtautua eldkepdiviin varautu-
miseen on kummallisen kaksijakoinen.

EVAn Arvo- ja asennekyselytutkimuksen
mukaan 44 prosenttia vastaajista arvioi, etta tule-
vaisuudessa elédkejirjestelmdt romahtavat eiké
edes jo ansaittuja eldkkeitd kyetd maksamaan. Nel-
jannes on eri mieltd vaittdmén kanssa.

Asenteet elikejirjestelmén kestdvyyteen eivit
ole juurikaan muuttuneet edellisestd kyselystd,
joka tehtiin nelja vuotta sitten.

Etenkin nuoret suhtautuvat tulevaan elakkee-
seen kuin sateenkaaren véiriseen yksisarviseen.
Usko eldkejarjestelmédan nédyttad vahvistuvan, mita
lahemmaéksi eldkeikd tulee. Etenkin nuoret usko-
vat eldkejérjestelmin olevan susi.

Juuri siksi omaehtoinen sijoittaminen on tér-
kedd hyvinvointivaltion rahoituksen kestavyyden
kannalta. Lapsia syntyy yhd vahemmén ja hoidet-
tavia on yhd enemmaén. Suomalaisten eteen tulee
tilanne, jolloin omaehtoisella varautumisella on
oleellinen merkitys siihen, millaiset viime elinvuo-
det tulevat olemaan.

Viestorakenteen kehitys on suurin syy siihen,
miksi suomalaisten kannattaa ottaa oppia poh-
joismaisista naapureistaan.

Vapaaehtoisen saastamisen mallimaa

Miten on mahdollista, ettd maailman ehka sosi-
aalidemokraattisimmasta maasta on tullut sijoit-
tamalla sadstamisen edellakavija?

Syyni siihen on jo 1970-luvulla syttynyt ajatus,
ettd padoma kuuluu myos tyoldisille. Ensin syntyi-
viit osakesédéstorahastot (aktiesparfonder) vuonna
1978. Ne jalostuivat lainsddddnnossd vuonna 1984
jokamiehenrahastoiksi (allemansfonder). Namé
olivat vuoteen 1990 asti verovapaita ja nauttivat
tdménkin jalkeen kevennetystd pddomaverotuk-
sesta vuoteen 1997 asti.

Rahastoalan etujérjest6 Fondbolagen on laske-
nut, ettd vuodesta 1984 neljannesvuosisadan ajan
400 kruunua (noin 43 euroa) kuukaudessa sijoit-
taneen 120 000 kruunun (12 850 euron) sadsto oli
vuoteen 2009 mennessd kasvanut keskimédrin
liki nelinkertaiseksi, eli 454 800 kruunuun (noin
48 700 euroon).®

”On kyse rahoitusmarkkinoiden demokratisoi-
misesta eli siitd, ettd myos alemmalla keskiluokalla
on mahdollisuus sijoittaa. Rikkailla on kylla kei-
not kiytossddn’, Fondbolagens Foreningin toimi-
tusjohtaja Fredrik Nordstrom perustelee ruotsa-
laista rahastopolitiikkaa.

Ruotsissa sijoitussaastotilid verotetaan
kevyesti

Ruotsissa sijoitussadstotili (investeringssparkonto,
ISK) otettiin kdytto6n vuonna 2012. Tililla ei ole
maksimisummaa ja sen varoja voi sijoittaa osakkei-
siin, rahastoihin seka velkakirjoihin.

Tilejd on Ruotsissa noin 2,8 miljoonaa. Tilinhaltijoita
on 2,1 miljoonaa eli monilla on enemmén kuin yksi
tili.

Verotus®: Tilin sisélla kdydystd kaupasta ei makseta
veroja. Osingot ja luovutusvoitot ovat verovapaita

— ja tappiot viahennyskelvottomia. Tililtd saa nostaa
varoja rajoituksetta ja ilman veroseuraamuksia.

Sen sijaan tililld olevia varoja verotetaan kaavamai-
sen laskennallisen tuoton (schablonintdikten) perus-
teella, joka on valtionlainojen korko liséttynd yhdelld
prosenttityksikolld, kuitenkin aina véhintdan 1,25.
Vuonna 2019 kaavamainen tuotto oli 1,51 prosenttia,
josta maksetaan 30 prosenttia padomatuloveroa.
Ruotsalainen siis maksoi viime vuonna sijoitussaés-
totilinsé varoista veroa 0,453 prosenttia.

2 Stattverket (2020).



Piadoma kuuluu
myos tyoldisille.

Rahastosédédstiamiseen kannustamisen taustalla
olivat 1970- ja 1980-lukujen vaihteen hitaan kas-
vun vaihe ja devalvaatiokierre. Ruotsalaisten
rahat haluttiin pitdd Ruotsissa. Tavoitteena on
myos ollut parantaa yritysten rahoitusmahdolli-
suuksia.

Ruotsalaiset ovat osakerahastosijoittajia jo toi-
sessa ja kolmannessakin sukupolvessa. Sukupol-
vien aikana on ehtinyt kehittyé kulttuuri, jossa on
totuttu pienten summien pitkdaikaiseen ja sddn-
noélliseen sddstiamiseen. Samalla on kehittynyt
yhteiskunnallinen rakenne, jossa pddoma ja tyon-
tekijat ovat kytkeytyneet toisiinsa.

"Tyomarkkinajérjestotkin ovat osa pddomaa.
Nehén ovat isoja omistajia. Kaikki ovat sekoittu-
neet keskendin’, Nordean asiakassuhde- ja neu-
vontajohtaja Per Brugge sanoo. Hin
tarkoittaa tyomarkkinajérjestojen roo-
lia eldkesddstamisessa.

Poliittisesti rahastosddstdmistd on
ajanut eteenpdin myos ajatus yritys-
rahoituksen parantamisesta ja aivan
alkuaikoina my®ds se, ettd ruotsalaisten rahat halut-
tiin pitdd Ruotsissa, jotta maan talous pysyisi tasa-
painossa. Ruotsi kivi 1970- ja 1980-lukujen vaih-
teessa ldpi hitaan kasvun ja kolmen devalvaation
kurimuksen.

Ajatus siitd, ettd padoma kuuluu myos tyoldi-
sille, on myo6s ruotsalaisen eldkejérjestelman taus-
talla.

Ruotsissa sddstamislainsddadantod on kehitetty
jatkuvasti parikymmentd viime vuotta.

Iso loikka harpattiin vuonna 2012, jolloin lan-
seerattiin sijoitussddstotilit. Vallassa oli tuolloin
maltillisen kokoomuksen johtama oikeistohallitus.

Ruotsalaiset tekevat, mita hallitus kaskee

Ruotsalaisia on kannustettu poliittisesti jo kohta
puoli vuosisataa sijoittamaan osakkeisiin. Esimer-
kiksi Bruggen vanhemmat alkoivat sddstdd hénelle
rahastoihin, kun hén oli lapsi.

”Vanhempani tekivit sddstopdatoksen, mutta he
tekivit sen, koska siihen kannustettiin poliittisesti.
Ruotsalaisethan tekevit yleensd, mité hallitus kas-
kee’, Brugge sanoo.

Allemansfondien taustalla oli ajatus siitd, etté
myd0s tyoldisten pitdisi omistaa pddomaa.

Ruotsissa on nyt kolmi—nelikymppisten suku-
polvi, joka ei muista aikaa ennen kuukausittaista
rahastosddstosummaa. 35 vuotta sitten sddstami-
sen aloittaneet huomaavat, etta he ovatkin aika

varakkaita. Tai ainakin heilld on eldmén toyssyja
pehmentédva puskuri tileillddn, tai sitten varaa
mukavaan lomaan.

Vasemmistohallitukset yleensa kiristévit vero-
tusta ja oikeistohallitukset 10ysentaviit sita tai edis-
tédvidt muuten sijoittamista. Rahastosddstdmista ja
sijoitussadstotilid sindnsi ei kyseenalaisteta ruot-
salaisessa politiikassa, mutta verotuksesta saate-
taan viitelld tiukastikin. Sijoitussddstimisestd on
tullut vakiintunut osa ruotsalaisten arkea.

Haukut kaantyvat itsedan vastaan

Ruotsalaisen politiikan vahva tasa-arvoeetos ja
oikeiston ja vasemmiston rajalla taiteilu tiivistyy
hyvin elikesddstimiseen. Vuodesta 2000 ldhtien
ruotsalaiset ovat voineet valita, mihin rahastoihin
he sijoittavat 2,5 prosenttia eldkemaksuistaan. Jos
ei halua itse valita rahastoa, elikemaksujen osuus
ohjautuu erilliseen rahastoon.” Kaikille on haluttu
taata mahdollisuus korkeamman riskin mahdollis-
tamiin parempiin tuottoihin.

Takaiskujakin on ollut. Yhtaaltd osakesijoitus-
kulttuuria on vienyt eteenpdin valtionyhtiéiden
yksityistdminen, mutta toisaalta esimerkiksi val-
tionyhtio Telian yksityistdminen ja listautuminen
vuonna 2000 sai ruotsalaiset ryntdamaan osakesi-
joittajiksi ja saamaan my6s pahasti nipeilleen, kun
teknokupla puhkesi.

Fondbolagens Foreningin toimitusjohtaja Fred-
rik Nordstromin mukaan korkoa korolle -ilmion
ymmarrys on “todella huono” Ruotsissakin, mutta
toisaalta ruotsalaisten perustietoa on, ettd osak-
keiden riski on korkosijoittamista isompi. He
ymmartdvit siis eri instrumenttien eron ja sitd
kautta todennikoisesti myos hajautuksen hyo-
dyt. Sijoittamista helpottaa Nordstromin mukaan
my®os sijoitustuotteiden hyvi kuluttajasuoja.

"Ruotsissa hajauttaminen on selkdytimessd’,
Nordean sééstoisti ja sijoituksista Pohjoismaissa
vastaava johtaja Tanja Eronen sanoo.

Pitkan aikavalin saastamisen edut tiedossa

"Keskivertosijoittaja ei ole niin kovin kiinnostunut
rahoitusmarkkinoista”, arvioi Nordstrom.

Swedbankin yksityistalouden ekonomisti Arturo
Arques arvioi, ettéd ruotsalaiset ovat keskiméérin
hyvin selvilld pitkén aikavalin sddstdmisen eduista.
Hénen mielestddn paras tapa saada ihmiset sijoit-
tamalla sddstimddn on tarjota veroetuja. Toinen
avaintekijé on siddstamisen helppous.



"Kaikella on myonteisii ja kielteisid seurauksia.
Verojérjestelmdamme on jo nyt hyvin monimutkai-
nen. Elakesadstiminen, ensiasunto, muut saastot,
kaikkea verotetaan eri tavoin’, Arques luettelee.

Siksi kansalaisen on joskus vaikeaa hahmottaa,
mika olisi paras tapa sddstéa.

yldrajaksi olisi tullut 500 000 Tanskan kruunua
(noin 67 000 euroa). Raja jii kymmenesosaan hal-
lituksen haluamasta.

”Ei ole salaisuus, ettd me pankkisektorilla toi-
voimme suurempaa summaa kuin 50
000 kruunua. On aivan selvia, ettd se

Nordean Tanja Eronen sanoo, ettei olennaista  oli poliittinen kompromissi, Tanskan Palkansaajilla

ole sijoitettu summa vaan asenne. Nordean sddstdmisestd ja sijoittamisesta

on valtavasti

"Ruotsalaiset pienituloiset keskustelevat luon- vastaava johtaja Tine Vestergren Uldal

passiivista

tevasti rahastoista. Kulttuurissa on todella iso ero pidomaa.

Sanoo.

Suomeen verrattuna.’

Ruotsalaista sijoituskulttuuria tukee myos ruot-
salaisyritysten menestys.

”Vain harvalla maalla on ollut yhtd hyvi onni
ja taidot. Ruotsissa on todella paljon kansainvali-
sesti menestyvid yrityksid suhteessa maan kokoon’,
Arques sanoo.

Kansantalouden tasolla rahastoista on ollut
ainakin se hyoty, ettéd ruotsalaiset sijoittavat rahas-
tojen kautta pieniin ja keskikokoisiin yrityksiin,
eivitkd vain suurimpiin porssiyrityksiin.

Yksi osa ruotsalaista sijoituskulttuuria on rahas-
tojournalismi. Parinkymmenen viime vuoden
aikana esimerkiksi Aftonbladetista ja Expresse-
nistd on kehkeytynyt rahastoja tiiviisti seuraavia
iltapéivilehtia.

My6s viranomaiset kantavat kortensa ketoon.
Koko kansan sijoituskulttuuri niakyy ja kuuluu esi-
merkiksi Ruotsin rahoitusvalvojassa Finansinspek-
tionissa. Sen helposti ldhestyttdvissd Privateko-
nomi-podcastsarjassa keskustellaan kansantalou-
dellisesti kaikkeen sdédstdmiseen ja omaan talou-
teen liittyvésta.

Ay-liike ajoi tilia yhdessa finanssialan kanssa

Sijoitussadstotili on osa tanskalaispuolueiden ja
etujirjestojen vuonna 2016—2017 neuvottelemaa
elinkeinoeldmén pakettia.

Yksi sen tavoitteista oli saada tanskalaisten tileilld
makaavat rahat tehokkaampaan kayttoon. Tans-
kalaisella aikuisella on tililladn keskiméarin vajaat
200 000 kruunua (noin 27 000 euroa) kiteista.

"Olemme keskustelleet vuosia siitd, miten sijoit-
tamista voisi edistdd’, finanssialan Finans Danmark
-jarjeston saastamisesta ja sijoittamisesta vastaava
johtaja Birgitte Segaard Holm sanoo.

Keskustaoikeistolaisen Venstren, konservatii-
vien ja Liberal Alliancen hallitus halusi, ett4 tilin

Tilid ajoivat yhdessd palkansaajakes-
kusjérjesto FHO (aiemmin LO) ja Finans
Danmark. FHO:n intressi oli maan pk-yritysten
elinvoimaisuuden edistdminen ja jarjeston jasen-
ten taloudenpidon kohentaminen.

"Palkansaajilla on valtava maara passiivista paa-
omaa. Samaan aikaan osakemarkkinat tuntuvat
heistd suljetulta maalta. Ndimme aukon mark-
kinoilla. Ajattelimme, ettd sijoitussddstotili olisi
heille tie osakemarkkinoille’, FHO:n ekonomisti
Morten Aastrup Jorgensen kertoo.

“Kun sanoimme olevamme mukana, mediassa
kirjoitettiin, ettd ay-liikkeestd tuli kapitalisteja.
Mutta ndin pystyimme vaikuttamaan enemmaén’,
Aastrup Jorgensen perustelee.

Tanskassa osakesaastotilin maksimi-
summa on pieni

Tanskassa sijoitussdéstotilin (aktiesparekonto) on
voinut avata vuoden 2019 alusta lahtien. Sille voi
sadstdd osakkeita ja osakepainotteisia rahastoja.

Talletuksen yldraja médritelldan joka vuosi uudel-
leen. Vuonna 2019 se oli 50 000 Tanskan kruunua
(noin 6 700 euroa) ja vuodelle 2020 se nousi 51 100
kruunuun (noin 6 860 euroon).

Hallitus paattad vuosittain, kuinka paljon tilille lai-
tettavaa maksimisummaa nostetaan vai nostetaanko
sitd ollenkaan.

Tililld olevilla varoilla voi kidydé kauppaa ilman, etté
sitd raportoi verotuksessa.

Verotus: Tilin tuotosta maksetaan vuosittain 17
prosentin vero. Tuotoksi luetaan vuoden aikana ker-
tyneet myyntivoitot, osingot ja arvopaperien arvon-
nousut. Sitd vastoin varoja voi nostaa tililta vapaasti
ilman veroseuraamuksia.* Tilin tarkein kannustin
on juuri kevyempi verotus. Normaalisti padomavero
on Tanskassa 27 prosenttia 54 000 kruunun (noin 7
300 euroa) padomatuloihin saakka, minka jalkeen se
nousee 42 prosenttiin.

2 Nordea (2020).



Aastrup Jorgensenin mukaan pitad olla karsival-
linen, jotta muutos omistusrakenteessa saadaan
aikaan. Tanskan tyovéenliike on halunnut perin-
teisesti omistaa yrityksid.

"Muutenhan tyontekijat jaavat pelkiksi pal-
kansaajiksi. Ay-liike on halunnut omistaa yrityk-
sid eldkkeiden kautta. Vaikuttimena on tietysti
parempi eldke, mutta myos pédsy johtoon ja sitd
kautta oppiminen’, Aastrup Jergensen kertoo.

"Haluamme olla osa johtoa ja kehittdd yrityk-
sid. Meilld on DNA:ssa tyontekijoiden ja tyénan-
tajien yhteisty6.”

Tanskalaiseen tyomarkkinaretoriikkaan ei kuulu
riistdmisestd ja tyontekijoiden kyykyttdmisesta
puhuminen, koska se tarkoittaisi tanskalaisen ajat-
telun mukaan, etté ay-liike myontiisi olevansa ala-
kynnessi. Vaatimuksia ei perustella silld, ettd asiat
ovat nyt kurjasti, vaan silld, ettd niiden pitéisi olla
vield paremmin. FHO:ssakin puhutaan siekaile-
matta rikastumisesta.

"Rikas, tasa-arvoinen ja turvallinen Tanska
(Rige, lige og trygge Danmark) ", FHO:n puheen-
johtaja Lizette Risgaardin iskulause kuuluu.

Sallittua summaa halutaan kasvattaa

Sijoitussadstotili on Tanskassa niin uusi, ettei sen
kaytostd ja kayttdjisté ole vield paljon tietoa. FHO
aikoo tutkia, ketka tileja ovat avanneet.

Tanskan finanssipiireissi on huomattu, ettd
maasta on tullut Skandinaviassa perénpitdja: siind
missd Norjassa on vajaat 600 000 sijoitussaastoti-
lia®, Tanskassa niita on 35 000°.

Finans Danmarkin sijoittamisesta ja sddstami-
sestd vastaavan johtajan Birgitte Segaard Holmin
mukaan kyse on poliittisesta ilmapiiristd. Tans-
kassa on nyt sosiaalidemokraattien yksipuolue-
hallitus, jonka toimintakyky perustuu vasemmis-
topuolueiden ja sosiaaliliberaalin Radikale Venst-
ren tuelle.

"On selvaa, ettd poliittinen tuki luo hyvén maa-
perén aktiivisille investoinneille. Pohjimmiltaan
on kyse siitd, ettd saamme rahoitusta uusille yri-
tyksille ja projekteihin. Samalla kasvatamme
ymmarrystd siitd, ettd suuri osa hyvinvoinnis-
tamme perustuu hyvin toimivaan elinkeinoeld-
maidn’, Segaard Holm Kkirjoittaa Bersen-lehden
vuotta 2020 luotaavassa artikkelisarjassa.

Hianen mukaansa norjalaisten menestys niakyy
esimerkiksi listautumisissa: Oslon porssiin oli lis-
tautunut marraskuun 2019 alkuun mennessé 13
yritystd, kun K66penhaminan porssissé listautu-

jia oli viisi. Ruotsissa pelkdstdédn First North -lis-
talle tuli samana aikana 20 yritysta.

Sijoitussééstotili ndhdaén keinona pk-yritysten
rahoituksen kohentamiseen siksikin, ettd institu-
tionaalisista sijoittajista on Tanskassa tullut niin
suuria, ettei niitd kiinnosta endd tanskalaisiin pik-
kulistautujiin sijoittaminen.

Tanskan osakemarkkina on niin pieni, etté jot-
kut pienet tanskalaisyritykset listautuvat mie-
luummin Ruotsissa. Osakkeiden omistaminen on
Tanskassa sinédnsd yleistd, silld miljoona tanska-
laista omistaa osakkeita, mutta heistd 66 prosent-
tia omistaa vain yhden yrityksen osakkeita.

Finanssikriisin jdlkeinen pankkikriisi roimi
Tanskaa pahemmin kuin muita Pohjoismaita. Sen
seurauksena moni tanskalainen lopetti sijoittami-
sen osakkeisiin ja sijoitusrahastoihin.

”Suurin osa tanskalaisista ei ole kovinkaan kiin-
nostunut sijoittamisesta. Heiddn mielestddn se on
monimutkaista. Eri sijoitusinstrumenttien saédnto-
jen ja veroseuraamusten ymmaértdminen voi olla
vaikeaa, mutta se on tdrkeda pitkén aikavilin sads-
tdmisessd’, Nordean johtaja Tine Vestergren Uldal
sanoo.

Pienten summien kuukausisddstiminen ei ole
tapa Tanskassa.

“Ihmiset sijoittavat ennemminkin konttdsum-
mia. Kuukausisddstimiseen soveltuvia rahastoja ei
myo6skaén ole ollut paljon tarjolla”

Malli sijoitussddstotilille haettiin Ruotsista,
mutta se jdi nysdksi. Sekd Finans Danmark etté
FHO ovat suopeita sallitun sijoitussumman kas-
vattamiselle. On todennakoistd, ettd summa nou-
see tdnd vuonna 100 000 kruunuun eli noin 13 000
euroon. FHO:n vaatii, ettd veroja nostetaan, jos
summaa nostetaan.

lImastokriisi saattaa innostaa sijoittamaan

Vaikka sijoitussadstotili jai turhan pieneksi, suun-
tasi siitéd kayty keskustelu huomiota osakesijoitta-
miseen, finanssialalla ajatellaan. Se kasvattaa sijoi-
tuskulttuuria. Segaard Holmin mielessd on toi-
nenkin asia, joka saattaa innostaa yksityisié sijoit-
tamaan: ilmastokriisi.

"Pyordily on autoilua parempi valinta, mutta
sijoittaminen on vield tehokkaampi tapa vaikut-
taa ilmastoon”, hian sanoo.

Vastuullinen sijoittaminen ei ole Tanskassa
yhté kovassa huudossa kuin Ruotsissa ja Norjassa,
mutta Vestergren Uldalin mukaan néhtévissé on,
ettd jotkut sijoittajat jo tyytyvit pienempiin tuot-



toihin vastuullisuuden takia.

Verotuksen yksinkertaistaminen nahdddn myds
keinona lisétd sijoitussddstdmistd. Sijoittamisen
verotus on monimutkaista eikd vélttaimattd aukea
kansalaiselle ilman kirjanpitdjén apua.

Asuntolaina nahdaan varallisuutena

Tanskan rahoitusmarkkinoiden erityispiirre on
asuntolainamarkkina, jota pidetddn maailman
tehokkaimpana ja erittdin lapindkyvénd. Toisin
kuin Suomessa, Tanskassa asuntolaina mielletian
ennemminkin osaksi varallisuutta kuin velaksi. Sita
kéytetdadn aktiivisena instrumenttina oman talou-
den hoidossa ja myds jonkin verran sijoittamiseen.

Asuntolainat rahoitetaan asuntolainapankkien
liikkeelle laskemilla velkakirjoilla, joiden vakuu-
tena ovat asunnot, joita varten laina otetaan. Asun-
tolainojen korko méérittyy velkakirjojen korkojen
mukaan. Asuntolainapankki on prosessissa vain
vilittdja, ja perii luonnollisesti korvauksen siit4.
Téllaista asuntolainaa saa korkeintaan 80 prosent-
tia asunnon arvosta. Loput 20 prosenttia taytyy
rahoittaa sddstoilld tai muulla lainalla.

Kun tanskalainen ostaa asunnon, hidn ottaa
yleensd tdysimadraisen lainan, vaikkei tarvitsisi-
kaan. Varsinkin nyt nolla- ja negatiivisten korko-
jen aikana halvan rahan voi kéyttad kulutukseen
tai sijoittamiseen.

Asuntolainasta voi halutessaan maksaa Tans-
kassa kymmenen vuotta pelkkia korkoja, eika lai-
nan takaisinmaksussa pidetd muutenkaan kiiretta.
Ja kun asunnon arvo virallisessa arvonmaarityk-
sessd nousee, tanskalainen kiirehtii asuntolaina-
pankkiin hankkimaan lisdd lainaa.

Tilia ajettiin kymmenen vuotta

Laki sijoitussaéstotileistd saddettiin konservatiivi-
puolue Hayren ja oikeistopopulistisen Fremskritt-
partin vihemmistohallituksen esityksesta.

Osakesijoittamista edistdvd AksjeNorge-sddtio
ja osakesijoittajien Aksjoneerforeningen-yhdis-
tys olivat ajaneet tilin perustamista kymmenisen
vuotta. Tili haluttiin, jotta muidenkin kuin rikkai-
den norjalaisten sijoittaminen helpottuisi.

Finanssiala mitteli osakesadstotilista ay-liikkeen
kanssa. Ay-liikettd huolestutti, etté rikkaat norja-
laiset vain rikastuvat lisdd tilin ansiosta.

”Se ei ole rikkaille, vaan tavallisille ihmisille.
Lopultakin he péadsevit sijoittamaan samoin
ehdoin kuin ammattilaiset”, AksjeNorge-sddtion
toiminnanjohtaja Kristin Skaug sanoo.

Ehdoilla hin viittaa siihen, ettd voitoista tai kau-
poista ei peritd veroja niin kauan kuin varat pysy-
vat tililla.

Palkansaajakeskusjarjestd LO:n padekonomisti
Roger Bjornstad ei ole aivan samaa mieltd, jos
tavallisilla norjalaisilla tarkoitetaan esimerkiksi
jarjeston jasenia.

LO painottaa kollektiivista sddstamistd. Hinen
mielestddn huomiota pitéisi kiinnittdd enemmaén

Osakkeita ja osakerahastoja ilman
yldrajaa

Norjassa sijoitussadstotili (aksjesparekonto) lansee-
rattiin vuoden 2017 alussa. Tilissé ei ole yldrajaa,

ja tililtd voi sijoittaa osakkeiden lisdksi rahastoihin,
joissa osakkeiden osuus on vihintdén 80 prosenttia.
Tilille pystyi siirtdiméan myos jo aiempaa sijoitus-
omaisuutta vuoden 2019 loppuun asti.

Marraskuun 2019 loppuun mennessi sijoitusséds-
totilejé oli perustettu 580 000. Marraskuun 2019
loppuun mennessa niille oli siirretty kaksi kolmas-
osaa niistéd rahastosijoituksista, jotka tilin sddntojen
puitteissa tilille voisi siirtdad. Puolella miljoonalla
norjalaisella oli tuolloin varoja, jotka olisi voinut
siirtad osakesédstotilille. Keskiméérin norjalaisella
kotitaloudella oli sijoitussaastotililla vuoden 2018
lopussa noin 42 000 euroa.

Verotus: Tilin sisilld sijoituksilla voi kdayda kaup-
paa verotta. Kun voittoja siirtad pois tililta, niitd
verotetaan 32 prosentin padomatuloveroprosentilla.
Norjalaiseen tapaan valtion velkakirjojen tuottoa
vastaava normaalituotto on kuitenkin verovapaata,
minkd vuoksi voitosta vihennetdén ennen verotusta
normaalituottovihennys.

Vihennyksen vuoksi efektiivinen veroprosentti jaa
hieman pddomatuloveroprosenttia alemmaksi (30,59
% vuonna 2018 ja 31,68 % vuonna 2019)." Lisaksi ti-
lilld olevasta omaisuudesta maksetaan 0,22 prosent-
tia varallisuusveroa omaisuuden yli 1,5 miljoonaa
kruunua (noin 200 000 euroa) ylittavésté osasta.©

a

Normaalituotto lasketaan normaalituottokorolla, jonka
Norjan verohallinto vahvistaa verovuotta seuraavan
vuoden alussa. Vuoden 2019 normaalituottokorko on
1,3 prosenttia. Korko pohjautuu keskimiéraiseen norja-
laisten kolmen kuukauden valtionvelkakirjojen korkoon,
Ks. Skatteetaten (2020a).

b Skatteetaten (2020b).
¢ Nordisk eTax (2020).



Asuntosijoittaminen
on Norjassa kiihkeda.

valtion ja tydmarkkinaosapuolten sdédstdmiin eldk-
keisiin eikd niinkéén yksityiseen eldke- ja muuhun
sadstamiseen.

”Se on halvempaa ja tehokkaampaa ja riskinha-
jautus on my0s helpompaa’; hén tiivistdd esimer-
kiksi kollektiivisten eldakerahastojen edut verrat-
tuna yksityiseen eldkesddstimiseen.

LO pédtyi kuitenkin tukemaan osakesééstotilia,
koska sen avulla pystyy sddstdmaan kaupankéyn-
tikustannuksia eiké sen selvitysten mukaan pitéisi
vihentdd verotuloja.

”Se ei ole kuitenkaan jasenillemme kovin rele-
vantti asia. Tyoléisilld ei ole sddstojd, heilld on
ennen kaikkea tydvoimansa’; Bjernstad sanoo.

Rahastoalan etujirjeston Verdipapirfondenes-
yhdistyksen toimitusjohtaja Bengt S. Zakariasse-
nin mukaan tili on "kiva’, mutta yhdistyksen p&a-
asia on télla hetkelld vaikuttaa asuntojen verotuk-
seen niin, ettd norjalaisilla olisi
intressid muuhunkin kuin sijoi-
tusasuntojen ostamiseen.

"Me asumme tidssd rahasto-
sddstamisen maailmanmestarin
naapurissa. Ruotsalaisten sijoi-
tusinto ei johdu siit4, ettd he ovat meité niin pal-
jon fiksumpia. Se johtuu siita, ettéd heitd kannus-
tetaan siihen verotuksellisesti”

Asuntojen ostaminen ja niihin sijoittaminen on
Norjassa kiihkeda.

“Hinnat ovat nousseet 20 vuotta. Veroedut ovat
olleet valtavia, minké takia asuntoihin sijoittami-
nen on ymmadrrettdvad’, Zakariassen sanoo.

Oslossa kakkosasuntojen eli kidytdnnosséd yksi-
tyisten omistamien sijoitusasuntojen osuus asun-
tokannasta on 17,4 prosenttia ja suosituimmilla
alueilla se on jopa ldhes 40 prosenttia. Yhdistys
on lobannut, ettd oman kodin jilkeen ostettavia
kakkos-, kolmos- ja nelosasuntoja pitéisi kohdella
verotuksessa nykyistd tiukemmin.

”Sille on nyt enemmaén poliittista ymmarrysta.
Me norjalaiset rakastamme asuntojen ostamista.’

Asuntojen edullisen verotuksen siilyttdminen
on LO:lle puolestaan tirkeéd, koska Bjernstadin
mukaan moni norjalainen on laskenut sddstavéansa
omaa lisdeldkettd asuntoonsa tai asuntoihin.

Akkirikastuminen 50 vuotta sitten

Norja ja Suomi muistuttavat toisiaan siind, etta
maat vaurastuivat mydhddn. Norjan rikastumi-
selle voi médritelld tdsmaillisen ajankohdan. Vuo-
sien etsinnén jilkeen vuoden 1969 joulukuussa
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Pohjanmereltd 16ytyi Ekofiskiksi ristitty oljyesiin-
tymd, joka osoittautui yhdeksi maailman suurim-
mista offshore-6ljykentistd. Tuotanto alkoi vuonna
1971.

Norjasta tuli yksi maailman rikkaimmista
maista.

Norjan nopea rikastuminen nikyy siind, ettéd
kaksi kolmasosaa maan rikkaimmista ihmisista
on luonut omaisuutensa itse. Perijoitd on yksi kol-
masosa, kertoo Norjan Nordean sijoitustuotteiden
ja rahastojen johtaja Petter Hermansen.

Tunnettuja miljard6oreja ovat esimerkiksi Suo-
messakin hotellisostoksia tehnyt Petter Storda-
len ja vajaat 30 000 asuntoa Skandinaviassa omis-
tava Ivar Tollefsen. Nédiden Forbesin maailman
rikkaimpien listalta 16ytyvien esimerkkien innoit-
tamana nelikymppiset norjalaismiehet ottavat hal-
poja lainoja ja alkavat kiinteistdsijoittajiksi.

Rahastojen makuun Norjassa pééstiin Suomen
tapaan 1990-luvulla, parikymmentd vuotta Ruot-
sia myohemmin.

"Aloitimme rahastosédédstimisen Lillehamme-
rin olympiavuonna 1994”, Nordean Hermansen
sanoo.

Arkinen kuukausisddstiminen ei ole saman-
laista kansanhuvia kuin Ruotsissa, mutta aika
yleistd kuitenkin. 5,3 miljoonasta norjalaisesta
noin 830 000 sdéstédd rahastoihin kuukausittain.
Yksittdisid osakkeita omistaa noin 360 000 norja-
laista, ja heistd puolet vain yhden yrityksen osak-
keita.

Bernt S. Zakariassen sanoo, ettd sadnnollisessa
kuukausisddstamisessé tilanne Norjassa on ollut
jokseenkin sama 15 vuotta:

"Nuorempana ajattelin, ettd ihmiset kylla
ymmartévit, mika heille on hyviksi, kunhan vain
valistamme. Nyt en ole end4 siitd niin varma. Aina-
kin hallituksen pitdisi tuupata heité oikeaan suun-
taan’, alan konkari sanoo.

Tuuppauksella hin tarkoittaa verokannustinta.

Norjalaiset eivit kaihda riskid. Tai sitten he eivit
ymmarré hajautusta, kuten Hermansen arvelee.

"Kun alamme sijoittaa osakkeisiin, ostamme
Oslon porssistd norjalaisia osakkeita. Se on ris-
kipelia, silla Oslo on raaka-aineista eli 6ljystd ja
kalasta riippuvainen porssi”’

"Olemme véhén téllaisia cowboyta. Kun kuu-
lemme, ettd voisimme saada seitsemédn prosentin
vuosituoton globaalista rahastosta, haluamme 14
prosenttia”

Hermansen luonnehtii tyypillistd norjalaista
saastéjasijoittajaa 45-vuotiaaksi perheenisiksi,



joka sijoittaa lastensa puolesta nédiden lapsilisit ja
sijoittaa lisdksi globaaleihin osake- ja yhdistelma-
rahastoihin.

Norja onkin yhdistelmdrahastojen maa. Siksi
Hermansen pitad sijoitussadstotilin heikkoutena
sen 80 prosentin osakeosuutta rahastoissa.

"Tyypillinen norjalainen perhe on sijoittanut
yhdistelmarahastoihin, joissa on puolet osakkeita
ja puolet korkoja” Nama rahastot eivit tayté sijoi-
tusséddstotilin vaatimuksia.

"Monet norjalaiset sijoittavat rahastoihin, joissa
osakkeita on 50—65 prosenttia ja korkopapereita
50-35 prosenttia. Nama tdytyy myyda, jos varat
haluaa siirtéa sijoitussaastotilille. Siitd tulee tietysti
veroseuraamuksia’, Danske Bankin varainhoidon
johtaja Paal E. Karstensen sanoo.

Hién arvelee, ettd sijoitussddstotili kaventaa
tyontekijoiden ja yritysten omistajien vélistd kui-
lua sikali, etté tilin avulla tavalliset norjalaiset paa-
sevit hyotyméadn globalisaatiosta yritysten omis-
tajien tavoin.

Sahkoautojen verotuksesta mallia
vastuulliseen sijoittamiseen

Norjalaisen finanssialan uskoa verotuksen tehoon
kansalaisten kdytoksen ohjaajana on vahvistanut
my0s sahkoautoilu.

"Oslossa kaikilla on Tesla. Siksi, koska se on
verotuksen takia halpa auto. Se on hyva esimerkki
siitd, miten kuluttajia voi ohjata verotuksen avulla’,
Hermansen sanoo.

AksjeNorgen Kristin Skaugkin toivoo, ettd Nor-
jan hallitus ohjaisi vastuullisia sijoituksia samaan
tapaan kuin séhkoautohankintoja. Niin saataisiin
tehokkaasti hillittyéd ilmastonmuutosta.

Oljyrahat ovat paitsi tehneet norjalaisista rik-
kaita, myds vaikuttaneet sijoituskulttuuriin val-
tion eldkerahaston eli 6ljyrahaston kautta. Nor-
jan valtio on rahastoinut osan 6ljytuotoista vuo-

tellaan muutoksia niin, etta kansalaisilla on mah-
dollisuus valita, mihin heidén eldkerahojaan sijoi-
tetaan. Silloin ihmisten tietoisuus sijoittamisesta
kasvaa.

Myos kotimaisia sijoituskohteita saattaa tulla
lis&d, silld vuoden 2014 6ljykriisi sai monet alan yri-
tykset kehittdmé&én uutta ja etsiméén muita toimi-
aloja. My6s 20—30 vuoden 6ljybuumin aikana ker-
tyneitd sddstoja sijoitettiin muualle, kuten kalanvil-
jelyyn, vesiteknologiaan ja infrastruktuuriin.

Mita opimme?

Jostain pitdd aloittaa. Sijoitussddstdmisessd on
kyse kulttuurista, joka muuttuu hitaasti. Kaikki
haastateltavat olivat sitd mieltd, ettd tilin tekniset
yksityiskohdat tai verotus eivit ole sijoitusséésto-
tileissa se olennaisin asia vaan se, ettd ne norma-
lisoivat ja helpottavat sijoittamista. Kasitys siitd,
mitd kuuluu omaan talouteen, avartuu.

Tanskassa tili on jaényt niin pieneksi, etté sitd
voisi sanoa tdydeksi lassdhdykseksi, mutta silti
alalla ollaan tyytyviisid. Nyt on saatu péi auki ja
viesti sijoitussddstamisestéd on levinnyt. Asenne on
tanskalaispolitiikassa tyypillinen: isokin uudistus
on vain alkupiste kehitykselle.

Sama, jatkuva muutos nikyy ruotsalaisessa sijoi-
tussddstamiskulttuurissa. 1970-luvulla lainsdada-
ddntoon ja verotukseen on tehty lukemattomia
viilauksia, eldkejirjestelmé on uudistettu, kruunu
padstetty kellumaan ja talouden rakenne uudistu-
nut. Koko ajan ruotsalaiset ovat sdédstédneet. Nyt
lansinaapurissa on varttunut sukupolvi, joka nikee
ajallisen hajaukset hyodyt sijoitussédstotileilldan ja
allemansfondeissaan.

Norja on esimerkki siitd, ettd kulttuurinmuutos
voi tapahtua nopeastikin. Kolmessa vuodessa yli
puoli miljoonaa norjalaista on perusta-
nut sijoitussédstotilin. Niille on siirretty

desta 1996 ldhtien. Rahaston arvo oli lokakuussa  jo olemassa olevia sddstojd, mutta on  Koyhyyden
2019 noin 10 biljoonaa (10 000 miljardia) Norjan myos sddstdjanoviiseja. Erityisesti nuoret  identiteetistd

kruunua (biljoona euroa), ja se omistaa vajaat 1,5 norjalaiset ovat tilastojen mukaan innos-

voisi padstda

prosenttia maailman kaikista porssinoteeratuista
osakkeista.'” Rahasto on yksi maailman suurim-
mista sijoittajista.

Zakariassen uskoo, ettd norjalaiset ovat oppi-
neet Oljyrahasto kasvua seuratessaan, ettd osake-
sijoittaminen kannattaa.

Danske Bankin Paal E. Karstensen ennustaa,
ettd vapaaehtoinen sidstdminen yleistyy Norjassa
Ruotsin mallin mukaan. Eldkejarjestelmaéin viri-
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tuneet perustamaan tileja. irti.
Pitkd vaurauden jakso nidkyy myos
taloudellisena turvallisuudentunteena.
Selvitysten mukaan suomalaiset saédstdvat voitto-
puolisesti pahan pdivén varalle eli sithen, ettd jokin
menee pieleen. Tanskalaiset sddstavit matkoihin
ja ravintolakédynteihin ja muuhun nautiskeluun.
Ruotsissa ja Norjassa taas sddstetddn sddstamisen

takia. Muissa Pohjoismaissa ei myoskaan hotkyilla



asuntolainan takaisinmaksua, eivatka asuntovelka
ja kuukausisadstaminen sulje toisiaan pois. Rahan-
kaytossd ndhdddn enemmaén vaihtoehtoja ja valin-
toja ja vihemman pakkoja kuin Suomessa.

Suomalaiset hermoilevat omaa taloutta ylivoi-
maisesti eniten pohjoismaalaisista. Danske Bankin
taloudellisen mielenrauhan selvityksessd suoma-
laisista 49 prosenttia pelkdd kuukausittain, ettei-
vt rahat riitd, kun sama suhdeluku Pohjoismaissa
keskimaarin 32." Suomalaiset murehtivat myos
velkojaan enemmaén kuin muut pohjoismaalaiset.
Tanskalaiset vaikeroivat vahiten, vaikka heilld on
paljon velkaa.

Suomalaisten murehtiminen ja hermoilu ker-
too sitkedssd istuvasta koyhén identiteetistéd. Se
on ymmarrettdvada Suomen historiaa vasten, mutta
siitd voisi padstad vahitellen irti. Silloin oma ja
maan talous kohenisivat ja elamaésta tulisi muuten-
kin miellyttavampéd. Rentoutuminen on perustel-
tua, silla Suomi on ollut jo aika pitkédédn yksi maa-
ilman rikkaimmista maista.
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