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TIIVISTELMA

Kuluttajien varallisuuden hallinta. Vertaileva tutkimus kuluttajien ja
palveluntarjoajien nakemyksista
Anne Sunikka, Liisa Peura-Kapanen

Tutkimuksessa on selvitetty kuluttajien nikemyksii varallisuuden hallinnasta ja vertailtu niitd finans-
sialan asiantuntijoiden kuluttajia koskeviin nikemyksiin. Tutkimuksen keskeisid teemoja ovat varal-
lisuuden sisilto ja varallisuuden hankinnan motiivit, varallisuutta koskevat paitokset ja tietoldhteet
sekd varallisuuden ja riskien hallinta. Tutkimuksen tarkoituksena on niin ikddn arvioida lihtokohtia
uudenlaisten varallisuudenhallinnan palveluiden kehittimiselle.

Tutkimus on laadullinen dyadi-tutkimus. Kuluttaja-aineisto koottiin ryhmikeskusteluin, joissa
oli mukana 33 eri elinvaiheita edustavaa kuluttajaa Kuluttajatutkimuskeskuksen kuluttajapaneelista.
Asiantuntija-aineisto koostui finanssiyrityksen 11 asiantuntijalle pidetyistd teemahaastatteluista.

Tutkimuksen tulokset osoittavat kuluttajien ja asiantuntijoiden nikemykset varsin yhdenmukai-
siksi. Kuluttajat pitdvit varallisuuden hankkimisessa tirkedni turvallisuutta ja elimin laatua. Sijoitta-
misen motiivina korostuu sidistiminen pahojen piivien varalle. Korkea tuotto on tirkeid vain osalle
kuluttajia. Kuluttajat tunnistavat hyvin varallisuuden eri lajit ja sijoitusinstrumentit, mutta pitivit
my6s henkistd pidomaa tirkedni varallisuuserind. Rahoitusvarallisuutta ja asuntovarallisuutta aja-
tellaan erillisind ja varallisuuden hahmottaminen kokonaisuutena on kuluttajille vierasta. Kuluttajat
liitedvie padcokset elimin tilanteisiin, kun taas asiantuntijat keskittyvit kuvailemaan kuluttajien sais-
timis- ja sijoituspaatoksii.

Kuluttajien kiinnostus ja osaaminen sijoittajina ovat keskeisii tekijoitd kiyttdytymisessi. Kiinnos-
tuneet kuluttajat luottavat omaan kykyynsi toimia sijoitusmarkkinoilla ja haluavat tehdi sijoituspdi-
toksid itsendisesti. Osa kuluttajia tukeutuu mieluiten patoksissidn finanssiyrityksen asiantuntijoihin.
Kuluttajat nostavat haastatteluissa esiin luottamuksen merkityksen finanssiyrityksid kohtaan. Luot-
tamuksesta viestivdt neuvonnan asiantuntemus sekd avoimuus esimerkiksi sijoitusten kulujen kerto-
misessa. Asiantuntijat sen sijaan uskovat kuluttajien luottavan finanssi-instituutioihin ja korostavat
kuluttajien ymmirtimisen merkityst.

Kuluttajien nikemys varallisuuden hallinnan kokonaisuudesta on kapea-alainen. Esimerkiksi ris-
kien hallinnan merkitystd osana varallisuuden hallintaa ei liheskddn aina oivalleta. My®os asiantun-
tijoiden mukaan palveluntarjoajilta puuttuu kisitys varallisuudenhallinnan kokonaisuudesta ja titd
kokonaisuutta tukevat palvelut. Seki kuluttajat ettd asiantuntijat pitdvit tirkedni kokonaisvarallisuu-
den hallitsemista tukevien palvelujen kehittdmistd. Kehittdminen voi osittain tapahtua jo nykyisten
palveluiden pohjalta.

Asiasanat
Varallisuus, sijoituspalvelut, kuluttajat, kuluttajakdyttdytyminen, riskit



ABSTRACT

Consumer total wealth management. A comparative study on the views of
consumers and service providers
Anne Sunikka, Liisa Peura-Kapanen

In the study, consumers’ views on wealth management were investigated and compared with the
views that financial experts believe consumers have. The key themes of the study were the following:
how consumers perceive the contents of wealth, what motivates consumers to acquire property, what
factors influence the financial decision making, what kind of information sources do consumers use
and how risk management is connected with wealth management. In addition, the purpose of the
study was to assess the starting point and possibilities for developing new kind of wealth management
services.

The study is a qualitative dyadic study. The consumer data was gathered through group discus-
sions, involving 33 consumers from the consumer panel of the National Consumer Research Centre.
The consumers represented various stages in life. The expert data consisted of theme interviews held
with 11 experts of a finance company.

The results of the study indicate that the views of consumers and experts are fairly uniform. Con-
sumers find security and the quality of life important in the acquisition of property. Saving for a rainy
day is emphasised as the main motive for acquiring wealth. Only few consumers find high returns
important. Consumers can identify various property types and investment instruments, but they also
regard human capital as an important property class. Financial assets and real estate assets are conside-
red as distinctly different kind of property classes, and perceiving wealth as a holistic totality is a new
idea to consumers. Experts concentrate on issues related to starting saving or investing.

Consumers’ interest and expertise as investors play a key role in their behaviour. Interested con-
sumers have confidence in their own ability to operate in the investment market and they are prepa-
red to take independent financial decisions. Some consumers prefer turning to financial experts for
advice in the financial decision making. In the discussions, consumers emphasise the significance of
confidence in finance companies. Trustworthy financial companies are experts in advisory services
and they openly provide information, for example, on the costs of investment services. On the other
hand, experts believe that consumers have confidence in financial institutions and emphasise the sig-
nificance of understanding consumers.

Consumers have a narrow view on the concept of wealth management. For example, the signi-
ficance of risk management as part of wealth management is not always understood. According to
experts, service providers also lack understanding of the holistic totality of wealth management and
the services supporting this totality. Both the consumers and experts regard it as important to develop
services to support the total wealth management idea. This development may partly take place on the
basis of existing services.

Key words
Wealth, property, investment services, consumers, consumer behaviour, risks



SAMMANDRAG

Konsumenternas formogenhetsforvaltning. Jamforande undersokning om
konsumenternas och tjanstetillhandahallarnas synpunkter
Anne Sunikka, Liisa Peura-Kapanen

I undersokningen har man utrett konsumenternas syn pi formégenhetsforvaltningen och jimfort
dem med finansexperters syn pd konsumenterna. Centrala undersokningsteman idr formégenhetens
innehdll och motiven f6r formdgenhetsanskaffning, beslut som giller fsSrmégenheten, informations-
killor samt formogenhetsforvaltning och riskhantering. Ett syfte med undersokningen ir att bedoma
utgingspunkterna for utvecklandet av nya formégenhetsférvaltningstjinster.

Unders6kningen 4r en kvalitativ dyad-undersokning. Konsumentmaterialet samlades in genom
gruppdiskussioner med 33 konsumenter i olika skeden av livet frin Konsumentforskningscentralens
konsumentpanel. Expertmaterialet bestod av temaintervjuer med 11 experter fran ett finansforetag.

Undersokningsresultaten visar att konsumenternas och experternas asikeer dr rdtt samstimmiga.
Konsumenterna anser att trygghet och livskvalitet 4r viktiga nir de skaffar sig formégenhet. Som
placeringsmotiv framhivs sparande med tanke pa simre tider. En hog avkastning ir viktig endast
for en del av konsumenterna. Konsumenterna kinner vil igen olika formégenhetsformer och place-
ringsinstrument, men anser ocksa att det andliga kapitalet dr en viktig formégenhetspost. Finansie-
ringsfdrmogenhet och bostadsformogenhet uppfattas som separata och att se formogenheten som en
helhet idr frimmande f6r konsumenterna.

Konsumenternas intresse och kunnande som placerare ir centrala faktorer for deras beteende.
Intresserade konsumenter litar pa sin egen formdga att agera pa placeringsmarknaden och vill fatta
placeringsbesluten sjilvstindigt. En del kunder forlitar sig helst pa ndgot finansféretags experter nir
de fattar sina beslut. Konsumenterna lyfter fram vikten av fértroende for finansféretagen i intervju-
erna. Om fortroende vittnar att ridgivningen upplevs som sakkunnig samt att man ppet berittar
t.ex. om kostnaderna for placeringsverksamheten. Experterna diremot tror att konsumenterna litar pa
finansinstituten och betonar vikten av att konsumenterna forstar vad det handlar om.

Konsumenternas syn pd formogenhetsforvaltningen som helhet ar begrinsad. Exempelvis inser
man inte pd lingt nir alltid riskhanteringens betydelse som en del av fé6rmégenhetsforvaltningen.
Aven enligt experterna saknar tjinstetillhandahallarna uppfattning om férmégenhetsforvaltningen
som helhet och de tjinster som stdder denna helhet. Bade konsumenterna och experterna anser att det
ar viktigt ate det utvecklas tjanster som stoder forvaltning av den totala formégenheten. Utvecklingen
kan delvis ske utgiende frin nuvarande tjinster.

Nyckelord

Formogenhet, investeringstjanster, konsumenter, konsumentbeteende, risker






ESIPUHE

Kotitalouksien kokonaisvarallisuus muodostuu asuntojen, vapaa-ajan asuntojen, kiinteistojen ja kul-
kuvilineiden arvosta sekd rahoitusvarallisuudesta Suomalaisten varallisuuden nousu on lisinnyt varal-
lisuuden hoitoon liittyvien palveluiden kysyntidi. Rahoitusmarkkinat ovat vastanneet kasvaneeseen
kysyntdin. Kuluttajille monet rahoitusmarkkinoiden palvelut ovat usein liian monimutkaisia, sill
kuluttajilla ei ole vilttimartti riittdvisti tietoa eikd tarvittavia apuvilineitd toimia rahoitusmarkkinoilla.
Varallisuudenhoitopalveluita tarjoavien tahojen asiantuntemuksella on huomattava merkitys kulutta-
jien kokonaisvarallisuuden hallinnassa. Kuluttajan nikokulmasta kokonaisvarallisuuden hallinta ei
ole vain sijoittamista, vaan kyse on talouden hallinnasta kokonaisuutena. Uusien varallisuudenhallin-
nan palvelujen kehittdmiseksi on tarpeen tuntea sekd kuluttajien ettd palveluntarjoajien nikemyksii.
Timi vertaileva tutkimus pyrkii tiydentimiin finanssialan ja kuluttajien vilistd vuoropuhelua.

Tutkimus on osa Tekesin rahoittamaa Kokonaisvarallisuuden innovatiivisen hallintakonseptin
kehittdminen piensijoittajille (VINHA) -hanketta. Hankekokonaisuuden johtoryhmiain kuuluvat
Hanna Hartikainen (Osuuspankkikeskus), Lasse Koskinen (Vakuutusvalvontavirasto), Markku Kiuru
(Kauppalehti), Mirja Kaarela (Tekes), Piivi Valdes (Finanssialan Keskusliitto), Timo Silvola (Finans-
sialan Keskusliitto), Tomi Dahlberg (Helsingin kauppakorkeakoulu), Uolevi Lehtinen (Tampereen
yliopiston kauppakorkeakoulu) sekd Visa Heinonen (Helsingin yliopisto). Lisiksi johtoryhmin
asiantuntijana on toiminut Johannes Hirvaskoski (Genworth). Hankkeen vastuullisena johtajana
toimi 31.3.2008 saakka tutkimusjohtaja, professori Raija Jirvinen Kuluttajatutkimuskeskuksesta ja
1.4.2008 lihtien johtaja, professori Eila Kilpié Kuluttajatutkimuskeskuksesta.

Tamin osahankkeen ovat toteuttaneet tutkijat Anne Sunikka Helsingin kauppakorkeakoulusta ja
Liisa Peura-Kapanen Kuluttajatutkimuskeskuksesta. Kuluttaja-aineisto kerittiin Kuluttajatutkimus-
keskuksen Kuluttajapaneelin jisenille jirjestetyissd ryhmikeskusteluissa. Aineiston kerddmisessd avusti
Pekka Puustinen Tampereen yliopistosta. Asiantuntija-aineisto koottiin finanssialan yrityksen asian-
tuntijoille pidetyilld teemahaastatteluilla. Haastattelijoina toimivat Anne Sunikka ja Tomi Dahlberg.

Kuluttajatutkimuskeskus esittdd parhaimmat kiitokset rahoittajille, asiantuntevalle johtoryhmalle
ja tutkimuksen ohjaajille seki muiden menossa olevien osahankkeiden tutkijoille kannustavasta
yhteistyostd. Samoin kiitokset my6s kaikille muillekin tutkimusta edesauttaneille.

Helsingissd huhtikuussa 2008
Anu Raijas

vs. tutkimuspaillikko
Kuluttajatutkimuskeskus
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1 JOHDANTO

Suomalaiset rahoitusmarkkinat vapautuivat vasta
vuonna 1986. Viimeisen kymmenen vuoden aikana
muutos on ollut kiivasta tietotekniikan kehittymi-
sen, EU-jisenyyden ja rahaliiton, globalisaation,
toimialaliukumien, verotusten muutosten ja vies-
ton ikddntymisen johdosta (ks. esim. Mérttinen ja
Virolainen 2002).
Kotitalouksien kokonaisvarallisuus  koostuu
rahoitusvarallisuudesta ja reaaliomaisuudesta. Tilas-
tokeskus on selvittinyt suomalaisten varallisuutta
siannollisesti neljin vuoden vilein tehtivissi varal-
lisuustutkimuksissa. Uusin  varallisuustutkimus
(Tilastokeskus 2007a) sisiltdi tietoa varallisuudesta
vuosina 1988-2004. Varallisuuden reaaliarvoista
kehitystd varallisuuslajeittain on kuvattu taulu-
kossa 1. Vuodesta 1988 vuoteen 2004 erityisesti
rahoitusvarallisuuden kasvu on ollut huomattava.

Asunto on kotitalouksien merkittivin varal-
lisuuserd. Noin kaksi kolmasosaa varallisuudesta
on kiinni asunnossa. Reaalivarallisuuteen kuuluu
kotitalouksien omistamien asuntojen lisiksi vapaa-
ajan asuntojen, kulkuvilineiden, kestotavaroiden
ja metsiomaisuuden arvot. Rahoitusvarallisuus
midritellddn koostuvaksi talletuksista, porssiosak-
keista, sijoitusrahasto-osuuksista, joukkovelka-
kirjalainoista ja vakuutussddstoistd (sddstohenki-
vakuutukset ja vapaachtoiset elikevakuutukset).
Rahoitusmarkkinoiden kasvu nikyy erityyppisten
sijoitustuotteiden tulona markkinoille ja niiden
suosion nousuna. Talletukset ovat edelleen kotita-
louksien suurin rahoitusvarallisuuseri, mutta kasvu
on ollut merkittdvintd vapaachtoisissa elikevakuu-
tuksissa, osake- ja rahastosijoituksissa sekd sadsto-
ja sijoitusvakuutuksissa.

Varallisuuden euromiiriistd kehitystd koske-
vien tutkimusten lisiksi Suomessa on tehty var-
sin vihin tutkimuksia, joissa on selvitetty pien-

Taulukko 1: Kotitalouksien varallisuus 1988—-2004 kotitaloutta kohti, euroa (Tilastokeskus 2007a)

Muutos 1988

1988 1994 1998 2004 (1994)-2004 (%)
Varallisuus yhteensa 85 530 80 560 100 060 147 450 72,4 %
Asuntojen arvo 58 540 54 890 67 010 97 330 66,3 %
-asunnon arvo (varsinainen) 58 540 49 060 58 200 83 620 42,8 %
- asunnon arvo (muut) 5830 8 810 13 700 135,0 %
Vapaa-ajan asuntojen arvo 7410 8 270 8 890 13 960 88,4 %
Kulkuvilineiden arvo 7 400 5820 7120 10 590 43,1 %
Rahoitusvarallisuus
yhteensi 12 190 11 570 17 030 25 580 109,8 %
Talletukset 7 690 8010 8 630 11 230 46,0 %
Arvopaperit 3760 2 290 6 070 10 560 180,9 %
- POl EEl 2630 1460 4400 8020 204,4 %
rahastosijoitukset
CIMUEEELES, CRIELE | g ap) 830 1670 2540 124,8 %
joukkokirjat
Muut rahoitusvarat 730 1270 2 340 3790 41,2 %
Séaasto- ja sijoitusvakuutukset 430 380 990 1570 2651 %
Elakevakuutukset 190 630 1850 873,7 %
Kateisvarat ja lainasaatavat 300 700 720 380 26,7 %
Yksityisvelat yhteensa 15810 12 800 12 190 19 660 24,4 %
Nettovarallisuus 69 720 67 760 87 880 127 790 83,3 %
Kotitalouksia
perusjoukossa 2096860 | 2270000 | 2355000 | 2415000 15,2 %




sijoittajien  kdyttdytymisti. Useat tutkimukset
ovat perustuneet tilastoaineistoihin eivitkd kuvaa
yksittdisten kuluttajien kiyttdytymistd, esimerkiksi
varallisuutta koskevaa pidtoksentekoa. Kansainvi-
lisid tutkimuksia aiheesta on runsaasti ja joihinkin
niistd viittaamme raporttimme teoria- ja tuloksia
kisittelevissi osuuksissa. Vertailua
kuluttajia koskeviin tutkimuksiin vaikeuttavat kui-
tenkin palvelumarkkinoiden erilaisuus ja erilaiset
sijoituskulttuurit.

suomalaisia

1.1 Tutkimuksen keskeisia kasitteita

Piensijoittaja ja asiantuntija

Tutkimuksemme  keskiéssi on  piensijoittaja.
Piensijoittajaa ei aina ole miiritelty lipikiydyissd
tutkimuksissa, mutta yleisesti piensijoittajalla tar-
koitetaan ei-ammattimaista tai ei-kokenutta sijoit-
tajaa. Piensijoittaja ei myoskddn hanki elantoaan
sijoittamalla vaan sijoitukset ovat lisd palkka- ja/tai
tyStulolle. Tdssd tutkimuksessa kiytetddn nimityk-
sid asiakas, kuluttaja ja piensijoittaja samassa mer-
kityksessd. Asiakas on luonnollinen henkild, joka
maksaa palvelusta tai tuotteesta. Yleisesti kuluttaja
nihdiin laajempana toimijana kuin asiakas; kulut-
taja on henkild, joka hankkii ja kiyttdd palvelun tai
tuotteen. Finanssituotteiden ja — palveluiden osalta
asiakas on tavallisesti myds kuluttaja. Tutkimuk-
semme miirittelyn mukaisesti jokainen finanssi-
yrityksen asiakas on piensijoittaja, mikili hinelld
on varallisuutta. Hinen ei kuitenkaan tarvitse olla
aktiivinen sijoittaja.

Asiantuntijuus ja asiantuntija voidaan miiri-
telld monella tavalla. Sipilin (1991) mukaan asian-
tuntijuus on suhteellista ja siihen liittyy olennai-
sena piirteend erottuminen “tavallisista” ihmisisti.
Sipild (1991, 19) luettelee tavallisimpia mirittelyja
asiantuntijalle: i) asiantuntija tietdd muita enem-
min jostain asiasta, ii) asiantuntijalla on ammatin
vaatima tutkinto, iii) asiantuntija pystyy antamaan
asiasta virallisen lausunnon tai iv) asiantuntija tekee
luovaa ty6td. Tdssd tyossd pidimme asiantuntijana
henkil64, jolla on ammattinsa perusteella syvem-
pid tai laajempaa tietimystd tai taitoa suorittaa
jokin kokonaisuus taitavammin kuin “tavallisilla”
ihmisilld. Finanssialalla toimii runsaasti erilaisia
asiantuntijoita ja heiddn roolinsa vaihtelee asia-
kaspalvelutydstd teknistd taitoa vaativiin tehtéviin.
Tissa tutkimuksessa mielenkiinnon kohteena ovat

asiantuntijoiden kisitykset piensijoittajista. Asian-
tuntijat puhuvat tosin my®s siitd, miten kuluttajien
pitdisi kiyttdytyd sijoitusmarkkinoilla. Monet asi-
antuntijat toimivat myos piensijoittajina, joten he
kuvaavat paikoittain myos omaa kiyttdytymistdin
piensijoittajina.

Sadstiminen, sijoittaminen ja varallisuuden
hallinta

Sddstiminen ja sijoittaminen ovat tirkeimmait
rahoitusvarallisuuden hankinnan keinot. Kulut-
tajille kisitteet eivit ole vilttdmirttd selvit. Kaikki
palveluntarjoajatkaan eivit tee eroa niiden kisittei-
den vililld. Monissa kuluttajatutkimuksissa, muun
muassa Finanssialan Keskusliiton (2007) sdisti-
misti ja sijoittamista koskevissa kyselyissi kisitteitd
ei erotella ja niité tarkastellaan niiden instrument-
tien nikokulmasta, joihin kuluttajat ovat kiyttd-
neet varojaan.

Sddstamiselld tarkoitetaan yleisesti sitd kidytettd-
vissd olevien tulojen osaa, jota ei kiytetd kulutuk-
seen. Yleisimmin kotitaloudet sidstivit tavallisille
kiytto- tai sijoitustileille tai tekevdt midrdaikaisia
talletuksia. Sijoittaminen voidaan miiritelld eri-
laisten sijoitusinstrumenttien ostoksi, hallussapi-
doksi ja myymiseksi tarkoituksena tehdi voittoa.
Sijoittamisessa keskeistd on tavoiteltava tuotto ja
siedettivi riski. Muun muassa Bodie (2006) koros-
taa sijoittamiseen liittyvdd suunnitelmallisuutta,
silld sijoittaminen merkitsee valintaa eri sijoitus-
kohteiden vililld. Yleisimpii sijoitusinstrumentteja
ovat osakkeet, sijoitusrahastot sekid joukkovelka-
kirjalainat. ~ Sijoittamiseen voidaan myos rinnas-
taa vakuutuksen kautta sddstiminen. Vakuutus-
sddstimisen tuotteita ovat siistohenkivakuutukset
(sddsto- ja sijoitusvakuutukset) sekd vapaachtoisten
elikevakuutukset.

Tutkimuksemme keskeistd kisitettd, varallisuu-
den hallintaa ei ole selkeisti jisennelty tai mairi-
telty kuluttajakiyttdytymisen teoriassa. Vakiin-
tunutta kisitteistod ei mydskdin ole. Esimerkiksi
varallisuus on midritelty tutkimuksesta riippuen
eri tavoin. Tdssa tutkimuksessa tarkastelemme
varallisuuden hallintaa varallisuuden eri element-
tien ja kuluttajien toiminnan yleisessd viitekehyk-
sessd, jossa kuluttajien kiyttdytymiseen vaikuttavat
kuluttajaan itseensd, markkinoihin seki yhteiskun-
taan liittyvit tekijit. Varallisuuden hallinnan kisi-
tettd tarkastellaan lahemmin luvussa 2.1.



keskustelussa  kdytetddn kisitteitd
varallisuudenhoito, varainhoito ja omaisuuden-
hoito. Niilld tarkoitetaan tilloin myds palveluita,
joita erityyppiset finanssiyritykset tarjoavat huo-
mattavan rahoitusvarallisuuden omaaville sijoitta-
jille. Varallisuudenhoidon palveluita on tarkasteltu

Peura-Kapasen (2007) selvityksessa.

Yleisessi

1.2 Tutkimuksen tavoite ja

tutkimuskysymykset

Tutkimuksen tavoitteena on selvittdd ja ymmirtdd
kuluttajien (piensijoittajien) kisityksid varallisuu-
desta ja kokonaisvarallisuuden hallinnasta. Tamin
laadullisin menetelmin toteutetun tutkimuksen
kohteena ovat piensijoittajat sekd finanssipalveluita
kehittdvit ja tarjoavat asiantuntijat. Selvitimme ja
vertailemme molempien ryhmien kisityksid varal-
lisuudesta ja varallisuuden hallinnasta. Asiantun-
tijoiden kohdalla paneudumme heidin nikemyk-
siinsd kuluttajista.
Tutkimuksemme tavoitteesta on johdettu seu-
raavat tutkimuskysymykset:
1. Mitd piensijoittajat ymmirtivit varallisuudella
ja kokonaisvarallisuudella?
2. Miksi piensijoittajat hankkivat varallisuutta?
3. Mitki tekijit vaikuttavat varallisuuden hallin-
nan pidicdsten taustalla?
4. Millaiset tekijit vaikuttavat varallisuuden
hallinnan palveluntarjoajan ja piensijoittajan

suhteisiin?

5. Mitki ovat piensijoittajan kiyttimid
tiedonlihteitd?

6. Mitid varallisuudenhallinta on piensijoittajien
mielestd?

7. Miten riskit ja niiden hallinta liittyvit varalli-
suuden hallintaan?

Kisilld oleva tutkimus on osa Vinha-projektia,
jonka konkreettisena tavoitteena on luoda kulutta-
jia ja finanssiyrityksid palveleva tutkimukseen poh-
jautuva konsepti, joka mahdollistaa varallisuuden
esittdimisen ja hallinnan ymmirrettivini kokonai-
suutena. Konseptin tavoitteena on auttaa kuluttajia
tekemidin varallisuuden hoitoa koskevia paatoksii.
Finanssiyrityksille konsepti tuottaa tietoa, jonka
avulla ne voivat kehittdd toimintatapojaan ja asia-
kaspalveluaan piensijoittajien palvelemisessa.

Raportin rakenne on seuraava: Luvussa kaksi
esittelemme tutkimuksen teoreettisia lihtokohtia
eli erilaisia teorioita tai malleja, joita kdytimme
hyviksemme pyrkiessimme ymmartdimain kulut-

tajien kdyttdytymistd varallisuuden hallinnan alu-
eella. Luvussa kolme kuvataan tutkimuksen suo-
rittamista ja kdytettyji menetelmid. Seuraava luku
(luku 4) kisittelee tutkimuksen tuloksia. Keskus-
telemme varallisuuden sisillostd ja syistd hankkia
varallisuutta, varallisuutta koskeviin paicoksiin liit-
tyvistd tekijoistd, piensijoittajista finanssiyrityksen
asiakkaana, varallisuuden hankinnan ja hallinnan
kokonaisajattelusta sekd varallisuuden hallinnan
kokonaiskonseptista. Kussakin alaluvussa kiymme
erikseen ldpi kuluttajien nikemyksid ja sen jilkeen
asiantuntijoiden nikemyksii. Alalukujen paitteeksi
esitimme yhteenvedot kuluttajien ja asiantuntijoi-
den nikemyksistd sekid tarkastelemme ja vertai-
lemme nikemysten eroja ja yhtildisyyksid. Luvussa
viisi kokoamme yhteen tutkimuskysymyksistd nou-
sevat johtopditokset ja esitimme varallisuuden hal-
linnan kokonaiskonseptiin liittyvid nikékulmia.



2 TUTKIMUKSEN
TEOREETTISIA
LAHTOKOHTIA

Kuluttajien toimintaa ja kiyttdytymistd finanssi-
markkinoilla on tutkittu eri nikokulmista ja tar-
kasteltu erilaisten teorioiden valossa. Seuraavassa
kiymme ldpi teorioita, joiden arvelemme selittd-
vin kuluttajien kiytedytymisti varallisuudenhallin-
nan alueella. Tutkimuskysymysten erilaisuudesta
ja tutkimuksen laajuudesta johtuen teoreettisia
lihestymistapoja on useita. Palaamme tutkimuk-
sen johtopaitoksissd teorioihin ja kiymme lavitse,
miten mallien ja teorioiden muuttujat nikyivit
empiirisissd aineistoissamme. Kdyttimimme tutki-
mussuuntaukset ja mallit ovat:

® kuluttajien talouden hallinta

® kuluttajien kdyttdytyminen sijoittajana ja

varallisuutta koskeva paitoksenteko
® asiakassuhteet finanssialalla
® innovaatioiden omaksuminen.

2.1

Kyky hallita omaa taloutta on tirkedd kuluttajan
ja hinen kotitaloutensa toiminnassa. Goldsmithin
(1996) management-mallin mukaan talouden hal-
linnassa on kyse prosessista, jossa keskeinen mer-
kitys on jatkuvalla padtoksenteolla. Pidtoksenteki-
jan oletetaan toimivan rationaalisesti prosessin eri
vaiheissa, joita ovat i) ongelman, tarpeen, halun
tai pddmaidrin tunnistaminen, ii) arvojen selkeyt-
timinen, iii) voimavarojen tunnistaminen, iv) pii-
toksen suunnittelu ja toteutus sekid v) tavoitteiden
saavuttaminen ja arviointi. Téssd yhteydessd mallin
on tarkoitus auttaa tulkitsemaan, millaisena kulut-
tajat hahmottavat varallisuuden ja sen hallinnan
kokonaisuuden ja missd méirin kuluttajien varalli-
suudenhallinnassa on loydettivissi edelld kuvatun
prosessin osatekijoitd.

Varallisuudenhallinnan sisilt4 on operationali-
soitu kuvassa 1 (ks. myds Peura-Kapanen 2007).
Kokonaisvarallisuuden hallinta muodostuu eri
varallisuuslajien ja niiden hallinnan elementeistd.
Varallisuuslajeja ovat reaalivarallisuus, rahoitusva-
rallisuus, maa- ja metsiomaisuus seki arvoesineet.

Kuluttajien talouden hallinta

My®és ns. henkinen pddoma tai varallisuus on sisil-

Yhteiskunnalliset tekijat

Asunfoym.
kinted
hankki-
minen

siirt&-
minen

Kuluttajien voimavarat

Kuva 1: Kokonaisvarallisuuden hallinnan viitekehys

VARALLISUUDEN
LAJIT JA HALLINNAN ELEMENTIT

hoita-
minen

suojaa-
minen

Henkinen p&ddoma

Taide yms.

Markkinoilla tarjottavat finanssipalvelut



lytetty usein varallisuuteen. Varallisuuden hallin-
nan elementtejd ovat

® varallisuuden hankkiminen tai muodosta-

minen: esim. sijoittaminen, periminen

® varallisuuden hoitaminen: esim. sijoitusten

seuranta, omaisuuden hoitaminen
® varallisuuden suojaaminen: esim. sijoitusten
hajauttaminen, omaisuuden vakuuttaminen

® varallisuuden siirtdiminen: esim. perinnéksi
jittdiminen, olemassa olevan varallisuuden
hyodyntiminen.

Varallisuuden hallinta edellyttdd kuluttajalta
suunnittelua ja paitoksentekoa eri tasoilla. Erilai-
sissa elimintilanteissa kysymykseen tulevat hyvin
erityyppiset toimenpiteet. Osa paitoksistid saattaa
tapahtua vain kerran elimissd, osa toimenpiteistd
vaatii jatkuvia pidtoksid. Taloudellisten resurssien
ohella piitokset vaativat niin tiedollisia, taidolli-
sia kuin asenteellisiakin valmiuksia (esim. Raijas
2005).

Varallisuuden hallintaan vaikuttaa koko se
toimintaympiristd, jossa varallisuutta koskevat
paitokset syntyvit ja tekijit, jotka ndihin paatoksiin
vaikuttavat. Tekijitvoidaan jakaakolmeen ryhmain:
i) yhteiskunnalliset tekijit, ii) finanssiyritysten
tarjoamat palvelut ja iii) kuluttajien resurssit.
Yhteiskunnallisiin tekijoihin (mm. lainsddddntd ym.
sddtely, verotus tai infrastruktuurin taso) kuluttajilla
on vain vihin vaikutusmahdollisuuksia. Tuore
esimerkki viranomaisten siitelystd finanssialalla on
vuonna 2007 voimaan tullut MiFID (Markets in
Financial Instruments Directive).

Finanssialalla toimii runsaasti erityyppisid pal-
veluntarjoajia. Varallisuuden hoitamiseen ja hal-
lintaan liittyvien tuotteiden ja palveluiden kirjo
on samoin suuri. Varallisuuden hankkimiseen ja
suojaamiseen liittyvien ydinpalveluiden ohella
esimerkiksi internetissi on varallisuutta koskevan
padtoksenteon tueksi erilaisia lisd- ja tukipalveluita
(laskureita, sijoitusinformaatiota jne.). (Peura-
Kapanen 2007.)

Kokonaisvarallisuuden hallinnan kolmas tekija
ovat kuluttajien voimavarat, jotka luovat edellytyk-
set kuluttajien varallisuuden hallintaa koskeville
padtoksille. Keskeisid ovat taloudelliset voimava-
rat, ts. olemassa oleva varallisuus ja talouden tulot.
My®és henkinen pdioma voidaan nihdi osana voi-
mavaroja. Useimmat varallisuuden hallintaan liit-
tyvit paatokset ovat kuluttajille merkittivia seka
taloudellisesti ettd padtoksiin tarvittavan tiedon
nikokulmasta. Tutkimusten (mm. Harrison 2001)

mukaan kuluttajat pitdvit monia finanssipalveluja
monimutkaisina. Alan terminologia voi niin ikdin
olla kuluttajille vierasta ja vaikeasti ymmarrettivai.
Kuluttajan ja finanssipalveluita tarjoavan yrityksen
vilinen suhde on usein merkittdvimmassd roolissa
kuin muiden palvelujen kohdalla juuri palvelujen
monimutkaisuuden takia.

Tutkimuksemme teemoihin sisiltyy monia
edelli kuvatun prosessin elementteji. Manage-
ment-teorian perusteella voidaankin kysyd, millai-
sia riskejd kuluttajat ovat elimissdin tunnistaneet,
ovatko piensijoittajat tehneet varallisuuttaan koske-
via suunnitelmia pitkilld aikavililld, miten tavoit-
teellisia suunnitelmat ovat sekd minkilaiset arvot
ja asenteet ohjaavat nditd paatoksid. Koska mana-
gement-teoreettinen kuvausjirjestelmi tarkastelee
kotitalouden toimintaa kokonaisvaltaisesti, teoria
auttaa myds tulkitsemaan varallisuuden hallinnan
kokonaisuuden ymmairtimisti. Mielenkiinnon
kohteena ovat tilloin muun muassa, onko kulut-
tajien varallisuuden hallinnan kokonaisuudessa
l6ydettivissd kuvatun prosessin vaiheita. Samoin
voidaan arvioida, milld tavoin varallisuuden hallin-
nan kokonaisuus kuluttajilla rakentuu ja millaisia
elementtejd sithen yleisesti sisiltyy.

2.2  Kuluttajien kdayttaytyminen

sijoittajana ja varallisuutta

koskeva paatoksenteko

Sijoittajakdyttdytymisti on tutkittu runsaasti.
Suomessa piensijoittajiin kohdistuva tutkimus on
kuitenkin ollut vihiistd, mutta vilkastunut viime
vuosina (esim. Kaustian 2003 ja Kniipferin viitds-
kirjat 2007). Tehdyt tutkimukset ovat enimmak-
seen perustuneet tilastoaineistoihin. Esimerkkeind
ulkomaisista tutkimuksista, jotka perustuvat joko
kokonaan tai osittain laadullisiin aineistoihin ja
selittdvit kuluttajien padtoksentekoa finanssitoimi-
alalla ovat Harrison ym. (2006), Howcroft (2003)
ja Durkin (2004).

Seuraavassa tarkastelemme aluksi modernin
rahoitusteorian seki sijoittajakdyttdytymisen (beha-
vioural finance) teorian oletuksia sijoittajien kiyt-
tdytymisestd. Pyrimme muun muassa selvittimain,
miten tirked sijoitusmotiivi riski—tuottosuhde on
piensijoittajien pditoksenteossa vai selittdvitko
sijoittamiskdyttdytymisen huomiot piensijoitta-
jan kdyttdytymistd paremmin. Esittelemme myds
theory of planned behaviour -teorian ja consumer



involvement -Kkisitteen sekd niiden tarjoamia tul-
kintoja piensijoittajien kiyttdytymiselle.

Tirkein modernin rahoitusteorian oletuksista on
oletus tehokkaista markkinoista (effiecient market
hypothesis, EMH) (Roberts 1967, Fama 1965),
mikd puolestaan perustuu oletuksiin rationaali-
sista, hyotyd maksimoivista kuluttajista (homo
economicus) ja tdydellisen tiedon saatavuudesta ja
ymmirrettavyydestd. Tarked malli on capital asset
pricing model (CAPM), jonka avulla voidaan las-
kea sijoitushyddykkeiden tuottovaatimus. CAPM
perustuu Markowitzin (Markowitz 1952, Sharpe
1965) tehokkaan rintaman (efficient frontier) aja-
tukselle. Rationaalisesti toimiva sijoittaja pyrkii
optimoimaan sijoituksensa tehokkaan portfolion
rintamalla sijoittamalla mahdollisimman tuot-
tavasti alhaisella riskilli tai minimoimaan riskin
mahdollisimman korkealla tuotolla. Hajauttami-
nen sijoitusinstrumentteihin, jotka eivit korreloi
keskendin, vihentdd osakkeiden yhteisvaihtelusta
aiheutuvaa riskiia. (Markowitz 1952, lainattu Brea-
ley ja Myers 1991, 155- 60).

Sijoittajakdyttiytymisen tutkimus nojaa kognitii-
viseen psykologiaan ja tutkii, miten ihmiset ajatte-
levat ja milloin markkinat ovat tehottomat (arbit-
raasin rajat). Siini oletetaan myos, ettd kaikki toi-
mijat eivit ole tdysin rationaalisia. Simon (1957)
kutsui tdtd rajoittuneeksi rationaalisuudeksi (boun-
ded rationality) ja totesi rajallisesti rationaalisten
toimijoiden kokevan rajoituksia muodostaessaan
ja ratkaistessaan monimutkaisia ongelmia ja pro-
sessoidessaan informaatiota. Seuraavassa esitelldin
muutamia timin tutkimuksen kannalta tirkeim-
pid sijoittajakdyttdytymiseen liittyvid termejd (ks.
tarkemmin esim. Barberis ja Thaler 2003).

Sijoittajakdyttiytymisen
nistetaan kuluttajia, jotka tekevit padtoksid peu-
kalosddntojen eli heuristiikkojen perustella (esim.
Hedesstrom ym. 2007). Liiallinen luottamus omiin
kykyihin (overconfidence) aiheuttaa puutteellista
sijoitusten hajauttamista, silld sijoittajat uskovat
omiin kykyihinsi valita oikeat sijoitukset oikeaan
aikaan. Kuluttajilla on lisiksi tapana korvamer-
kitd (esim. Ranyard ym. 2006) mielessddn rahoja
tulevien kiyttotarkoitusten mukaan, esimerkiksi
hankkia erillisid tileji eri sddstokohteita varten.
Titd ilmi6td kutsutaan mental accounting. Suurin
osa kuluttajista on konservatiivisia eivitki he halua
muuttaa totuttua kiyttdytymistian. Konservatiivi-
suudelle vastakkainen ominaisuus on liika vaihte-
luhalu — tarkastellaan liikaa lhiaikojen tapahtumia

tutkimuksessa  tun-

eikd kiinnitetd riittdvisti huomiota pitkin aikavilin
trendeihin. My®os prospektiteorian 16ydés siitd, ettd
yksil6t reagoivat voimakkaammin samansuuruisiin
negatiivisiin drsykkeisiin kuin positiivisiin drsyk-
keisiin on merkki siitd, ettd tappioihin suhtaudu-
taan varovaisemmin kuin voittoihin.

Teorioita, jotka ennustavat intentionaalista toi-
mintaa, eli sellaista kidyttdytymistd, jota henkilé on
suunnitellut ja aikonut suorittaa, selvittdd perus-
tellun toiminnan teoria, 7heory of Reasoned Action,
TRA (Fisbein ja Ajzen 1975) ja suunnitellun kiyt-
tdytymisen teoria, Zheory of Planned Behavior, TPB
(Ajzen 1991). Teorian avulla on muun muassa
tutkittu kuluttajien elektronisten palveluiden (Hsu
ja Chiu 2004) tai verkkopankin (Liao ym. 1999)
kiyttoaikomuksia. TPB-mallia kiytetidn, kun
halutaan tutkia kuluttajan asennetta tiettyd kiyt-
tdytymistd kohtaan. Mallissa sosiaaliset vaikutukset
on esitetty subjektiivisen normin (subjective norm)
avulla, jolla tarkoitetaan henkilon uskomusta siiti,
mitd muut henkilt hineltd odottavat ja kuinka
valmis hin on mukautumaan niihin odotuksiin.
Kuluttajan kisitystd omasta mahdollisuudestaan
sdddelld kdyttdytymistddn tutkitaan koetun kiyt-
tdytymistd kontrolloivan tekijan avulla (perceived
behavioral control). Koettu kiyttidytymisen kont-
rolli vaikuttaa sekd kiyttdytymisaikomuksen kautta
ettd suoraan kiyttdytymiseen kuvan 2 mukaisesti.

TPB-mallin avulla pyrimme haarukoimaan,
miten tekijit motivoivat kuluttajia kiyttdytymain
tietylld tavalla: Onko kuluttajien asenne varalli-
suuden hoitamiseen kielteinen vai mydnteinen ja
kuinka muut, kuluttajien kannalta tirkedt tahot
suhtautuvat varallisuuden hoitamiseen. Lisiksi
tarkastellaan, kokeeko kuluttaja kykenevinsi itse
pidttdimiddn ja toteuttamaan pddtdksensi varalli-
suuden hallinnan suhteen, vai estidko jokin taho
tai tekiji (esim. oma osaaminen tai kiinnostus)
kuluttajien vapaan paitoksenteon. TPB-mallia on
kritisoitu (esim. Foxall 1990), koska kokemukset
eivit ole erilliseni muuttujana mallissa. Ajzenin
(2002) mukaan kokemukset nikyvit kuitenkin
asenteissa, joten siksi niitd ei tarvita mallissa erilli-
send muuttujana.

Foxall (1990) kritisoi linkkid asenteiden ja kiy-
toksen vililld — varsinkin oletusta siité, ettd voimme
ennustaa kdyttdytymistd mittaamalla kuluttajien
asenteita, uskomuksia ja aikomuksia. Foxall itse
(1990) ehdottaa, etti tilannetekijit, kuten kulutus-
historia ja kulutusympiristé kuuluvat erottamatto-
mana osana kiyttdytymisen selittimiseen (kuva 3).
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Kuva 2: Theory of Planned Behavior (Ajzen 1991)

Behavioural Perspective Model, BPM (Foxall
1990) yhdistdd asenteet, kiyttdytymisen ja tilan-
netekijat selittimdidn kuluttajan  kdyttdytymisti.
Mallin muuttujia ovat kuluttajan tilanne (tilanne,
missi kiyttdytyminen tapahtuu) ja kuluttajan
oppimishistoria. Malli ehdottaa kolmea mahdol-
lista lopputulosta kiyttdytymiselle. Hyotyyn liit-
tyvd vahvistaminen (utilitarian reinforecement) eli
oston tai kulutuksen toiminnalliset ja taloudelliset
edut ja symbolinen vahvistaminen (symbolic rein-

forecment) eli edut, jotka liittyvit sosiaaliseen ase-
maan, vahvistavat aiempaa kiytdsti. Lopputulos
epamiellyttavit seuraukset (aversive consequences)
vaikuttaa aikaisempaa kiyttdytymisti estdvisti, toi-
sin sanoen kuluttaja ei ole taipuvainen toistamaan
kiyttaytymisti.

Malli olettaa, ettd kiyttdytymisen toistuminen
riippuu siitd, mitkd olivat aikaisemmat kiyttdyty-
misen seuraukset. Kdyttdytymiseen johtavat teki-
jit tdytyy etsid pikemminkin ympiristostd kuin
kuluttajasta.

Nykyinen
kayttaytymistilanne

Kuluttajan
oppimishistoria

Symbolinen
vahvistaminen

Epamiellyttavat
seuraukset

Hyotyyn liittyva
vahvistaminen

Kuva 3: Behavioural Perspective Model (Foxall 1990, 1993)



Kuluttajan kiyttdytymiseen vaikuttavia tekijoitd
on tarkasteltu my6s comsumer involvemenr -Kisit-
teen avulla. Kisitteelld tarkoitetaan, kuinka mer-
kityksellisend kuluttaja pitdd tiettyd kdyttdytymistd
yleisesti, esimerkiksi kuinka tirkei tai kiinnostava
jokin tietty eliminalue on. Suppeammassa merki-
tyksessd kisite tarkoittaa kuluttajan sitoutumista
esimerkiksi tiettyyn tuotteeseen tai palveluun.
(Lehikoinen 2005.) Zaichkowsky (1985) miirit-
telee merkityksellisyyden kuluttajien tarpeisiin,
arvoihin tai kiinnostukseen perustuvana kohteen
henkilokohtaisena tirkeytenid yksilélle.

Merkityksellisyyttd on jossain mairin tutkittu
my6s finanssipalveluihin liictyen (esim. Aldlaigan
ja Buttle 2001, Foxall ja Pallister 1998, Howcroft
ym. 2007) erilaisten mittareiden avulla. Tunnetui-
mpia ovat ns. PII (personal involvement inventory,
Zaichkowsky 1986) sekid CIP (customer involve-
ment profile, ks. esim Kapferer ja Laurent 1985).
Yhteni keskeisend tekijind niissi mittareissa on
kuluttajien osoittama kiinnostus tuotetta, pal-
velua tai tiettyd toimintaa kohtaan. PII-mittarin
mukaan merkityksellisyyden ulottuvuuksia ovat
henkiloon liiteyvit tekijit (tarpeet, mielenkiinto),
kohteeseen liittyvit tekijdt (esimerkiksi vaihtoehto-
jen erilaisuus) seki tilanteeseen liittyvit tekijit. Ns.
CIP-mittariston ulottuvuuksia ovat mielenkiinto
(interest), mielihyvd (pleasure), merkkiarvo (sign
value), riskin merkitys (importance risk) sekd ris-
kin todennikéisyys (risk probability).

Howcroftin ym. (2007) tutkimuksessa kulutta-
jat voitiin jakaa erilaisiin ryhmiin sen perusteella,
kuinka paljon harkintaa erityyppisten finanssipal-
velujen ostaminen kuluttajalta edellytti, kuinka
tirkednd kuluttajat pitivic keskustelua tuotteista
finanssiyrityksen edustajan kanssa, kuinka hyvini
kuluttajat pitivit omaa tietimystddn ja ymmir-
rystddn eri finanssipalveluista sekid kuinka epivar-
maksi kuluttajat tunsivat olonsa eri tuotteita osta-
essaan. Ryhmii erottelevaksi tekijiksi osoittautui
esimerkiksi se, kuinka luottavaisia tai epdvarmoja
kuluttajat olivat kyvyssdin valita mielestddn hyvid
finanssituotteita. Tutkimuksen mukaan kuluttajat
kokivat tirkeiksi saada finanssituotteista enemmin
tietoa ja korostivat timin vuoksi tarvetta sitoutua
palveluntarjoajiin (Howcroft ym. 2007).

Tutkimuksessamme  kuluttajien  varallisuutta
koskevia pddtoksid voidaan tarkastella etsimalld
vastausta kysymykseen, miten merkitykselliseni tai
tirkednd kuluttajat kokevat sijoittamisen. Edelleen
voidaan kysyd, miten erilaiset merkityksellisyyden

kokemukset ovat yhteydessd kuluttajien kiyttiyty-
miseen sijoitusmarkkinoilla.

2.3 Asiakassuhde finanssialalla

Rahoitusala poikkeaa monesta muusta toimialasta,
silld rahoitusalalla palveluntarjoajan ja asiakkaan
vilistd suhdetta sdddellian sopimuksella. Lisiksi
rahoitusalan palvelut koostuvat erilaisista etsinti-,
(search), kokemus- (experience) ja uskomusomi-
naisuuksista (credence). Etsintiominaisuudet voi-
daan piitelld ennen tuotteen tai palvelun kokeilua
(Darby ja Karni 1973, Nelson 1970). Kokemus-
ominaisuudet selvidvit kokeilemalla, mutta pal-
velun uskomusominaisuudet eivit avaudu kulut-
tajalle edes kulutuksen jilkeen (Darby ja Karni
1973). Finanssialan palveluista varsinkin varalli-
suudenhallinnan palvelut sisiltdvit monia usko-
musominaisuuksia. Kuluttajat sijoittavat varojaan
pitkdaikaisesti ja valinnat sijoituskohteiden vililld
perustuvat kuluttajien omaan tiedonetsintiin ja
finanssiyritysten neuvoihin. Todellinen sijoitus-
ten tuotto paljastuu vasta sijoitusten realisoinnin
jilkeen.

Finanssialaa ajatellaan yleisesti alana, jossa pal-
veluntarjoajan ja asiakkaan vililld vallitsee pidem-
piaikainen suhde yksittdisten transaktioiden sijasta
(esim. Colgate ja Stewart 1998). Suhdemarkki-
nointi (relationship marketing) sisdltdd pitkikes-
toisten suhteiden tunnistamisen, tarkentamisen,
aloittamisen, yllipidon ja lopettamisen asiakkaiden
ja muiden sidosryhmien kanssa (Gronroos 1994).

Pankkisuhteita on tutkittu runsaasti painopis-
teen ollessa vihittdispankkitoiminnassa ja suhteelli-
sen yksinkertaisissa tuotteissa. Esimerkiksi Eisinge-
rich ja Bell (20006) tutkivat, kuinka asiakkaan kou-
luttaminen, asiakkaan osallistuminen ja ongelmien
hoitaminen vaikuttavat siihen, miten uskollinen
asiakas on finanssiyritykselle. Asiakasuskollisuu-
teen vaikutti selkedsti eniten asiakkaiden koulut-
taminen. Ilmeisesti asiakkaat kokivat, ettd pankin
asiantuntija investoi suhteeseen kouluttaessaan
heitd, miti asiakkaat arvostavat. Samansuuntaisia
tuloksia 16ytyi Tyleriltd (2006). Tulosten mukaan
kuluttajien hy6tyyn kuuluu paljon muutakin kuin
rahallinen tai materiaalinen hyéty. Tutkimuksessa
vertailtiin kahta tapaa kohdella asiakkaita sijoi-
tustuotteiden myyntitilanteissa. Ensimmaisessd
vaihtoehdossa kuluttajaa kohdeltiin kohteliaasti ja
huomaavaisesti ja kuluttaja koki voivansa osallistua
ja vaikuttaa. Toisessa vaihtoehdossa lopputulos oli



tuottavampi, mutta kohtelu ei niin huomaavai-
nen. Useimmat kuluttajat preferoivat ensimmiisti
vaihtoehtoa.

Viime vuosina on tutkittu erityisesti verkko-
pankin kiyttoonottoa. Suhteen voimakkuuden ja
valitun asiointikanavan yhteytti finanssitoimialalla
tutkittiin Colgaten ja Smithin (2005) kyselytut-
kimuksessa. Tutkimustulosten mukaan kanavan
valinnalla ei ole vaikutusta suhteen vahvuuteen.
Luottamukseen vaikuttaa kuitenkin oma asiakas-
palveluhenkils. Mikili henkilokohtaisella asiakas-
palveluhenkillli on hyvd suhde verkkopankkia
kiyttavin asiakkaan kanssa, luottamus kasvaa,
huonolla suhteella ei ole vaikutusta luottamukseen.
(Colgate ja Smith 2005.) Herington ja Weaven
(2007) tutkivat, voivatko pankit parantaa asiakas-
suhteita korkealaatuisella verkkopalvelulla. Hei-
din tutkimuksensa perustella vastaus on ei, silld
elektronisella palvelunlaadulla ja asiakassuhteella
ei ndytd olevan suoraa yhteyttd. Ilmeisesti hyvilaa-
tuinen verkkopalvelu alkaa olla vilttimit6n, mutta
ei riittdvé ehto suhteen syvenemiselle ja uskollisuu-
den syntymiselle.

Monimutkaisia finanssipalveluita on tutkittu
suhteellisen vihan. Falkin ym. (2008) tutkimus
kisittelee saksalaisia pankkiasiakkaita, jotka kiyt-
tivit sijoituspalveluja henkilokohtaisen asiakas-
palvelijan avustuksella. Ne asiakkaat, jotka olivat
tyytyviisimpid nykyiseen tilanteeseen, olivat halut-
tomampia vaihtamaan verkkoasiointiin (status
quo bias). Tutkijat ehdottivat, ettd verkkopank-
kien etuja pitdisi viestid erikoisesti tille ryhmille.
Yhdysvaltalainen tutkimus (Ding ym. 2007) ver-
taili, mitd sijoituspalvelun ominaisuuksia verkon,
henkilokohtaisen palvelun tai molempien kiytti-
jat preferoivat. Yllictavdd tutkimustulos oli, ettd
samanaikaisesti molempia kanavia kiyttivid asiak-
kaita oli otoksessa vain 10 prosenttia.

Tissa tutkimuksessa keskustellaan kuluttajan
kokemasta suhteesta palveluntarjoajan kanssa.
Kuluttajan aktiivisuutta tai passivisuutta suhteen
toisena osapuolena tarkastellaan. Palvelun toimit-
tamisen padkanavia, konttorivierailua ja verkko-
pankkia, vertaillaan ja keskustellaan siitd, miten
kanavia kannattaa yhdistdd ja millaista palvelua eri
kanavissa kannattaa tarjota.

2.4 Innovaatioiden omaksuminen

Tutkimuksemme tavoitteena on kehittdd palve-
lukonsepti, joka tekee varallisuuden hallinnan

ymmirrettdviksi kokonaisuutena. Taldd osin tut-
kimuksellamme on kytkentd myds innovaatioiden
omaksumista koskeviin teorioihin ja lihestymista-
poihin. Arvioimme aluksi Avlontisin ym. (2001)
palveluinnovaation ryhmittelyn perusteella, kuinka
uusi innovaatio kokonaisvarallisuuden hallinnan
omaksuminen olisi kuluttajille.

Avlontisin ym. (2001) finanssialan tutkimuksen
perusteella innovaatiot voidaan ryhmitelld seuraa-
vasti: i) uudet palvelut koko maailmalle, ii) uudet
palvelut yritykselle, iii) uusi jakeluprosessi ja uusi
palvelu yritykselle, iv) palvelumodifikaatiot, perus-
tavaa laatua oleva parannus tai muutos jo olemassa
olevaan palveluun, v) palvelulinjan laajennus ja iv)
palvelun uudelleen positiointi. Me ndemme varal-
lisuuden hallinnan kokonaiskonseptin palvelumo-
difikaationa, silli monet konseptin osat elivit jo
erilaisina sovelluksina finanssiyritysten palvelutar-
joomassa. Kehitteilld olevan konseptin uutuusarvo
on siing, ettd se yhdistdi eri varallisuuslajien tarkas-
telun yhdeksi kokonaisuudeksi.

Innovaation  diffuusioteoria  (Rogers 1995,
Moore ja Benbasat 1991) kuvaa kiyttdytymisen
kohteen eli innovaatioiden levidmistd ihmisten
muodostamassa  sosiaalisessa jdrjestelmissd sen
perustella, millaisia ominaisuuksia innovaatioilla
on. Rogersin (1995) innovaatioiden diffuusioteo-
rian mukaan innovaation omaksuminen perustuu
viiden innovaation yleisen ominaisuuden arvioin-
tiin sekd omaksujien piirteisiin. Diffuusio nou-
dattaa S-kdyrini tunnettua omaksumisprosessia.
Innovaatioiden ominaisuudet ovat suhteellinen etu
(relative advantage), monimutkaisuus (complexity),
yhteensopivuus (compatibility), kokeiltavuus (#7ia-
lability) ja havaittavuus (observability). Kukin omi-
naisuuksista on moniulotteinen. Tarkastelemme
tutkimusaineistoamme myos siltd nikokannalta,
mitkd innovaation ominaisuudet nousevat spon-
taanisti esille kuluttajien keskusteluissa ja miten eri
ominaisuuksia keskusteluissa kisitellddn.

Tiassd luvussa kisittelemdmme kuluttajateoriat
kuvaavat padosin joko kotitalouden sisdistd toi-
mintaa (management-malli) tai kuluttajan kiyt-
tdytymistd tai kdyttdytymisaikomuksia markki-
noilla. Asiakassuhdetta koskevat tutkimukset ovat
nekin useimmin koskeneet vain toista osapuolta eli
yleensd kuluttajia palveluiden kiyttdjina. Kulutta-
jien ja palveluntarjoajien vilisen vuorovaikutuksen
kuvaamiseen teoriat eivit siis sellaisinaan sovellu.
Teoriat  tarjonnevatkin  kuitenkin  tulkintoja
tutkimuskysymyksiimme.



3 TUTKIMUKSEN
TOTEUTTAMINEN

Tutkimuksessa pyritaan kuvailemaan, tulkitsemaan
ja ymmirtimain piensijoittajien kisityksid varalli-
suuden hallinnasta. Myos se, ettd aihetta on tut-
kittu suhteellisen vihin, tekee laadullisesta lihes-
tymistavasta perustellun valinnan tutkimuksen
tiedonkeruutavaksi. Laadullisessa tutkimuksessa
tavoitteena on tutkittavan ilmion kokonaisvaltai-
nen tarkastelu ja ymmirtiminen (Hirsjarvi ym.
2001, 152). Laadullisia menetelmid kiytettdessd
tutkimukseen osallistujat voivat kertoa asioista
omilla kisitteilldin. Tilld on suuri merkitys, kun
verrataan kahden erilaisen ryhmin nikemyksii.

Tutkimus koostuu kahdesta laadullisesta aineis-
tosta, kuluttajien ryhmikeskusteluin keritystd ns.
paneeliaineistosta sekd asiantuntijoiden henkil6-
kohtaisista haastatteluista. Kuluttajien ja asian-
tuntijoiden nikemyksid tutkittavista teemoista
verrataan tutkimuksessa toisiinsa. Kyseessd on ns.
dyadi-tutkimus.

Dyadinen nikékulma muodostuu palvelun-
tarjoajien ja kuluttajien esille ottamista nakokul-
mista ja mielipiteisti. On tirked selvittdd suhteen
molempien osapuolten kisitykset varallisuuden
hallinnan taustalla olevista tekijoistd, silld siten
on mahdollista analysoida osapuolien kisitysten
eroja ja samankaltaisuuksia. Aikaisemmissa dyadi-
tutkimuksissa on usein verrattu kahden henkilon
mielipiteitd (esim. ostaja ja myyjd) tavallisesti yri-
tysympiristossd (Holmlund-Rytkonen ja Strand-
vik 2002, Jarvinen 1988, Paulin ym. 1997), mutta
myds  kuluttajamarkkinoilla  (esim. Nordman
2004, Akerlund 2005). Tutkimus ei ole ”puhdas”
dyadi-tutkimus siind mielessi, ettd emme vertaa
tietyn asiakkaan ja hdnen asiakaspalveluhenkilon
vilistd nikemyksid. Sen sijaan yhdistimme kaikki
paneelikeskustelijat "piensijoittajien ryhmaiksi” ja
kaikki haastatellut asiantuntijat “asiantuntijoiden
ryhmiksi” ja teemme vertailuja ndiden kahden
ryhmin mielipiteiden valilld.

Koska kysymyksessi on laadullinen tutkimus,
tilastolliseen tulosten yleistettdvyyteen ei pyritd.
Laadulliset tutkimukset palvelevat usein — myds
tissd tapauksessa — esiymmirryksend myshemmin
toteuttavalle kvantitatiiviselle tutkimukselle.
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3.1

Ryhmikeskustelu soveltuu erityisen hyvin sellaisiin
laadullisiin tutkimuksiin, joissa haetaan kulutta-
jien ymmirrystd ja sisiltojd eri asioille. Ryhmin
vuorovaikutus voi synnyttid myos uusia nikemyk-
sid (esim. Aaker 1998). Vuorovaikutuksen kautta
syntyvit uudet nikemykset ja erilaisten mielipitei-
den kuuleminen olivat perusteluna sille, ettd pdi-
dyimme kerdimain aineiston ryhmikeskusteluilla
eikd esimerkiksi henkilokohtaisilla haastatteluilla.
Ryhmikeskustelujen  heikkoutena on  pidetty
muun muassa sitd, ettd kaikki kuluttajat eivit saa
esille tai eivit halua tuoda ilmi mielipiteitddn esi-
merkiksi sen vuoksi, etti niiti ei haluta ottaa esille
sosiaalisessa vuorovaikutustilanteessa (Hollander
2005). Timin tutkimuksen osallistujat pitivit
aihetta kiinnostavana ja halusivat sen vuoksi olla
mukana. Tami nikyi myos keskustelujen ja ilma-
piirin vapautena ryhmissa.

Kuluttajapaneeliaineiston muodosti kuusi ryh-
mikeskustelua. Keskusteluihin osallistuneet kulut-
tajat valittiin Kuluttajatutkimuskeskuksen yllapi-
timdstd Kuluttajapaneelista. Kuluttajapaneeli on
henkilorekisteri, johon kuuluu yhteensi noin tuhat
kuluttajaa kuudelta alueelta Suomessa. Kuluttajat
ovat vapaachtoisesti mukana paneelissa (Pulliai-
nen 2007). Keskustelut pidettiin touko-kesikuussa
2007. Kuluttajapaneelin jisenet ovat keskimiirin
koulutetumpia ja halukkaampia ottamaan kantaa
erilaisiin teemoihin kuin niin sanotut keskiverto-
kuluttajat. Tami voi nikyd myos varallisuuteen
liittyvissda mielipiteissi.

Paneeliryhmit muodostettiin eri elinvaiheissa
olevista kuluttajista, koska myos varallisuuden on
todettu vaihtelevan elinvaiheittain (esim. Tilasto-
keskus 2007a). Tillsin myds nikemykset varal-
lisuudesta voivat olla erilaisia eri ikdryhmissi.
Sijoituskiyttdytymistd koskevissa tutkimuksissa on
niin ikddn loydetty miesten ja naisten vililld eroja
suhtautumisessa sijoittamiseen (esim. Graham ym.
2002). Osa ryhmistd koottiin timin vuoksi suku-
puolen mukaan, osa oli sekaryhmii. Yksi ryhmi
muodostettiin alle 35-vuotiaista lapsettomista hen-
kiloistd ja kaksi ryhmidd, miesten ja naisten, puo-
lestaan yli 55-vuotiaista henkildistd. Loput kolme
ryhmii muodostui 35-55-vuotiaista, osaksi per-
heellisistd, osaksi lapsettomista panelisteista. Kes-
kusteluihin osallistui kaikkiaan 33 panelistia, joiden
idt vaihtelivat 25 ja 76 vuoden vililli. Miehii oli
mukana 16, naisia 17. Tutkimukseen kutsuttujen
panelistien toivottiin osallistuvan keskusteluihin

Kuluttajapaneelit



riippumatta siitd, minkalaista varallisuutta heilld
on. Ryhmissid olikin mukana sekd varallisuutta
omaavia ettd lihinni velkaantuneita panelisteja.
Enemmistolld keskustelijoista oli sijoituksia.

Tutkijan johdolla kidytyd keskustelua ohjasi
teemahaastattelupohja (Liite 1). Tarkentavia kysy-
myksid esitettiin keskustelujen kuluessa aina tilan-
teen mukaan. Keskustelujen paitteeksi kuluttajille
annettiin tdytettiviksi pieni kysely (Liite 2), jossa
he muun muassa arvioivat vapaamuotoisesti rahas-
tosijoituksia, elikevakuutuksia ja asuntolainoja
sekd esitettyd kokonaisvarallisuuden palvelukon-
septi-ideaa. Kaikki keskustelut olivat noin kahden
tunnin mittaisia. Keskustelut nauhoitettiin ja lit-
teroitiin teksteiksi. Tutkimusraportissa esiintyvissd
lainauksissa on viitattu, mistd ryhmistd kommentti
on periisin. Liitteen 3 koodauksesta kiy lisiksi sel-
ville henkilén sukupuoli ja ika.

3.2 Asiantuntijahaastattelut

Asiantuntija-aineisto kerittiin teemahaastattelujen
avulla. Haastattelu on sopiva tutkimusmenetelmi,
mikili tutkittava asia ei kovin hyvin tunnettu eiki
tutkimusasetelmaa ole tarkoin midritty. Haastat-
telu sallii my&s teemojen tdydentimisen ja tarken-
tavien lisikysymysten esittimisen hankkeen ede-
tessd. Teemahaastattelua voidaan sanoa erdinlai-
seksi keskusteluksi, jossa pyritdin saamaan selville
haastateltavan ajatuksia (Eskola ja Vastamiki 2001,
24). Keskustelua rajataan teemahaastattelussa kui-
tenkin haastattelijan etukiteen muodostamalla
teemarungolla, jonka tarkoituksena on kiytad
haastatteluaika mahdollisimman hyvin aihetta aja-
tellen. Teemahaastattelurungossa on edustettuna
ne teemat ja aiheet, joiden sisilld tutkija haluaa
kysymystensd kanssa liikkua, vaikka kysymysten
jarjestystd ja muotoa voidaan haastattelun aikana
vaihtaa. Samat asiat pyritddn kuitenkin kdymain
jokaisen haastateltavan kanssa lipi (Eskola ja Vas-
tamiki 2001, 27).

Asiantuntijahaastattelujen teemat noudattivat
kuluttajien ryhmikeskustelujen teemoja, mutta
asiantuntijoiden kanssa keskusteltiin my6s muuta-
masta omasta teemasta. Haastattelujen teemat (Liite
4) lihetettiin etukiteen haastateltaville. Asiantun-
tijoilta kysyttiin, miten he luulevat piensijoittajan
ajattelevan tai toimivan varallisuudenhallintaa kos-
kevissa kysymyksissd. Vain asiantuntijoille esitetyt
teemat koskivat alan tulevaisuudennikymid seki
finanssilaitosten markkinointiviestintia.

Asiantuntijahaastattelut jirjestettiin kesidn ja
alkusyksyn 2007 aikana. Yhteensd haastateltiin
yhtitoista finanssitavaratalon (OP-Pohjola ryh-
min) asiantuntijaa, joiden asema vaihteli asiakas-
rajapinnassa toimivista asiakaspalveluhenkiloistd
johtokunnan jiseniin. Kolme haastateltavaa edusti
asiakaspalveluhenkilostod, keskijohtoa ja
kolme ylintd johtoa. Haastattelut kestivit yhdestd
kahteen tuntiin ja ne nauhoitettiin ja litteroitiin.
Haastateltavien keski-iki oli 41 vuotta (ikivaihtelu
30 ja 48 vuoden viilld) ja heilld oli rahoitusalan
kokemusta keskimairin yli 16 vuotta. Haastatelta-
vista oli miehii kahdeksan, naisia kolme. Haastat-
telujen koodaus esitetddn liitteessd 5.

Haastattelujen tulosten yleistettdvyyttd koko
toimialalle rajoittaa, ettd haastatellut asiantuntijat
edustavat kaikki samaa finanssilaitosta. Eri finans-
siyrityksid edustavat asiantuntijat esittivit kuiten-
kin hyvin samanlaisia nikemyksid ja mielipiteitd
kuin haastatellut asiantuntijat projektin yhteydessi
elokuussa 2007 jirjestetyssi finanssiyritysten asian-
tuntijaseminaarissa. Voidaankin olettaa finanssia-
lalla toimivien henkildiden varallisuuden hallintaa
koskevien nikemysten olevan varsin samankaltaisia
yrityksestd riippumatta.

viisi
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4 KULUTTAJIEN JA
PALVELUNTARJOAJIEN
NAKEMYKSIA
VARALLISUUDEN
HALLINNASTA

Seuraavassa tuomme esiin kuluttajien ryhmikes-
kustelujen sekd asiantuntijahaastattelujen keskei-
set havainnot. Kunkin otsikon alla raportoidaan
ensin kuluttajien ja sen jilkeen asiantuntijoiden
nikemykset kyseessi olevasta teemasta. Lukujen
4.1-4.4 viimeiset kappaleet ovat yhteenvetoja,
joissa vertailemme kuluttajien ja asiantuntijoiden
nikemyksid. Raporttimme sisiltdd runsaasti laina-
uksia sekd kuluttajilta ettd asiantuntijoilta. Niilld
pyrimme seki tekstin eldvdittimiseen ettd tuomaan
esiin maallikoiden ja asiantuntijoiden puhetapoja.
Asiantuntijoiden kommentit on merkitty A-tun-
nuksin ja kuluttajien kommentit K-tunnuksin lai-
nausten peraan.

4.1 Varallisuuden sisalto ja

hankinnan motiivit

4.1.1 Varallisuuden ja
kokonaisvarallisuuden sisilto

Ryhmikeskusteluissa kuluttajien annettiin itse ker-
toa ja médritelld, mitd varallisuus ja kokonaisvaral-
lisuus heiddn mielestddn sisiltdd. Asiantuntijoilta
puolestaan kysyttiin, mitd he ajattelevat kulutta-
jien midrittelevin varallisuuteen kuuluvaksi. Kun
tutkija ei madrittele varallisuutta, vaan jittdd sen
kuluttajan tehtiviksi, on mahdollista saada selville
my&s kuluttajien tietotasoa ja arvostuksia.
Kuluttajar tunnistavat hyvin eri varallisuus-
erid. He luettelevat reaalivarallisuuteen kuuluvaksi
asunnot ja usein myds muuta kiintedd omaisuutta,
kuten vapaa-ajan asunnot. Osa panelisteja katsoo
myds, ettd vene sekd auto — tai ainakin talouden
toinen auto — ovat varallisuutta. Maa- tai metsi-
omaisuus nihdiin varallisuutena ainakin silloin,
jos omistaa kyseistd varallisuutta. Taide, korut ja
arvoesineet mainitaan niin ikdin varallisuuserini
suurimmassa osassa keskusteluja.
Rahoitusvarallisuuteen  kuluttajat  luettelevat
lahes kaikki rahoitusvarallisuuserdt kayteotililld
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olevista talletuksista alkaen. Useimmin mainitaan
rahastot ja osakkeet, joista kdyddin myds enem-
min keskustelua. Obligaatiot ja warrantit tule-
vat ohimennen esille muutamassa keskustelussa.
Joissakin ryhmissi mainitaan myds vakuutukset,
joihin liittyy sddstiminen. Kuluttajat tuntevat siis
ainakin nimeltd erilaisia sijoitusinstrumentteja,
vaikka omakohtaista kokemusta niisti ei olisikaan.
Tami kertonee siitd, ettd sijoitustermit ovat medi-
assa esilld ja ettd sijoituspalveluita ja -tuotteita mai-
nostetaan paljon.

Vain osa kuluttajia sisillyttdd varallisuuteen
velat ja nettovarallisuuden kisite ndyttiisi olevan
enemmistolle kuluttajapanelisteista vieras. Varal-
lisuus mairitellddn yleensi omaisuuden kautta eli
kiinnitetddn huomio varallisuuden aktiiviseen puo-
leen. Varallisuuteen kokonaisuutena kuuluvia erid
ei siten aina tunneta. Kuluttajapanelistien yhteinen
nikemys my0s on, ettd ns. henkinen pdioma on
varallisuutta (ks. my6s Campbell ja Viceira 2002).
Se nousee esiin kaikissa keskusteluissa. Henkiseen
padomaan kuluttajat ajattelevat kuuluvan esimer-
kiksi koulutuksen ja terveyden.

Asunto
rahoitusvarallisuuteen verrattuna. Useimmat piti-
vit omistusasuntoa vélttimattomind. Oma asunto
on ennen kaikkea turvallisuus- ja mukavuustekiji,
joka helpottaa monessa suhteessa elimistd. Asuntoa
ei yleisesti nahdd vaurastumiskeinona, vaikka oman
asunnon arvon nousu tuodaankin esiin. Asunto
on ennen muuta koti, jota ei ole tarkoitus ensisi-
jaisesti myydd. Omistusasumista suosiva verotus
tulee myos esille asuntokeskustelussa. Asunnolla
on varallisuudesta puhuttaessa merkittivd asema,
johon viitataan useaan otteeseen varallisuutta kos-
kevia pidtoksid kuvattaessa.

Kisitykset varallisuuteen kuuluvista asioista
ovat kuluttajien elinvaiheesta riippumatta melko
yhteneviiset. Varallisuuden arvostuksissa ja varal-
lisuudesta puhumisen helppoudessa on kuitenkin
jossain miirin eroa. Nayttiisi siltd, ettd varsinkin
omista sijoituksista puhuminen on luontevampaa
alle keski-ikaisille kuluttajille. Esimerkiksi vanhem-
mat miehet puhuvat ainakin aluksi varallisuudesta
lzhinni kisitteellisend asiana ja korostavat varalli-
suuden ei-materiaalista puolta. Sijoittamisesta, ris-
kinotosta yleisesti tai erilaisista sijoitusinstrumen-
teista keskustellaan vihemmin kuin muissa ryh-
missd. Sen sijaan henkistd varallisuutta kisitelldin
keskustelussa paljon ja varallisuutta lihestytdin eld-
min aikaansaannoksista kisin. Iikkididen kulutta-

koetaan erilaisena varallisuuserini



jien ryhmissd tulee muun muassa esille oman terve-
yden ylldpitimisen tirkeys motiivina varallisuuden

hankkimiselle.

V...etti tulee toimeen niilli eliminsi saavu-
tuksilla niin sitten, niin ennen kaikkea nyt
sitten  tietysti materiaalisesti, mutta myos-
kin henkiselli tasolla on saanut jonkinlaisen
semmosen, sanotaan nyt vaikka rauhan, etti
ei tarvi endi niin kuin juosta sen joka sentin

periissi.” [K1, 5]

"Voisin tuohon henkiseen sektoriin  lisitd,
ettii mulle tulee ylivoimaisena, ylivertaisena
ykkdseni mieleen timi henkinen pidoma,
henkinen sijoittaminen, sijoittaminen hyviidin
oloon, terveyteen ja ystiviin.” [K1, 3]

My6s omien lasten kasvattaminen aikuisiksi ja
lasten pirjadminen omillaan koetaan arvokkaana.
Vanhempien miesten ryhmissi varallisuutta mari-
teltdessi esille nousevat myds perintdasiat ja varalli-
suudesta luopuminen, koska ne ovat ajankohtaisia
joillekin keskustelijoista. Muissa ryhmissd nditd ei
juurikaan kisitelld.

Kuluttajien kanssa keskusteltiin myos kokonais-
varallisuudesta. Keskustelut paljastavat selkeisti,
ettd kuluttajat ajattelevat varallisuuttaan lajeittain.
Kokonaisvarallisuus ei ole kuluttajille tuttu kisite.
Asunto muodostaa selkeisti oman kokonaisuuden
ja rahoitusvarallisuus yhteni erini tai osissa oman
kokonaisuuden. Nimi varallisuuslajit ndyttdisivit
olevan eriytyneitd useimpien kuluttajien ajatuk-
sissa ja elimidssi. Asuntoa kuvataan elimin ikii-
seksi projektiksi ja vaikka se on varallisuutta, asun-
non hankintaa ei koeta varallisuuden kasvattami-
sena. 'Kohtalainen’ rahoitusvarallisuus mielletdin
varallisuudeksi, jonka ainakin osa keskustelijoista
my®s hahmottaa tuoton tavoittelun nikokulmasta.
Varallisuus kisittdd tdlloin erilaisilla tileilld tai
erilaisissa instrumenteissa olevia rahoja, joita voi
tarvittaessa realisoida. Sijoittajakiyttdytymistucki-
muksen mental account -ilmi6 on nihtivissi varal-
lisuudesta puhuttaessa:

"Mun mielesti on olemassa kabdenlaista
rahaa, toinen on siti elimisti varten ja toi-
nen on sellaista rahaa, joka sitten on laitettava
poikimaan johonkin. Ja tuota, sieltd sitten, jos
se on onnistunut poikimaan, niin sieltd sitten
voi aina siirtii tihin elimiseen.” [K1, 7]

Niyttdisi samoin siltd, ettd kuluttajat eivit ole
pohtineet aiemmin kokonaisvarallisuuttaan tai sen
hallintaa — kyseessd ei ole aktiivisesti mietittdvi
asia. Osa panelisteista kertoo tosin, ettid heille on
tdysin selvdd, mika heidin kokonaisvarallisuutensa
on. Tilloin he ajattelevat euromairiistd varalli-
suuttaan. Kun varallisuus on lihinni asunnossa ja
sen lisaksi ehkd yhdessi rahoitusvarallisuuserissi,
varallisuuden mdirdi on helposti laskettavissa.
Kuluttajat herittivit keskusteluissa myos kysy-
myksen, miksi varallisuutta tulisi ylipadtian tar-
kastella kokonaisuutena. Kuten seuraavalla pane-
listilla, varallisuuden syvillisempi miettiminen tai
sen arvon laskeminen voivat tulla ajankohtaisiksi
elimintilanteiden muuttuessa. Esimerkiksi talo-
udellisen tilanteen mahdollinen heikkeneminen
saisivat todennikoisesti pohtimaan niitd asioita.
Osalle kuluttajia ajatus varallisuuden kokonaisuu-
desta niyttiisi vieraalta jatkossakin.

"Mii en ole oikeestaan koskaan ajatellut koko
asiaa, ettd siis sen miti on, en md jaksa sillei
pistiid ajatuksia. Joskus harvoin tulee sitten,
kun esim. jotakin Y1 neuvotteluja tai muita
vastaavia ilmassa, niin tulee mieleen, etti
kauanko pystyisin elimdiin sitten, jos palkka
loppuisi kokonaan, etti montako kuukautta
tissd pysyisi samalla lailla elimdidn, kun on
tihin asti elinyt, etti se on ollut joskus, ne on
niitd harvoja ajatuksia, kun sitten varsinai-
sesti pistid.” [K6, 2]

Kun asiantuntijoilta kysyttiin, mitd kuluttajat
kisittivie varallisuutena, he luettelevat seuraavia
erid: asunnot (omistusasunnot, sijoitusasunnot,
loma-asunnot), muu reaaliomaisuus (esim. autot,
veneet), suorat osakesijoitukset, rahastot, obli-
gaatiot ja sddstiminen, esimerkiksi elikesddsti-
minen. Lisdksi mainitaan maa- ja metsiomaisuus
seki taide-esineet. Eri varallisuuserit kisitetiin
hyvin eri tavoin. Omistusasunto on “normaalille”
kuluttajalle tirkein omaisuuserd, silli asuntoon
etukiteen ja jilkikiteen sddstiminen vie vuosia ja
rahamiiriltiin omistusasunnon hankkiminen on
tirkein hankinta suurimmalle osalle kuluttajia.
Omistusasunto on koti, eiki vain ansaintamielessi
hankittu asunto. Asuntoon myds panostetaan,
koska halutaan asua mahdollisimman mukavasti.
Kesimokkid, golf-osakkeita, autoa ynnd muita ei
my6skdidn hankinta ansaintamielessd, vaan niiden
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omistaminen on lihinnd elimanlaatukysymys.
Rahoitusvarallisuus koetaan “varsinaisena” varalli-
suutena, vaikkakaan tavallisia kiyttotilejd ei viletd-
mittd mielletd varallisuudeksi. Asiantuntijat arvioi-
vat kuluttajien arvostavan maa- ja metsiomaisuutta
eri tavalla sen mukaan, mistd kuluttaja on kotoisin.
Varsinkin maalaistaustaiset arvostavat titi varal-
lisuutta, silli maa- ja metsiomaisuus edustavat
perinteitd ja jatkuvuutta. Yksi asiantuntija toteaa,
ettd arvokkainta varallisuutta ovat terveys ja hyvit
suhteet liheisiin.

Se, mitid kisitetddn varallisuudeksi, riippuu kun-
kin kuluttajan elimintilanteesta, varallisuudesta ja
eliminarvoista, kuten alla oleva lainaus osoittaa.

"Se varmaan vihén riippuu, et minkdilainen
elimaintilanne ihmiselli on. Varmaan pitii
segmentoida asiakaskanta sitten, et miten
se menee. Esimerkiksi metsit on semmoinen
Juttu, et sen ymmirtid maalla varallisuudeksi,
mutta kaupunkilaiset saattaa unohtaakin et
“mulla on se yhteisjuttu sielld, etten md sitten
ajatellutkaan” Nii on tilldisi asioita, mithkdi
toiset mieltiii ja toiset ei mielld. Onkos gol-
fosake Helsingissii jonka arvo voi olla 50.000,
et onko se varallisuutta vai onko se vaan eli-
méinlaatua?” [A7]

Erddn asiantuntijan mukaan suomalaisten asen-
noituminen varallisuuteen on muuttunut viimei-
sen parinkymmenen vuoden aikana, rahamarkki-
noiden vapautumisen jilkeen. Aikaisemmin oman
asunnon ostaminen oli varma tie vaurastumiseen,
silli inflaatio s6i asunnon korkokustannukset.
Nykyisin tilanne on erilainen ja pankkien intres-
seissi on muuttaa perinteistd “asuntolainasta mah-
dollisimman pian eroon ”-kiyttidytymistd. Kulut-
tajia rohkaistaan ottamaan pitkid asuntolainoja,
jotta lainanhoitokustannusten jilkeen asuntolaina-
aikana jdisi sijoitettavaa.

Asiantuntijat eivit usko kuluttajien ajattelevan
varallisuutta kokonaisuutena, vaan varallisuus nih-
dddn eri varallisuuslajien kokoelmana. Asunto ja
asuntolaina nihdiin erityyppisend varallisuutena
kuin muut varallisuuslajit. Mental accounting
nikyy jopa hajautetun sijoitussalkun omistajasta,
joka saattaa kyselld, miksi yksi sijoitus on kehitty-
nyt episuotuisasti muiden kehittyessi suotuisasti.
Jossain miirin asiakkaat nikevit sijoitusvarallisuu-
den kokonaisuutena, mutta velka tai vakuutuspuoli
jdd usein ottamatta huomioon. Asiantuntijoiden
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mielestd nettovarallisuuden kisite on kuluttajille
suhteellisen tuntematon.

"Kylli mé pahoin pelkiin, etti ei siind siti
kokonaisuutta muodosteta, vaan se on pikem-
minkin tillaisia yksittiisid viipaleita. Yksi syy
siihen, miksi ne kdsitellidn viipaleina voi olla
se, ettdi ei tavallaan tule apua tai impulssia,
ettii miten titi wvoisi kdisitelli toisin. Voisin
kuvitella, ettd jos sellaisia tulisi, niin jokainen
ihminen olisi kiinnostunut.” [A8]

Kuten edellinen lainaus osoittaa, osa asiantunti-
joista kiinnittdd huomiota myds siihen, ettd finans-
siyritykset eivit tarjoa apua tai tyokaluja varallisuu-
den kokonaisuuden ymmirtimiseksi.

4.1.2 Varallisuuden hankinnan syyt

Kuluttajien sddstimis- ja sijoittamismotiiveja on
tutkittu ja tulkittu erilaisten teorioiden valossa,
muun muassa elinkaarisddstimisend, varovaisuus-
sddstimisend tai erilaisten psykologisten kiyttiy-
tymisteorioiden valossa (esim. Lassila ym. 2007).
Tutkimuksia, joissa varallisuuden hankinnan
motiiveja olisi selvitetty kokonaisvaltaisesti, ei sen
sijaan 16ydy. Varallisuuden hankinnan taustalla
olevia tarpeita ja motiiveja selvitettdessd nousevat
tutkimuksessamme esille muun muassa kuluttajien
erilaiset arvostukset.

Osa kuluttajia esimerkiksi pohtii ryhmikes-
kusteluissa varallisuuden hankintaa myos siltd
nikokannalta, miksi varallisuutta tulisi ylipaatdan
hankkia. Yksin elivi panelisti kyseenalaistaa varal-
lisuuden hankinnan jirkevyyden ja sanoo pohti-
neensa, kannattaako hinen ylipddtiin kartuttaa
varallisuutta, koska omia lapsia ei ole. Hin kokee
tasapainon loytimisen kuluttamisen ja sddstimisen
vililld jopa ristiriitaisena.

", keun mulla itsellini ei ole lapsia, niin se on
aika semmonen ristiriitanen, toisaalta aika
ristiviitanen tilanne, etti minki takia mind
kartuttaisin siti omaisuutta, joka ei mene
kenellekdin, muuta kuin sitten kaukaisille
sukulaisille. .. etti tavallaan sen balanssin loy-
timinen, ettd mikd osa mun kannattaa siilyt-
tidd varallisuutena ja minki mé tublaan niin,
etti saan sitten ehki mennessini sen, minki
alan, ma olen kartuttanut.” [KG6, 4]



Varallisuuden hankinta niyttdisi heijastavan
ihmisten erilaisia arvoja. Panelistien jaettu nikemys
onkin, ettd varallisuus sindnsi ei ole tirkedtd. Sen
sijaan on merkitysti silld turvallisuuden tunteella,
jonka varallisuus tekee mahdolliseksi.

Paneelikeskusteluun osallistuneilla kuluttajilla
on erilaista ja eri tavoin syntynyttd varallisuutta ja
kuluttajien enemmisto pitid varallisuuden hankin-
taa jossain muodossa hyvind asiana. Omaksi han-
kitun asunnon lisiksi keskustelijoilla on perinténi
tai lahjana saatua metsi- tai finanssivarallisuutta
ja omia sddstdjd tai sijoituksia (mairdaikaistalle-
tuksia, rahastosijoituksia, osakkeita ja vapaach-
toisia elikevakuutuksia). Muutama panelisti ker-
too pohtineensa, minkilaista varallisuutta pitdisi
hankkia: tulisiko keskittyd rahoitusvarallisuuden
kasvattamiseen vai hankkia kiintedi omaisuutta.
Muutamassa taloudessa on hankittu sijoitusasunto,
koska se nihddin turvallisena sijoituskohteena ja
helppona vaihtoehtona juuri varallisuuden hoidon
nakokulmasta.

Eri tavoin syntynytvarallisuus nihddin erilaisena
ja myos varallisuuden hankinnan ja siilyttimisen
motiivit vaihtelevat tistd johtuen jossain midrin.
Perintdni saatu varallisuus, kuten metsi tai lapsuu-
denkodista saadut osakkeet, koetaan usein erityisen
tarkedksi ja sdilyttdmisen arvoiseksi — tai sdilyttdmi-
nen nihdiin moraalisena velvollisuutena. Omaa
asuntoa pidetddn vilttimittdmini, mutta usein
myds taloudellisesti jirkevimpinid kuin vuokralla
asumista. Myos asunnon arvon nousuun uskotaan.
Seuraava keskustelija erottelee motiiveista puhutta-
essa juuri kiintein omaisuuden ja toisaalta tuotto-
odotuksia sisiltivin rahoitusvarallisuuden.

"M luulen, etti siini on oleellinen ero, etti
ajatellaanko semmoista omaisuutta ja sen jir-
kevid omistamista, miti ei ole koskaan tar-
koitus myydd, joka on niin kuin timmdinen
SUVUSSA pYsyvi ajatus, tai sitten semmoisten
enemmidin oman perbeen sisilld tai henkilo-
kohtaisen talouden semmoisen lyhytkestoisem-
paa jirkevid, tuottavaa, niin kuin vihin niin
kuin pelaamista enemmiin...” [K4, 1]

Vaikka kuluttajat perustelevat varallisuuden
hankintaansa monin tavoin, eri eliminvaiheita
edustavien kuluttajien motiivit poikkeavat toisis-
taan melko vihin. Turvallisuuden tarve ja halu
motivoivat hankkimaan varallisuutta idsti riippu-
matta. Keskusteluissa korostuu my®és, ettd varalli-

suuden hankkiminen sininsi ei ole itsetarkoitus,
vaan tirkedd on kuluttajien mukaan juuri turval-
lisuuden tunne, jonka varallisuus tuo. Kuluttajat
arvostavat esimerkiksi, ettd heilli on mahdollisuus
asua omassa toiveiden mukaisessa asunnossa. Tur-
vallisuuden tunnetta elimassa lisad, kun ei tarvitse
joka piivi pohtia rahojen riittdvyyttd tai hankinto-
jen rahoittamista. Turvallisuus on my6s aiempien
tutkimusten mukaan keskeinen arvo monien suo-
malaisten elimissd (esim. Niemeld ja Lahikainen
2000).

Turvallisuuden tunnetta heijastavat  monet
kuluttajien esille nostamat varallisuuden hankin-
nan motiivit. Rahoitusvarallisuuden hankinnasta
keskusteltaessa kuluttajat painottavat varautumista
pahan piivin, odottamattomien menojen varalle.
Ikdantyneet kuluttajat pitdvit 'vararahastoa’ tir-
kednd varautumisessa muun muassa sairauksien
hoitokustannuksiin tai mahdollisuuteen asua my6-
hemmin hoitokodissa. Muissa ryhmissi varau-
tumista ei yksiloidd samalla tavoin. Muutamat
vapaachtoisen elikevakuutuksen ottaneet kulut-
tajat perustelevat hankintaansa yrittdjitaustalla ja
tulojen episdidnnollisyydelld, mistd johtuen heidin
elikkeensd on jadmissi pieneksi. Myds sijoitus-
asunnon hankinnan taustalla nousee esiin tulevai-
suuden turvaaminen pitkilli tihtiykselld.

Mukavuus ja elimisti nauttiminen nousevat
niin ikddn tirkeiksi varallisuuden hankinnassa.
Lihes kaikki kuluttajat arvostavat sitd, ettd varalli-
suuden my6td heidin on mahdollista matkustella,
nauttia elimistd ja toteuttaa uusia harrastuksia.
Keskusteluissa sivutaan myds teemoja, jotka on
perinteisesti liitetty varallisuuteen. Varallisuuden
hankinnan motiivina uskotaan joillakin ihmisilld
olevan myos yhteiskunnallisen statuksen osoitta-
minen. Niin ikddn ihmisten kateus varallisuuteen
liittyvini piirteend tulee keskusteluissa esille.

Suurin osa keskusteluihin osallistuneista kulut-
tajista omistaa sijoituksia. Sijoituksen tuotto niyt-
tdisi olevan tirked motiivi varallisuuden hankki-
misessa vain osalle kuluttajia; osa ei mainitse tuot-
toa lainkaan varallisuuden hankinnan motiiveista
kysyttdessi. Tuoton suuruuden merkityksestd
puhutaan samoin vihin. Riittivdni tuottona jot-
kut kuluttajat mainitsevat, ettd tuotto on ’aina-
kin parempi kuin kiyttotililli” tai suurempi kuin
inflaatio”. Muutamassa keskustelussa puhutaan
tavoitteellisemmin varallisuuden kasvattamisesta ja
korostetaan pitkin sijoitusajan merkitysti. Aiem-
missa tutkimuksissa esille nousseet motiivit varal-
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lisuuden hankintaan saavat tukea tutkimuksessa.
Finanssialan Keskusliiton (2007a) Sidstiminen ja
luotonkiytto -tutkimuksessa sidsto- ja sijoituskoh-
teen turvallisuus vaikutti selvisti eniten kohdetta
valittaessa. Sijoituksen tuoton merkitystd pidettiin
vihiisempini (esim. OP sijoitusbarometri 2007).
Lapsensa aikuisiksi kasvattaneet panelistit puhu-
vat varallisuuden hankinnasta tai sidstimisestd
keinona tukea lapsia tai lapsenlapsia esimerkiksi
opiskelussa. Omien lasten elimin tukeminen koe-
taan tirkednd ja sen vuoksi ollaan myds valmiita
luopumaan rahoitusvarallisuuden kasvattamisesta
itsed varten. Vaikka perinnon jittdmisestd lapsille
puhutaan keskusteluissa melko vihin, tiysi-ikiis-
ten lasten tukeminen eri tavoin tulee esille.
Nuoret, alle 35-vuotiaiden panelistit, puhuvat
sijoittamisesta arkipdiviisend asiana. Sijoittaminen
on helppoa ja se nihdiin myds vaihtoehtona kulut-
tamiselle. Nuoret korostavat lisiksi, ettd melko pie-
nillikin summilla kuukausittain piisee mukaan
tarvitsematta kuitenkaan tinkid normaalista kulu-
tuksesta. Seuraavan panelistin mukaan rahat, jotka
nyt on sijoitettu, kuluisivat normaaliin elimiseen.
"Kannattaahan se siirtid, koska muuten se
vaan katoaa ja sitt myohemmin miettii, mihin
md pistin sen rahan kun ei 0o mitiin niin
kuin realistista, niin kuin fyysisti juttua, etti
ois esimerkiksi ostanut, se vaan on kadonnut

Johonkin.” [K2, 2]

Asiantuntijat pitavit kuluttajien yleistd suhtau-
tumista varallisuuden hankintaan myonteiseni.
My6s asiantuntijat nikevit turvallisuushakuisuu-
den selkeidsti tirkeimmaksi motiiviksi sidstimiselle
ja sijoittamiselle. My®s sijoittamisen vaivattomuus,
helppous ja ymmarrettivyys ovat tirkeitd. Varautu-
minen pahan pdivin varalle on varsinkin vanhem-
pien asiakkaiden mielestd tirkein syy varallisuuden
kartuttamiselle. Nuoremmat kuluttajat preferoivat
kuluttamista sddstdimisen sijaan, mutta kiinnos-
tuvat varallisuuden hallinnasta usein esimerkiksi
perintdtilanteessa. Suurin osa asiantuntijoista on
sitd mieltd, ettd sidstokohdetta ei yleensikdin osata
yksil6idd, silld yhteiskunta tarjoaa mahdollisuuden
esimerkiksi korkeakouluopiskeluun ja terveyden-
hoitoon ilman huomattavia omia sdistoji (vrt.
tilanne esim. Yhdysvalloissa).

” .. Libdetidin siiti, ettd ne on aika konser-

vatiivisia asiakkaita. Ja mikid motivoi sijoit-
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tamaan, niin kylli mdi sanoisin, etti ndilli
pienemmilli sijoittajaporukoilla se on pikem-
minkin sddstimisti. Sédstetiin niin sanotusti
pahan péivin varalle. On kaksi sellaista sil-
miinpistivid asiaa, etti ibmiset eivit pysty
yksiloimdin, ettd mibin sidstetidn, eli siti
sddstetdiin paban piivin varalle... Ja toinen
on se, ettd sddstimisen yksi keskeinen tekiji
on se, etti sen pitid olla turvallinen. Turval-
lisuushakuisuus nousee ensisijaisesti, ei niin-
kéin tuotto.” [A5]

Muutama asiantuntija nostaa reaaliomaisuu-
desta puhuttaessa yhdeksi varallisuuden hankinnan
motiiviksi kerskailun — halutaan niyttdd naapu-
reille ja tuttaville hienoa autoa tai venetti.

4.1.3 Kuluttajien ja asiantuntijoiden
nikemyksissi paljon yhteistid
Kuluttajien ja asiantuntijoiden nikemykset siitd,
mitd varallisuuteen kuuluu, ovat lihes yhdenmu-
kaiset. Kuluttajat tuntevat eri varallisuuslajeja var-
sin hyvin ja mainitsevat useita sijoitusinstrument-
teja nimeltd. Kuluttajien Kisitys varallisuudesta
on tosin laajempi kuin asiantuntijoilla. Henkinen
varallisuus tai padoma niyttiisi olevan kuluttajille
luonteva osa varallisuutta, miki ei tule samalla
lailla esille asiantuntijoiden puheessa. Kuluttajat
korostavat varallisuudesta puhuessaan my®és arvoja.
Asiantuntijat sen sijaan puhuvat varallisuudesta
lahinni sijoittamisena ja siind huomioon otetta-

vina tekijoina.

Myés  varallisuuden hankinnan motiiveista
kuluttajat ja asiantuntijat puhuvat lihes samalla
tavoin, vaikkakin kuluttajat painottavat useampia
motiiveja varallisuuden hankkimiselle kuin asi-
antuntijat. Esimerkiksi nikemys asunnon muista
varallisuuseristd poikkeavasta roolista on yhteinen.
Asuntoa ei yleensi kisitetd varallisuudeksi tuotto-
mielessi. Asuntoa ei esimerkiksi laiteta myyntiin,
kun hinta on noussut tarpeeksi. Muidenkin reaa-
liomaisuuteen kuuluvien varallisuuserien, esimer-
kiksi kesimokin, veneen tai auton hankkimisen
motiivi on usein eliminlaadun kohentaminen eika
rahoitusteorian mukainen tuoton maksimointi.

Rahoitusvarallisuuden  hankinta mielletdin
lahinnd sddstimisend, silli kuluttajat puhuvat
varallisuuden hankinnasta sddstimisen Kkisittein.
Merkittdvind motiivina hankkia varallisuutta on
ns. varovaisuussdistiminen eli varautuminen ylldc-



tivien menojen tai menojen kasvun varalle. Myds
asiantuntijoiden mielestid sddstiminen pahan pii-
vin varalle on kuluttajille keskeinen varallisuuden
hankkimisen motiivi. Asiantuntijoiden mukaan
vain pieni osa kuluttajista pitdd korkeaa tuottoa
tirkeimpind kriteerind sddstd- tai sijoituskohteita
valittaessa. Hyvinvoinnin kasvun my6td tavoite-
sidstiminen liittyy yhd enemmin vapaa-ajan laa-
tuun ja sisiltoon. Sddstiminen perintdjen varalle
tulee keskusteluissa myos esiin. Tosin tdcikin
enemmin korostetaan aikuisten lasten taloudellista
tukemista vanhempien vield eldessd.

Turvallisuuden merkitys keskeisend varallisuu-
den hankinnan motiivina tulee esiin sekd kulut-
tajilla ettd asiantuntijoilla. Turvallisuus ilmenee
pyrkimykseni eldd taloudellisesti ja sosiaalisesti
turvattua elimai seki vileedd sijoitusmarkkinoilla
riskisijoituksia. Turvallisuus on tirked arvo kulut-
tajien elimissi. My®s asiantuntijat korostavat
sddstimisen ja sijoittamisen turvallisuutta. Panee-
likeskustelut ja teemahaastattelut eivit sen sijaan
tue kisitystd piensijoittajasta finanssimarkkinoiden
rationaalisena toimijana, joka pyrkisi maksimoi-
maan tuottonsa mahdollisimman alhaisella riski-
tasolla riippumatta siitd, mikd varallisuuslaji on
kyseessa.

Kuluttajille nikemys tai ajatus kokonaisvaralli-
suudesta on melko rajoittunut ja vieras. Varallisuu-
den kartuttamista on totuttu pitkddn ajattelemaan
perikkaisini vaiheina elimissi. Yhtiaikainen velan
maksu ja sddstiminen ovat yleistyneet vasta viime
vuosina. Kuluttajat ajattelevat asuntovarallisuutta
ja rahoitusvarallisuutta toisistaan erillddn, eivit
kokonaisuutena. Asiantuntijat jakavat kuluttajien
nikemyksen ja toteavat samalla myds palvelutar-
jonnan olevan eriytynytti. Kun kuluttajat saavat
erityyppiset finanssipalvelut omilta ’luukuiltaar’,
varallisuuden ja sen kokonaisuuden hallinnan
ymmirtiminen voi olla hankalaa. Jo hankitun
varallisuuden monipuolinen hyddyntiminen on
my®s ajatuksena uusi — esimerkiksi asuntovaralli-
suuden kiyttiminen kulutuksen rahoittamiseen on
melko tuore ilmié Suomen palvelumarkkinoilla.

Kuluttajien toiminnassa varallisuuden han-
kinnan alueella niyttiisi olevan osittain manage-
ment-ajattelun piirteitd. Arvojen korostuminen
ja tulevaisuuteen suuntautuva toiminta liittyvit
management-prosessiin. Pdidmaird, “pahan pii-
vin” varalle sidstiminen paljastaa piensijoittajien
tirkeimmin arvon eli turvallisuushakuisuuden.
Kuluttajat ilmaisevat kuitenkin varallisuutta koske-

via tavoitteitaan varsin yleiselld tasolla. Tavoitteen
saavuttamista on vaikea mitata, mikili tavoite on
varovaisuussidstiminen tai mikili sijoitukselta ei
odoteta tuottoa. Kuluttajilta ndyttiisi samoin puut-
tuvan kokonaisvaltainen ymmarrys varallisuudesta.
Management-ajattelun mukainen kokonaisuuden
hallinnan nikékulma ei keskusteluissa vility.

Tutkimuksemme tulokset ovat samansuuntaisia
aiempien tutkimusten kanssa muun muassa siis-
timisen ja sijoittamisen motiivien osalta. Tutki-
muksessamme kiytetty laadullinen lihestymistapa
nostaa myds esiin asioita, jotka eivit ole sisiltyneet
kyselytutkimuksiin. Uutta tietoa ovat kuluttajien
motiivien laajuus ja varallisuutta koskevat kisityk-
set yleisesti.

4.2 \Varallisuutta koskevat paatokset

4.2.1 Piitosten monimuotoisuus

Kuluttajat kuvailevat varallisuuttaan koskevia paa-
toksiddn osana erilaisia eliminvaiheita -tilanteita
tai konkreettisia tapahtumia. Asuntoa koskevat
paitokset ovat keskeisid tietyissd eliminvaiheissa,
kuten kotoa itsendistymisessd ja perheen perusta-
misessa. Niiden padtosten yhteydessi puhutaan
myds tunteista ja lasten vaikutuksesta. Asumisesta
ja asuntolainoista keskustellaan luontevasti ja asun-
non hankintaa kuvataan suunnitelmallisena juuri
lainojen vuoksi. Toisaalta, pddtokset ovat joskus
olleet tdysin spontaaneja.

Sijoittajaksi ryhtyminen on tapahtunut eri
tavoin. Osalla panelisteja sijoittaminen on saa-
nut alkunsa puhelinyhtididen osakkeista. Useat
panelistit ovat tehneet ensimmiisen sijoituspdi-
toksen pankilta tulleen henkilokohtaisen yhtey-
denoton seurauksena. Télloin pddtds on syntynyt
sijoitusneuvojan luona kidydyn keskustelun yhtey-
dessi tai sen jilkeen. Osa kuluttajia kertoo ryhty-
neensd niin rahastosddstdjiksi ja olevansa lahinni
"mukana’ sijoitusmarkkinoilla. Erddled kulutta-
japanelistilta pankki jopa edellytti rahastosids-
timistd, jotta timi saisi asuntolainan alemmalla
korolla. Alkuna sijoittamiselle on joskus ollut my®s
veronpalautus tai perintd, joka on saanut kulutta-
jan kiinnostumaan aiheesta ja arvioimaan erilaisia
sijoitusvaihtoehtoja.

Suunnitelmallinen sijoitusten pohtiminen liit-
tyy monesti juuri erityistilanteisiin, kuten perinnén
saantiin. Yleisesti kuluttajat eivit ota esiin sijoitus-
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tensa suunnitelmallisuutta lukuun ottamatta pitka-
janteisid osakesijoituksia. Esimerkiksi sijoitussuun-
nitelmista ei puhuta. Varallisuuden hankinnan
suunnitelmallisuus ilmenee kuitenkin sddstimisen
saannéllisyytend. Osa vihiisid kertasijoituksia teh-
neistd tai pienelld s@dnnoélliselld summalla mukana
olevista kuluttajista on kuitenkin sitd mieltd, ettd
heiddn kohdallaan ei kysymys edes ole varallisuu-
den kartuttamisesta.

Sijoittamista koskeva keskustelu ei ole kaikissa
ryhmissd yhtd luontevaa tai vilkasta kuin asumista
koskeva. Tdmi voi johtua osaksi siitd, ettd omista
raha-asioista ei ole ollut tapana puhua. Esimerkiksi
ryhmissd, jossa on mukana elikkeelld olevia tai eld-
keikai lihestyvid miehid, omista sijoituksista kerro-
taan varsin niukasti. Nuorimmart panelistit kertovat
avoimesri ratkaisuistaan. Useat kuluttajat toteavat
sijoittamisen tulleen tutuksi, silld sijoituspalvelujen
markkinointi on aktiivista ja sijoittaminen on tehty
tind pdivini erityisen helpoksi.

Sijoituspddtoksid kuvaillessaan kuluttajat puhu-
vat useimmiten rahastosijoituksista, suorista osake-
sijoituksista tai vapaachtoisista elikevakuutuksista.
Vaikka osalla talouksia on erityyppisti rahoitus-
varallisuutta, kuten rahastoja ja osakkeita, edelld
mainittuihin sijoitusinstrumentteihin liittyvd pai-
toksenteko ja kiyttdytyminen ndyttdisi sisiltdvin
erilaisia piirteiti.

Kuluttajien suhtautuminen rahastoihin on sel-
visti jakautunut. Kuluttajat pitivit rahastosijoi-
tusten hyvini puolina helppoutta, vaivattomuutta,
turvallisuutta ja hyodyllisyyttd yleisesti. Muutaman
kuluttajan mielestd myds niiden tuotto on kohta-
lainen. Osa kuluttajista ei koe rahastoja kiinnos-
taviksi. Huonoiksi puoliksi rahastosijoituksissa
kuluttajat mainitsevat kalleuden, pienen tuoton,
vaikeaselkoisuuden ja epdvarmuuden. Kysymys
koski rahastosijoituksia yleisesti, joten erilaiset
nikemykset tuotosta ovat ymmairrettivia.

Kuluttajat  puhuvat vapaachtoisista elikeva-
kuutuksista rinnakkain lihinni rahastojen kanssa
ja vertailevat niitd keskenddn. Vapaachtoiset eli-
kevakuutukset herittivit melko paljon keskuste-
lua, myds kritiikkid. Muutamat panelistit pitivit
niitd “tekaistuina tuotteina”, joita markkinoidaan
tuottoisina. Kielteisend piirteend koetaan ensin-
nikin se, etti rahat ovat vakuutuksessa kiinni eiki
niitd voida siirtdd muualle tai nostaa suunniteltua
aiemmin kuin erityistapauksessa. Monet pitdvit
elikevakuutuksia my®os kalliina tuotteina. Toisaalta
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elikevakuutukset nihdddn hyvini tapana sadstid
vanhuuden varalle.

Varallisuuspiitoksisti keskusteltaessa suurin osa
asiantuntijoista keskittyi sijoittamiseen ja erityisesti
tekijoihin, joita on otettava huomioon silloin, kun
aloitetaan sijoittaminen. Tekijoitd, joita kulutta-
jien tulisi huomioida, ovat sijoitettava rahamairi,
sijoitusaika, riskinsietokyky ja siihen suhteutettu
tuottovaatimus. Tirkednd pidetiin oman tilan-
teen ymmairtdmistd ja sijoitussuunnitelman teke-
mistd oman tilanteen perusteella, eikd sen perus-
tella, miten joku tuttava on sijoittanut. Muutama
haastateltava mainitsee, ettd kuluttajan pitdd ensin
laskea, onko hinelld edes “varaa” sijoittaa, toisin
sanoen pirjiiko hin jokapiiviisessi elimissiin
ilman sijoitettavaksi tarkoitettua summaa. Yksi
asiantuntija korostaa kuluttajalle tirkeitd tilanteita,
jolloin on tehtdvi pddtoksid varallisuudesta.

"No kyllihiin se tietysti varmaan oman asun-
non hankinta tai tilliiset on varmasti ne suu-
rimmat pédtokset ja sitten tietysti ne eliketur-
vaan liittyvit péiitokset. Ja tietysti sitten perin-
toasiat on yleensd isoja. Ja sitten tulee voimassa
olevien varojen uudelleen sijoittaminen ja sel-
laiset ratkaisut, mutta kylli se varmaan sieltii
asunnon hankinnasta lihtee. Noi isoimmat,
Jotka sitten useimpia koskettaa.” [A2]

Asiantuntijat nikevit, ettd kimmoke sddsti-
misen tai sijoittamisen aloittamiselle saattaa tulla
tuttavien esimerkistd tai julkisesta keskustelusta
— usein ajatus vaatii kuitenkin tapaamisen oman
asiakaspalveluhenkilén kanssa, jotta ajatuksesta
jalostuisi toimintaa. Varallisuuden hoito on har-
voin suunnitelmallista, etenkin kun kyse on pie-
nemmistd summista. Varallisuuden kasvaessa suun-
nitelmallisuuskin lisddntyy.

" Kylli mi luulen, etti enemmin ad hoc
-toimintaa, ei kovin suunnitelmallista, noin
niinku pddsidntiisesti. Etti sitten kun siti
tulee, jos tulee joku osuus tai isompi raha, niin
sitten siti mietitidn. Ei vilttimitti hirveen
pitkdjinteisesti sitten kuitenkaan pystyti miet-
timddn...” [A2]

Varallisuudenhallinnan paitokset liittyvit asi-
antuntijoilla selkedsti sijoittamiseen eikd kulutta-
jien elimin muista tirkeistd paitoksistd keskustella



juurikaan haastattelujen aikana. Ainoastaan asun-
non hankinnan merkittivyyttd korostetaan.

4.2.2 Kokemusten merkitys paatoksissi

Kokemukset nousevat esille monin tavoin kulut-
tajien puhuessa varallisuuteen liittyvistd piddtok-
sistddn. Yhtdiltd saadut kokemukset ovat olleet
sysdys kiinnostua sijoittamisesta, toisaalta ne ovat
antaneet lisdoppia sijoittajana toimimiseen. Osa
kuluttajista korostaa lapsuudenkodistaan saatujen
kokemusten ja mallien merkitystd. Selkeimmin
kotoa saadut vaikutteet tulevat esiin puhuttaessa
osakkeisiin sijoittamisesta. Muutamat kuluttajapa-
nelistit ovat seuranneet lapsuudessaan vanhempi-
ensa tekemid osakesijoituksia ja saaneet siitd myos
itse kipinin sijoittaa osakkeisiin. Kiinnostusta ovat
lisinneet kotoa saadut osakekirjat. Osakkeita pide-
tidn kiinnostavina sijoituskohteina myds nykyi-
sessd elimintilanteessa.

Sekd myonteisilld eted kielteisilli kokemuksilla
on merkitystd sijoituspddtoksissi. Vaikka esimer-
kiksi osakesijoittamiseen on liitetty ennakkoluu-
loja osakkeiden arvon menetyksesti, keskusteluissa
tulee esille, ettd osakkeiden kurssien nousu on roh-
kaissut jatkamaan toimintaa osakemarkkinoilla.
Myos kielteiset kokemukset ovat tirkeitd. Seuraava
kuluttaja on luottanut litkaa omiin kykyihinsi osa-
kemaailmassa kuvittelemalla hallitsevansa sijoitta-
misen pelisadnnot. Sijoittajien liiallinen luottamus
omiin kykyihin (overconfidence) on yksi sijoittaja-
kiyttdytymistutkimuksen keskeisid olettamuksia.

"...etti tuota aloittelijat on semmosia, etti ne
hikeltyy sitten, kun rupee laskemaan ja eiviithkdi
myy silloin, kun se on vasta vihin laskenut,
vaan méi pidin nditi Saarion oppeja alussa
hyvin tarkkaan, ettii mulla oli lista, jossa oli
ettd jos nousee 30%, niin mi myyn, se 30%
on sen verta iso, kuin se miti mai olin maksa-
nut, ettd sitten mulle jo jéi jotain. Jos taas las-
kee enemmiin kuin 10 %, niin sillon mi myyn
kanssa, ettdi se toimi hyvin niin kauan kun mdi
pidin sitd, mutta md tulin niin itsevarmaksi,
ettii md tuota kuvittelin, etti kylli mdi nyt jo
tin hallitsen.” [K3, 5]

Erityisesti sukulaiset ja tuttavat mainitaan eri-
laisten kokemusten kautta. Toisaalta korostetaan,
ettd tuttavien “zyhmir” ratkaisut ovat saaneet vilt-
timiin heidin tekemii virheiti. Toisaalta tuodaan

esille muiden kuluttajien suositukset ja koetaan,
ettd sijoitusasioista on hyvid vaihtaa kokemuksia
muiden kanssa. Niitd vaihdetaan muun muassa
tyopaikoilla ja internetin keskustelupalstoilla. Var-
sinkin alle keski-ikiisten panelistien ryhmissi kiy-
dddn lapi paitsi omia, mys ystivien ja tuttavien
kokemuksia, kun taas vanhemmat panelistit puhu-
vat lihinnd omista kokemuksistaan.

Kuluttajat liittdinevit monia, myds varallisuu-
teen liittyvid pddcoksid omaan kokemusmaail-
mansa. Esimerkiksi asuntokaupoissa otettuja riskeji
kiyddin keskusteluissa lipi onnellisesti pidttyneind
tilanteina. Kokemusten siirtiminen jilkipolville
koetaan tirkedna.

Asiantuntijoiden mielestd kokemukset vaikutta-
vat varallisuudenhallinnan paitoksiin, ei pelkistdin
omat kokemukset vaan myos tuttavien kokemuk-
set. Myos mediassa julkaistut “kauhukertomukset”
koko omaisuuden menettimisestd tai “menestys-
tarinat” suurista voitoista vaikuttavat varallisuu-
den hallinnan pditosten taustalla. Omakohtaiset
kokemukset onnistumisista tai epdonnistumista
vaikuttavat pitkddn, varsinkin epionnistumiset
muistetaan.

"Ne [kokemukset] kylli muistetaan pitkiin
ja hartaasti. Niin hyvit kuin huonotkin. Etti
varmasti hyviit ehkd siirtyy siind enemmiin,
mutta viittiisin etti ne huonot kokemukset
muistetaan loppuun asti. Etti joka on ndipit
po/mmut, niin on jossain mddrin varovai-
sempi, kuin moni muu. Ja siiti aiheutun ehki
sitd asennevammaa ehki sitten laajemmalle-
kin, koska kyllihin niisti asioista pubuttiin
ja kerrottiin taas kerran median vilitykselli.”

[A4]

Asiantuntijat korostavat kuluttajien tavoin per-
heen merkitystd sekd vanhempien ja isovanhem-
pien perinteiti varallisuuden hallinnan péitoksissa.
Yhden asiantuntijan sanoin “didinmaidosta ime-
tddn” tottumus ja halu sijoittamiseen; varsinkin
uskallus ja halu sijoittaa suoraan osakemarkkinoille
ovat yleisempid, mikili vanhemmilla on suoria
osakesijoituksia.

“Vanhempien tai isovanhempien [esimerkki
vaikuttaal, koska sitten taas voi olla, etti
isovanhemmat on ollut niitii pahan piivin
varalle sidstijid ja siini on vilissi sukupolvi

Jjoka on jo vihin enemmiin tottunut kulutta-
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maan. Voi olla, etti se tulee sielti isovanhem-

milta.” [A4]

Nykyisin yleistynyt tapa sijoittaa lasten lapsili-
sit esimerkiksi rahastoihin antanee tulevaisuuden
kuluttajille helpomman lihtokohdan lihted raken-
tamaan omaa varallisuuttaan. Nuoret ovat hank-
kineet ainakin vilillistd kokemusta sijoittamisesta
samalla kun heille on kertynyt varallisuutta pesi-
munaksi tirkeitd hankintoja varten.

4.2.3 Kiinnostus ratkaisee

Kiinnostus sijoittamista kohtaan ndyttiisi olevan
keskeisessd asemassa piensijoittajien pidtoksissi.
Se niyttdisi myos pitkilti kuvaavan kuluttajien eri-
laisuutta sijoittajina. Kiinnostus liittyy aktiiviseen,
kiinnostuksen puute puolestaan enemmin passii-
viseen toimintaan sijoittajana. Puhuessaan sijoitus-
padtoksistadn kuluttajat puhuvat myds osaamises-
taan sekid Kisittelevit jossain miirin sijoitettavan
miirin, riskin ja tuoton, riskinottohalukkuuden ja
tunteiden merkitystd valinnoissaan.

Kiinnostuksella on yhteys esimerkiksi siihen,
mihin rahoitusvilineisiin kuluttajat sijoittavat raho-
jaan. Osa lihinni rahastoihin sijoittaneista kulutta-
jista ei ole kovinkaan kiinnostunut sijoittamisesta.
Muut asiat elimissd kiinnostavat enemmin kuin
perehtyminen sijoittamiseen. Heistd sijoittami-
nen vaatii opiskelua, johon heilli ei ole aikaa eiki
innostusta. Tyypillinen sijoittamispolku” on, ettd
kuluttaja on kiintynyt — joko pankin houkut-
telemana tai oma-aloitteisesti — sijoitusneuvojan
puoleen ja ryhtynyt rahastosijoittajaksi. Rahastoja
pidetddn helppona tapana lihted sijoicusmarkki-
noille, vaikka siihen tarvitaan usein my®s palvelun-
tarjoajan aloite:

"Mulla ei ole mitidn osakkeita, muuta kuin
semmoinen pieni rabasto, md olen pienelli
summalla niin kuin sidstinyt, ei oikeestaan
niin hirveesti senkidn takia, etti mua nyt
kiinnostaisi, etti md olisin kaubeesti ottanut
selvid vaan, ettid musta tuntuwu, ettd tuolla
pankissa on ihan hirveen aktiivisia. Joka
kerta kun sielli kiy, niin aina on esittelee, etti
tissi olisi nyt timmaosti ja tammaosti ja tuota
ottaisitko ja md nyt sitten yhden kerran ajatte-
lin, etti otetaan nyt sitten katotaan, mitd siiti
tulee, mutta en mdi jaksa kylld ihan hirveesti
seurata niitd, mitd sielli tapahtuu.” [K6, 5]
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Kiinnostuksen puutteesta kertoo myds, ettd
muutamalla kuluttajalla ei ole tietoa, missd tai
minki tyyppisessd rahastossa heidin rahansa ovat.
Sijoittamisen termejd ja lainalaisuuksia ei véletd-
miced hallita. Jos sijoittamista ei koeta kiinnosta-
vana, myds sijoitusten kehityksen seuraaminen on
satunnaista. Rahoja halutaan pitid mieluiten taval-
lisilla tileilld tai sijoittaa sellaisiin kohteisiin, joissa
varoja ei tarvitse valvoa sidnnollisesti.

Kuluttajien vihiinen mielenkiinto sijoitus-
markkinoihin johtuu monesta syysti. Passiivista
kidyttdytymistd perustellaan esimerkiksi sijoitusten
vihiisyydelld. Erityisesti nuoremmat panelistit
korostavat kuitenkin sijoittajaksi péddsyd jo pie-
nellakin summalla. Rahastoissa olevat varat ovat
myds pois tuhlailusta. Vaikka sijoitukset menisivit
miinukselle, rahojen menettimisti ei peldti, koska
kysymys on yliméiriisen rahan sijoittamisesta.

"On se turvallinen, en md nyt siti pelkid, etti
md rabat menetin, ei siind niin paljon ole
kiinni, ettii se nyt elimdin mitenkdiin kaatais.
Sen mitdi sinne on maksanut niin jos ne menee,
niin sitt ne menee ja ne ois joka tapauksessa
mennyt johonkin muuhun.” [K2, 5]

Joidenkin kuluttajien mukaan, jotka eivit ole
sijoittaneet rahojaan tuottaviin kohteisiin, sijoitta-
miseen vaaditaan suuria summia ja arvon nousu vie
aikaa. Rahat halutaan yksinkertaisesti pitai tileill,
joista ne ovat tarvittaessa kiytossa heti.

Varallisuuden kasvaessa kuluttajien mielen-
kiinto ja suunnitelmallisuus ndyttiisivdt lisidnty-
vin ja he alkavat pohtia myos muita vaihtoehtoja
kuin finanssiyritysten tarjoamia sijoitusinstru-
mentteja. Téll6in taustalla vaikuttavat usein myos
kuluttajien tirkeind pitimit motiivit ja odotukset.
Kuten seuraavan kuluttajan kohdalla, varallisuu-
den kasvaessa parhaimpana vaihtoehtona nihdiin
kiinteddan omaisuuteen sijoittaminen.

"Jos on pesimuna, niin taikka jotain etti olisi
riittivisti rabaa, niin mai tekisin kylla silli
tavalla, etti md pistiisin sen kiinteeseen omai-
suuteen maahan tai metsiin tai kiinteistoon
tai asuntoon, musta jotenkin tuntuu turvalli-
semmalta se, kun se et pyorittii niiti jonkun,
Jossakin rabastossa niin kun pankissa tai pors-

siosakkeessa.” [KG, 4]



Sijoittamisesta kiinnostuneet kuluttajat omis-
tavat useimmiten osakkeita tai heilld on sijoituk-
sia sekid rahastoissa etti osakkeissa. Useilla heisti
on pitkd kokemus, tietoa sijoittamisesta ja luot-
tamusta omaan paitoksentekokykyyn sijoitusasi-
oissa. Keskusteluissa kuluttajat myos analysoivat
omaa ja markkinoiden kiyttdytymisti. Osa kulut-
tajia on tietoisesti unohtanut osakkeensa vuosikau-
siksi, osa kidy my®s aktiivisesti kauppaa osakkeilla.
Kiinnostus ilmenee tilldin sijoitusten aktiivisena
seuraamisena sekd yleisesti tietojen hankkimisena
sijoitusasioista muun muassa talousalan lehdistd
ja televisiosta. Pelkdstddn tai pddosin osakkeisiin
sijoittaneet kuluttajat perustelevat niiden hankki-
mista muun muassa rahastojen korkeilla kuluilla.

Muutamat kuvaavat osakemarkkinoilla muka-
naoloaan lihinni harrastukseksi. Osakkeiden myy-
mistd, ostamista ja seuraamista tietokoneella poh-
ditaan esimerkiksi siltd nikékannalta, mihin maan-
tieteellisille alueille sijoitukset tulisi suunnata:

"Se oli tossa, nyt kun ollaan tissi globaalissa
maailmassa eletiin, niin tuolla tietokone-
puolella se kovin tulee niin kuin ikkid esiin.
Yhteen aikaan kiinnosti veniliiiset hirveesti,
piti hankkia vendiliisii jotakin. Ja mutta sit-
ten todettiin, todettiin vaan, etti eibin sielti

mitidin tuu. Nyt kiinalaiset on nyt sitten, taas
kiinalaisia.” [K1, 5]

Asiantuntijat  pitivit yleistd suhtautumista
varallisuuden hankintaan myénteiseni. Varallisuu-
den hoitoa pidetiin tirkein siind mielessd, etti jo
hankitusta fyysisesti omaisuudesta halutaan pitdd
huolta. Rahoitusomaisuuden hoitamista ei kuiten-
kaan keskimiirin pidetd kovin tirkedni, silld sijoi-
tuspadtosten teossa ei ole mitddn pakkoa — rahat
sdilyvit tililldkin, vaikkakaan eivit kerrytd tuottoa.
Osa haastateltavista ajattelee piensijoittajien kui-
tenkin pitdvin varallisuuden hallintaa tirkeini.

"Kylli se [varallisuuden hankinta] varmaan
Jjoillain saattaa ollakin [tirkeii]. Mutta epdi-
lisin, etti keskimdidrin tid ei ehki ihan top

teniin yltiisi.” [A3]

Asiantuntijat nikevit sijoittamis- ja sddstdmis-
tuotteet enemmin tarjontatuotteina, joiden myy-
misessd finanssiyritysten on oltava aktiivisia. Lai-
natuotteita taas pidetddn kysyntituotteina, silld
asiakkaat ottavat itse yhtyettd finanssiyritykseen,

mikili he tarvitsevat lainaa. Monessa keskustelussa
todetaankin, etti ensimmiinen ehto sille, etti asia-
kas ryhtyy sijoittamaan, on edes jonkinlainen kiin-
nostus varallisuuden hankintaa kohtaan. Asiantun-
tijoiden haastatteluissa varallisuuden hallinta kisi-
tetddn suhteellisen yksipuolisesti sijoittamiseksi ja
asiantuntijahaastatteluissa puhuttiin lihinnd rahoi-
tusomaisuuden sijoittamisesta.

4.2.4 Kiinnostus ja osaaminen liittyvit
yhteen

Sijoittamisen kiinnostavuudesta seki sijoittamiseen
vaadittavista taidoista ja valmiuksista kuluttajat
puhuvat monesti samassa yhteydessi. Niin ikdan
kiinnostuksen puute ja osaamattomuus kulkevat
kisi kddessi: kiinnostuksen puutteen sanotaan joh-
tuvan siitd, ettd sijoittamista ei hallitse. Muutamat
kuluttajat ovat lykdnneet sijoittamisen aloittamista,
koska pitdvit sitd vaikeana ja perehtymistd vaati-
vana. Seuraavan panelistin kohdalla kynnys pereh-
tyd lithemmin sijoittamiseen on korkea, vaikka
kiinnostusta loytyisikin.

"Mulla ois kylli kiinnostusta, kun vaan oppis.
Tuntuu ettdi on niin paljon, paljon miti pitid
ottaa huomioon.” [K5, 3]

Kuluttajat keskustelevat my®s siitd, minki ver-
ran sijoittamisesta tulee tietdd, ennen kuin voi lih-
tei mukaan sijoitusmarkkinoille. Pieni osa kulut-
tajista on sitd mieltd, ettd sijoittaminen ei vaadi
“maalaisjirkei enempdii’. Heidin nikemyksensi
mukaan aloittamispdicdksen jilkeen sijoittaminen
ei ole vaikeaa. Enemmisto panelisteista, jotka ovat
perilli sijoittamisesta, nikevit sijoitustietimyk-
sen kartuttamisen vaativan ainakin jossain miirin
opiskelua, kuten seuraavan, jo ikddntyneen panelis-
tin kommentti kertoo. Tietoja tulee my6s kartuttaa
jatkuvasti.

"Se on, etti noi sijoitukset, niin se tietysti sii-
nikin nyt auttaa se, etti lukee alan kirjalli-
suutta ja jos olis jotain opintoja takana tai
Jjotain, niin semmoisia. Mutta kylli se on aika
vaikeeta, ettd siti ei niin kuin silli lailla, sillai
pysty niin kuin oppimaan, niin kuin jonkun
polkupyorilli ajamisen tai jonkun. Ettd siind
on aina niin kuin, aina niin kuin vihin pitii

opiskella.” [K1, 5]
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Osa haastatelluista  asiantuntijoista on  sitd
mieltd, ettd varallisuuden hankinnan ja hallinnan
aloittamisella ei ole suurempia esteitd. Osa asian-
tuntijoista ajattelee kuitenkin, ettd tiettyja "hen-
kisid esteitd” on olemassa. Syiksi mainitaan muun
muassa se, ettd sijoittaminen koetaan liian riski-
alttiiksi toiminnaksi, sijoittamista pidetddn liian
hienona, omaan osaamiseen ei luoteta eiki oikein
uskalleta kysyd neuvoa. Lisiksi osa piensijoitta-
jista on sitd mieltd, ettd asiantuntijat kylld tietd-
vit, mitd markkinoilla tulee tapahtumaan, mutta
koska piensijoittaja ei osaa eikd ymmarri tarpeeksi,
hin ei voi aloittaa sijoittamista. Vaikka kulutta-
jat ovat periaatteessa kiinnostuneita varallisuuden
kartuttamisesta, muut asiat ohittavat sijoittamisen
tirkeysjdrjestyksessi.

Mielipiteet vaihtelevat asiantuntijoiden kesken,
onko varallisuuden hallinnan aloittamiseen vaadit-
tava osaaminen helppoa vai vaikeaa hankkia. Osa
haastateltavista on sitd mieltd, ettd aloittamispddtos
on tirkein p#itds. Jos kiinnostusta ja innostusta
riittdd,  sijoitusmaailman  peruslainalaisuuksiin
pidsee suhteellisen helposti kisiksi. Mielenkiin-
toista alla olevassa lainauksessa on se, ettd timin
asiantuntijan mielesti kiinnostuneet piensijoittajat
operoivat itse osakemarkkinoilla, mutta ”pakosta”
sddstavit kdyttdvit rahastoja.

"Osaaminen karttuu, jos asiasta on kiinnos-
tunut. Tietoahan on saatavilla. On olemassa
ihan hyvid, aika simppeleitiikin kirjoja. Se
vaan vaatii sen, ettd pitid olla sen verran kipi-
ndd, ettd si saat sen alkuinformaation; pidset
kérryille riski-tuotto-ajattelusta, perusasioista.
Jos si oot kiinnostunut, si keriit tietoa, ja
kiinnostut enemmiin. Semmoinen positiivinen
kierre. Mutta jos si et ole, koet vaan ettii mun
olisi nyt pakko vihin sidistid, mutta ei mua
kiinnosta, niin sitten menet pankin juttusille,
Jja rupeet vaikka sidstimdin rahastoon. Ja se

on fine.” [A1]

Asiantuntijat pitdvit tirkednd piensijoittajan
saamista konttoriin keskustelemaan asiakaspalvelu-
henkildn kanssa, joka sijoittajaprofiilin perusteella
suosittelee sopivia  sijoitustuotteita asiakkaalle.
Osa asiantuntijahaastateltavista korostaa sitd, ettd
sijoitusasiantuntijoiden hieno termistd ei avaudu
piensijoittajille ja markkinoilla on vaihtoehtoja ja
informaatiota liiankin paljon.
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"Ei [asiakkailla] varmaan ole [vaadittavaa
osaamista]. Usein tuotteet on aika monimut-
kaisia ja sijoitusasiantuntijat ja pankissa-
kin pubutaan pikkaisen siti slangia, etti ei
ole vilttimiitti helppo ymmirtid. Yritetidn
mahdollisimman havainnollistaa siti kuvin
Jja kysymyksin, ettii asiakas ymmdrtid tosiaan
sen riskin, ettd tarkoitus on, ettd pystyttiisi
myymdiin sille asiakkaalle hinelle sopivia
tuotteita. Suurin osa kuluttajista hankkii vain
sellaisia tuotteita joita he ymmiirtii tai sitten

ei hanki ollenkaan.” [A2]

Lisiksi asiakaspalveluhenkilot saattavat olla
varovaisia suosittelemaan uusia, ehki piensijoitta-
jan tilanteeseen paremmin sopivia tuotteita. Asia-
kaspalvelijoille kehitettyjen tyokalujen uskotaan
helpottavan asiantuntijan ja piensijoittajan keskus-
teluja jatkossa.

"Meidin omat myyjit ovat tavallaan hyvin
riskinkarttajia, ettii ei uskalleta edes asiak-
kaalle suositella jotain riskipitoisempaa. Aja-
tellaan, etti asiakas on varmaan riskinkart-
taja, koska minkin olen. Toisaalta mietitin,
voinko suositella asiakkaalle jotain tillaista,
kun haluan kohdata sen vieli kaupan kassalla
ja sielli iltalenkilld, jos jotain tapabtuu... Ja
sen takia me tuotiin timd sijoituskartoitus
tyoviline, ettdi se asiantuntija pésisi tavallaan
pois siitd tilanteesta, ettdi hin suosittelee, vaan
etti se viline suosittelisikin.” [A5]

Sijoittamisen aloittaminen ei asiantuntijoiden
mielestd vaadi erityisid laitteita tai valmiuksia. Osa
haastateltavista on sitdi mieltd, ettd internetkdin
ei ole vilttdmittdmyys, vaan sijoittajatietoa saa
teksti-tv:std tai talouslehdistd riittdvisti. Nettiyh-
teys ja verkkopalvelusopimus tekevit sijoittamisen
rutiiniasioiden hoitamisen vain huomattavan hel-
poksi. Koulutustausta ja iki vaikuttivat osan asian-
tuntijoiden mielestd siten, ettd korkeammalle kou-
lutettujen nuorten kynnys aloittaa sijoittaminen —
vaikka suoraan netin kautta — on hyvin alhainen.

4.2.5 Riskinottohalukkuus

Suomalaisten piensijoittajien todetaan usein hake-
van turvallisia sijoituskohteita ja karttavan sijoi-
tuksissaan riskeji. Muun muassa Howcroftin ym.
(2007) mukaan taustalla on tappion pelko ja tur-



vallisuuden hakeminen, mitkd voivat myos selit-
tdd tiettyjen tai tietyn tyyppisten sijoitusinstru-
menttien hankkimista. Vaikka riski ja tuotto ovat
keskeisid asioita sijoittamisessa, kuluttajat kiyvit
paneeliryhmissi spontaanisti melko vihin riski-
tuottokeskustelua. Parissa ryhmissd, joista toisessa
on mukana korkeasti koulutettuja panelisteja, kes-
kustelua riskin ja tuoton suhteesta kiyddin enem-
min. Tdmi voi johtua siitd, ettd ryhmin jisenilld
on monipuolisesti erilaisia arvopapereita. Tosin til-
16inkin keskustelua kiydidin melko yleiselld tasolla,
tyyliin “ilman riskid ei ole tuottoakaan’.

My6skdin omaa suhdetta riskinottoon sijoitta-
misessa ei kovinkaan paljoa analysoida. Useimmat
kuluttajat eivit esimerkiksi tuo esiin riskiprofiili-
aan. Osa panelisteja korostaa turvallisia sijoitus-
vaihtoehtoja eiki halua ottaa sijoituksissaan riskeja.
Turvallisina vaihtoehtoina puhutaan rahastoista ja
midrdaikaistileistdi. Myos asuntoon sijoittamista
pidetddn turvallisena. Riskittomyys tarkoittaa
my®&s, ettd osakkeisiin ei sijoiteta.

Muutama panelisti viittaa palveluntarjoajan
luona tehtyyn riskiprofiilin kartoittamiseen. Selke-
dsti ei kiy esille, milld tavoin riskeistd on puhuttu
esimerkiksi pankkien asiakaspalveluhenkil6iden
kanssa. Vai onko niin, ettd kuluttajat eivit pidd
nditd asioita niin olennaisina, ettd ottavat ne esille
ryhmikeskusteluissa?  Yhdessd  paneeliryhmissid
kuvataan, missd miirin palveluntarjoajat kertovat
sijoittamiseen liittyvistd riskeistd.

"On kerrottu missi on enemmdn riskid, se
on enemmdin riskid tai tehtyd joku salkku tai
semmoinen.” [K2, 3]

"Mun pankissa on ilmeisesti tapana, ettdi viri-
analyysi sitten tehdidn aina, jos joku haluaa
sijoittaa ne rahat niibin, niin se kylli tehtiin
ensimmiiiseksi, etti minkdilainen sijoittajaper-

soona on.” [K2, 1]

Halukkuus riskien ottamiseen ja kunnollisten
tuottojen saamiseen tulee keskusteluissa myds esiin.
Riskin ottamista kuluttajat perustelevat eri tavoin.
Yhtend tekijind on sijoituksen pieni miird. Jos
sijoituksissa on vihin rahaa kiinni, riskeji ollaan
valmiita ottamaan. Tosin selkeisti ei kiy esille, mitd
pienilld sijoituksilla tarkoitetaan. Tuottoa ollaan
halukkaita hakemaan my®s silloin, jos sijoitettava
raha on ylimairiistd, “extraa”. Ylimiirdinen raha
voi yksinkertaisesti olla sellaista, jota ei tarvita nor-

maaliin kuluttamiseen tai esimerkiksi veronpalau-
tuksen kautta tullutta. Tilloin ollaan varauduttu
my&s tappioihin, koska rahat olisivat joka tapauk-
sessa menneet johonkin muuhun. Timinkaltainen
riskinotto lienee tyypillistd michille (vrt. Graham
ym. 2002) ja myds seuraava kommentti tulee
miespanelistilta.

”...ainahan se on riski kun laittaa rabansa
tommoseen, mutta tuota md pidéin sitd taval-
laan ihan hauskana risking, kun kuitenkin
sijoittaa vaan semmosen mddirin, joka ei ole
vilttimiton elimiseen, etti se on tavallaan
ylimdidristd, niin sillid voi “lainausmerkeissi”
pelata, vaikka toisaalta ei pelaaminen on ehkdi
enemminkin sitten  timmdsti  aktiivisem-

paa kauppaa.” [K6, 6]

Riskien otosta puhuvat lisiksi muutamat pane-
listit, jotka ovat sitoneet varojaan pitkiksi aikaa
osakkeisiin. Kun sijoitusaika on tarpeeksi pitkd ja
rahat myds malttaa pitdd osakkeissa niiden arvojen
heilahteluista huolimatta, riskinotto on kuluttajien
mielestd kannattanut. My®s sijoitusten tuotto on
tlléin hyvi. Varsinkin vanhimpien naispanelistien
ryhmissd  korostetaan sijoittamisen pitkdjdntei-
syyttd. Namd panelistit ndyttiisivit siis noudatta-
van sijoitusoppaiden suosituksia.

Kun asiantuntijoiden kanssa puhutaan riskeistd,
puhutaan eniten vakuuttamisesta ja sijoittamiseen
liiteyvistd riskeistd. My®s verotuksen huomioon
ottaminen, testamentti ja perinnon suunnittelu
nihdddn riskeihin varautumisena. Koska asiakkai-
den riskinsietokyky vaihtelee, on asiakaskohtaa-
misissa selvitettdvd asiakkaan tilanne ja asiakkaan
halukkuus riskinottoon. Téti korostetaan tapana
auttaa piensijoittajia sijoitusriskin ymmirtimisessi
ja sijoitusriskeiltd varautumisessa.

"Usein se ei vélttimitti ole suunnitelmallista
[riskinballinta], mutta mun mielesti meidéin
tehtiivi on sitten taas tehdi siiti suunnitelmal-
lista. Justiin hajautus ajatuksena — md néen,
etti oikeasti mun tehtivi on kertoo niisti
riskeistii ihan yhti paljon kuin niisti tuotto-
mahdollisuuksistakin. Varsinkin jos se asiakas
ei sitd tiedd.” [A10]

Osa asiantuntijoista nikee, ettid piensijoittajien

tapa kisitelld riskeja on tuttuihin ja turvallisiin
vaihtoehtoihin nojautuminen sijoitus- ja sddstamis-
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tilanteissa. Muutaman asiantuntijan mukaan myds
finanssilaitosten palveluneuvojat suosittelevat pdi-
sddntoisesti vihiriskisid sijoituksia piensijoittajille.

Harvat piensijoittajat ovat asiantuntijoiden
mukaan laatineet sijoitussuunnitelman, jota he
noudattaisivat suunnitelmallisesti ja vield harvem-
riskienhallintasuunnitelman,
jossa otettaisiin huomioon sekd omaisuutta ettd
henkilod koskevat riskit.

mat ovat tehneet

"Miti pédllimmiisend tulee mieleen on se, etti
se on pieni porukka, joka on tehnyt itselleen
kunnon  sijoitussuunnitelman. Mi sanoisin,
ettdi kylli vieli paljon pienempi porukka on se
Jjoka on jollain lailla miettinyt oman elimdinsi

riskit ja niihin varautumisen.” [AG]

Asiantuntijoiden mukaan kuluttajien riskipro-
fiilien selvittiminen on yksi keskeisid sisilt6jd asia-
kaspalveluhenkilon ja piensijoittajan vilisessd sijoi-
tusneuvottelutapaamisessa. Riskien ldpikiyminen
esimerkkien avulla lisdd piensijoittajan ymmarrystd
omasta riskinsietokyvystddn. Kun piensijoittaja
saa realistisemman kuvan eri sijoituksiin liittyvistd
riskeistd, on palveluntarjoajakin suojannut oman
asemansa.

4.2.6 Tunne ja jirki

Varallisuuspaitoksid kuvailtaessa tunteista puhu-
taan lihinnd mydnteiseen, jopa nostalgiseen sivyyn
— sen sijaan kielteisistd tunnekokemuksista ei juu-
rikaan puhuta. Tunnekokemukset liittyvit kulut-
tajilla niin asuntoon, sijoittamiseen kuin perin-
tomaahankin. Esimerkiksi asunnon hankinnasta
keskusteltaessa tunteet mainitaan varsin usein.
Sijoituspddtoksisti puhuttaessa tunteilla on kulut-
tajien mukaan merkitysté salkun sisdltod valittaessa.
Ssuomalaisia yrityksid suositaan muun muassa tun-
nesyistd (home-country bias).

Osassa keskusteluja kuluttajat korostavat myos
vuorovaikutustilanteisiin  pankkien
vojien tai muiden toimihenkildiden kanssa liitty-
vien tunteiden merkitystd. Kuluttajat ndyttiisivit
arvostavan sitd, ettd heille jad hyvd hilis” kidyn-
nistd. Niin saadut miellyttivit tunnekokemukset
saavat palaamaan saman toimihenkilon luo. Tildd
osin havaintomme saa tukea Tylerin (2006) tut-
kimuksesta, jossa painotettiin kuluttajan finanssi-
yrityksessd saaman kohtelun merkitystd. Hyvistd
pankkisuhteesta ja sen merkityksestd puhuttaessa

sijoitusneu-

u

ainakin muutamassa paneelikeskustelussa otetaan
my&s esille maaseudulla toimivat pankit, joissa
paakaupunkiseudulla asuvilla panelisteilla on edel-
leen tileji.

Erddn panelistin mukaan tunteet ovat mukana
useimmissa varallisuutta koskevissa padtoksissi,
koska niissd on kysymys henkilokohtaisista asioista
ja ratkaisuista erilaisissa elimintilanteissa. Tami
johtuu hinen mukaansa muun muassa siitd, ettd
paatoksiin vaikuttavat ja niissi on mukana muita
ihmisia.
"Mun veikkaus etti se sellainen niin kuin tun-
nepuoli on kiytinndssi kuitenkin niin kuin
hirvedin isossa asemassa, ettd niin kuin kysymys
on kuitenkin semmoisista asioista mitké tavalla
tai toisella niin kuin nivoutuu niin kuin eli-
mdin ja eliméinlaatuun ja sellaiseen. .. mutta
Jjos on niin kuin oma henkilokohtainen talous
kysymyksessd, niin kylli sithen aina vaikuttaa
niin kuin eliméintilanne ja tunteet, ja voi vai-

kuttaa monet ihmissuhteetkin ja semmoiset’.

(K4, 1]

Asiantuntijoiden mielestd sekd tunne ettd jarki
piitoksentekoon. Tunteen vaiku-
tus saattaa olla jopa suurempi kuin rationaalisen
ajattelun merkitys. Sijoitussuunnitelmia ei nou-
dateta varsinkaan silloin, kun varallisuutta pitdisi
myydi, vaan ahneus ja pelko vaikuttavat liiaksi
paitoksentekoon.

vaikuttavat

" Yleensiikin se, etti tekee sen sijoituspiii-
tokset, niin se on ehkd yleisemminkin jirki,
mutta se lunastuspuoli, niin siihen vaikuttaa
sitten kylli taas tunteer enemmiin. Ettdi vaikka
kuinka jirkevisti kannattaisi lunastaa nyt
pois, ettd oot vaikka 50 % voitolla, niin sitten
tulee kuitenkin se, ettd jos mi kuitenkin vieli

saisin lisdd.” [A10]

Toisaalta osa asiantuntijoista on sitd mieltd, ettd
mikili piensijoittajan sijoitushorisontti on use-
ampi vuosi “osta ja unohda” strategia on kaikkein
tuottavin pitkilld aikavililld, eikd yksityiskohtaista
sijoituksen jokapidivdistd seuraamista valttimittd
tarvita.

”...tehdessiidn sijoituksen, me koitetaan pyr-
kid siihen, ettii se tehtiisi jirjelld, koska se

sekoittaa se tunne aika paljon. Se on sijoit-



tamisen ongelma, etti luullaan ehki se oma
riskinsietokyky suuremmaksi kuin se oikeasti
onkaan, koska se tunne menettimisesti tulee
sielti mukaan ja silloin helposti tulee tehtyi
aivan vidrid pidtoksid.” [A11]

Asiantuntijoiden mielipiteet vaihtelevat siitd,
miten akdiivisesti piensijoittajien tulisi seurata
sijoituksiaan ja miten finanssiyritysten tulisi pitad
heitd ajan tasalla markkinoiden ja sijoitusten
muutoksista. Osa asiantuntijoista chdotti auto-
maattista hilytysjirjestelmad, mikili markkinoilla
tapahtuu jotakin odottamatonta. Toiset halusivat
korostaa pitkdjinteistd sijoittamista ja suunnitel-
mallisuutta eivdtkd halunneet rohkaista turhiin
”paniikkipddtoksiin”.

4.2.7 Kuluttajilla laajempi nikékulma
varallisuuspiitoksissi

Seki kuluttajien ettd asiantuntijoiden nikemysten
perusteella niytdisi siled, ettd varallisuuden hank-
kiminen tai hallitseminen ei ole piensijoittajalle
kovin tirked asia. Se on monille lihinni “kansa-
laisvelvollisuus”, josta pitdd suoriutua mahdolli-
simman vihilld vaivalla ja mukavasti. Varallisuutta
koskevat pddtokset eivit mydskidin ole kovin suun-
nitelmallisia, vaikka nykyisin yleistynyt siannélli-
nen siistiminen (esim. rahastosijoitukset tai eli-
kevakuutukset) tuo tiettyd suunnitelmallisuutta
sijoittamiseen. Kun varallisuutta on enemmin,
pidtoksid harkitaan perusteellisemmin. Tunteiden
merkitys varallisuutta koskevissa paitoksissi tulee
esille molemmissa ryhmissa.

Kuluttajat ja asiantuntijat lihestyvit varalli-
suutta koskevia padtoksid ainakin osittain eri tavoin
ja painottavat eri asioita. Kuluttajat kisittelevit
varallisuuspditoksiddn osana elimintilanteitaan.
Eniten puhutaan asunnon hankkimisesta, mutta
myds sijoituspddcoksistd.  Asiantuntijat puhuvat
lzhinnd yksictdisen sijoituspadtoksen tekemisestd
ja keskittyvit kuvailemaan, miten kuluttajien tulisi
toimia ja mitd asioita ottaa huomioon sijoittamista
koskevissa padtoksissi.

Sijoituspddtdsten taustalla vaikuttavia tekijoitd
kuluttajat ja asiantuntijat kuvaavat varsin yhden-
mukaisesti. Molemmat ryhmit korostavat kiin-
nostuksen merkitystd. Kuluttajat puhuvat paljon
kiinnostuksesta tai sen puutteesta. Yleinen kiin-
nostus sijoittamista kohtaan ja sijoittamisen koke-
minen itselle tirkeini asiana (Consumer invol-

vement -kisite) ndyttdisikin liittyvin olennaisesti
sijoituskdyttdytymiseen.

Kiinnostus on yhteydessi kuluttajien osaami-
seen ja sitd kautta kuluttajan kokemaan kontrollin
tunteeseen. Theory of Planned Behaviour (TPB)
-malliin sisdltyvd koetun kontrollin tunne liittyy
luottamukseen omista tiedoista ja taidoista. Kiin-
nostunut kuluttaja hankkii tavallisesti riittdvin
osaamisen ja uskoo omiin kykyihinsd. Tallainen
piensijoittaja on tavallisesti aktiivinen toimija.
Kiinnostuksen puute on puolestaan yhteydessi sii-
hen, ettd kuluttaja kokee asiat vaikeina eiki luota
omaan osaamiseensa. Kuluttajat katsovat, ettd he
eivit osaa toimia sijoitusmarkkinoilla itsendisesti
puutteellisen sijoitusalan tietimyksensa takia. Tél-
16in kuluttajat turvautuvat yleensi muiden neu-
voihin sijoittamista koskevissa pddtoksissi. Kiin-
nostuksen puute voi toisaalta ilmetd myds siten,
ettd kuluttaja ei aloita sijoittamista tai "unohtaa’
tekeminsi sijoitukset. Harrison ym. (2006) ehdot-
tavat, ettd tarvitaan oma teoria siitd, mitkd tekijit
vaikuttavat finanssipatoksiin. Teorian tulisi ottaa
huomioon konteksti ja suhde palveluntarjoajan ja
kuluttajan vililli. Kontekstispesifin mallin muut-
tujina voisivat toimia kuluttajan tietimys, merki-
tyksellisyys, luottamus ja agenttien rooli informaa-
tion ja neuvojen vilittdjani.

Seki kuluttajapanelistit ettd asiantuntijat usko-
vat, ettd myds aikaisemmat omat kokemukset,
laheisten kokemukset tai yleensid mediassa julkais-
tut tarinat selittdvdt kiyttdytymistd sijoittajana.
Varsinkin huonot kokemukset vaikuttavat ja muis-
tetaan pitkdin. Foxallin BPM:n mallin mukaisesti
keskusteluissa ja haastatteluissa nikyy selvisti, ettd
epimiellyteavit seuraukset — sijoittamisesta puhut-
taessa tappiot tai sijoitusten kehittyminen huo-
nommin kuin odotetaan — johtavat usein kiyttiy-
tymisestd luopumiseen.

4.3 Piensijoittaja finanssiyrityksen

asiakkaana

4.3.1 Asiakassuhde ja aktiivisuus

Kuluttajar keskustelevat varsin paljon palveluntar-
joajista, vaikka teema ei ollut erilliseni mukana
ryhmikeskusteluissa. Keskusteluissa sivutaan muun
muassa sijoitusneuvojia ja heidin asiantuntemus-
taan, sijoittamisen kuluja sekd pankkien markki-
nointiviestintdd. Kuluttajat kisittelevit suhdettaan
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palveluntarjoajiin paljolti luottamuksen nikokul-
masta. Luottamus ja myds epiluottamus palvelun-
tarjoajia kohtaan nousevat keskusteluissa esille.

Aineistomme perusteella 1oytyy erityyppisid
kuluttajia', joiden toiminnassa sijoitusmarkkinoilla
ja nikemyksissi myos palveluntarjoajista on eroja.
Toisessa padssd ovat aktiiviset kuluttajat, jotka halu-
avat toimia sijoitusmarkkinoilla itsendisesti. Monet
heisti tekevit sijoituksia padosin internetissi. Aktii-
viset kuluttajat kyseenalaistavat ainakin jossain
méirin sijoitusneuvojien asiantuntemuksen. Kriit-
tisyys ja osittainen epiluottamus palveluntarjoajia
kohtaan sekd korkeiksi koetut sijoituspalveluiden
kulut ovat saaneet kuluttajia kiyttdimain sijoitus-
asioissa hyviksi internetid. Aktiivisten kuluttajien
ryhmissd on juuri edelld kuvattuja kiinnostuneita
ja omaan toimintakykyyn luottavaisia kuluttajia.

Toisen pain muodostavat passiiviset kuluttajat,
jotka tuovat itsekin esille passiivisen kiyttiyty-
misensd, ei pelkistddn sijoitusasioissa, vaan usein
muissakin pankki- ja vakuutusasioissa. Finans-
siasioiden hoitaminen koetaan jopa tyolddni tai
ikdvind. Passiivisuus ilmenee esimerkiksi rahojen
pitimisend tavallisilla tileilld, vdhdiseni kiinnos-
tuksena erilaisiin sijoituksiin sekd koettuna tie-
timyksen puutteena sijoittamisesta. Kuluttajat
luottavat pankkeihin ja kidantyvit usein pankkien
asiantuntemuksen puoleen sijoittamista koskevissa
padtoksissa.

Asiantuntijat nikevit piensijoittajat huomat-
tavasti useammin passiivisina tiedon vastaanotta-
jina kuin aktiivisina tiedonhakijoina. Aktiivisuus
ymmirretddn useammalla eri tavalla. Toisaalta
aktiivisuus kisitetdidn toimintana eli aktiiviset asi-
akkaat kiyttivit erilaisia verkossa tarjolla olevia
tyokaluja runsaasti. Toisenlainen aktiivisuus koh-
distuu palveluntarjoajaan; asiakkaat haluavat ottaa
aktiivisesti ja rakentavasti kantaa palveluihin ja pal-
velun laatuun antamalla palautetta ja osallistumalla
kehittimiseen. Kolmas aktiivisuuden muoto suun-
tautuu asiakkaan oman tilanteen parantamiseen eli
aktiiviset asiakkaat hankkivat tietoa ja kilpailutta-
vat palveluntarjoajia.

Vaikka akdiiviset asiakkaat ovat vaativia asiak-
kaita, he ovat samalla arvokkaita asiakkaita. He
pitdvit yritykset ajan tasalla siitd, mitd markkinoilla
tapahtuu. Eris haastateltu asiantuntija tosin kysyy,

1 Nimitdamme ryhmid aktiivisiksi ja passiivisiksi kuluttajiksi,
joissa korostuvat tietyt kdyttaytymisen piirteet.
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miten paljon asiakkaiden kertomuksiin muiden
yhtididen hinnoista kannattaa luottaa, silld asiak-
kaathan voivat "vedittdd” hintoja omaksi hyodyk-
seen. Toinen asiantuntija miettii, kuinka akdiivisia
toimijoita voitaisiin palvella, eikd unohtaa toimi-
maan yksin verkkopankissa ja miten kokenut asi-
akas saadaan sitoutumaan toimimaan yhteistyossd
finanssiyrityksen kanssa. Finanssiyritysten haas-
teena onkin saada asiakkaiden aktiivisuus kohdis-
tumaan positiivisesti palautteen antamiseen ja pal-
velun kehittdmiseen.

"Kun ihmiser oppii kdyttamddn, timi ajan
puute ja kaikki, niin kylli se ohjaa ihmisid
aika paljon tuonne nettiin ja verkkoon teke-
mdiin itse. Ja kylli nimié henkilot jotka sielli
toimii, ja osaa ottaa itse selviii asioista, toki
ei heitikdin saa unohtaa...Se on seki haaste,
etti mahdollisuus, koska heilti tulee usein
Juuri ne kebittimisideat, minki pohjalta sit-
ten lihdetiin kehittimdin wutta, jotka paljon
kéyttid.” [A9]

Yleisimmin aktiivisuus ilmenee eri palvelun-
tarjoajien vertailuna ja kilpailutuksena. Internetin
kdyttd mahdollistaa aktiivisuuden, esimerkiksi sih-
kopostin avulla sama tarjouspyyntd voidaan lihet-
tdid useampaan paikkaan samanaikaisesti. Lisiksi
internetin kdytén ennustetaan lisdéntyvin entises-
tddn tulevaisuudessa.

“Enemmiinkin mun mielesti se, ettii pien-
sijoittajan - mabdollisuus vaikkapa libestyi
palveluntarjoajia merkittivisti lisiintyy, kun
sun ei tarvitse kiydi viidessi pankissa, vaan si
voit pistid sen saman meilin viiteen pankkiin.
Se on omalta osaltaan lisiimissi kilpailua ja
lisidntynyt kilpailu pédsidntiisesti koituu asi-

akkaiden eduksi.” [A8]

Asiantuntijoiden mielestd yhtend todisteena
siitd, ettd aktiivisia asiakkaita ei ole kovin paljon
markkinoilla, on varallisuudenhallinnan tuottei-
den suhteellisen vihdinen hintakilpailu.

"Kylliihin  kebittyneilli rahastomarkkinoilla
tietojeni mukaan ne palkkiot on todella pie-
nemmdt kuin Suomessa. Se on teema, joka
nousee enemmdn ja enemmdn, ja siihen kiin-

nitetdidin siti mukaa enemmdin huomiota, ja

ne laskee hinnat.” [A1]



Asiantuntijahaastatteluissa pohditaan, kiytti-
vitko asiakkaat mielellddn vain yhtd palveluntar-
joajaa ja korostavat asioinnin helppoutta ja muka-
vuutta vai ovatko he halukkaita hajauttamaan
asiakkuuttaan useammalle palveluntarjoajalle sen
mukaan, keneltd saavat parasta palvelua edullisim-
paan hintaan.

“Jos on ihan aloitteleva ja ihan rabasto jat-
kuva sidstdjd, niin lihteekd se sitten oikeasti
hakemaan yhden rahaston Osuuspankista ja
yhden Nordeasta ja yhden Evlisti vaan niitten
tahtien [Morningstar] mukaan. Ettii en usko

— siind arvostaa enemmdn siti helppoutta ja

mukavuutta.”[A4]

" Kylli monet on varmaan aika merkkius-
kollisia sitten sille, mikd on joskus valittu tai
tullut vanhempien perintond se finanssiyritys.
Vanhemmilla ihmisisilli ei ole tietoa, tai edes
haluakaan vilttimiitti kilpailuttaa. Kylli méi
uskon, etti asiakkaat tulee enemmin tietoi-
seksi, ettd pitdi kilpailuttaa ja meilti [pan-
kista], tai kaikkialta, ollaan aktiivisesti yhte-
ydessi asiakkaisiin, ettii tule kiymdin tinne,
me tehddin parempi tarjous, ja ne mydskin
oppii siitd, etti kilpailuttaminen toimii kai-
kessa.” [A11]

Osa asiantuntijahaastateltavista toteaa piensi-
joittajien seuraavan markkinoita ja hajauttavan
varallisuuttaan useammalle palveluntarjoajalle, sill
esimerkiksi tuotoiltaan hyvin pirjannyttd rahastoa
halutaan kokeilla. Suhde paiasiallisen finanssiyri-
tyksen kanssa ei siis estd kdyttimistd myos muiden
palveluntarjoajien tuotteita ja palveluita.

Epsi Finlandin kansainvilinen vertailututkimus
osoittaa, etti Suomessa kaikkien pankkien yksityis-
asiakkaat ovat tyytyviisid pankkeihinsa ja tyytyvii-
syys on kasvanut 2000-luvulla (Epsi Finland 2007).
Sen sijaan emotionaalinen sitoutuminen omaan
pankkiin on heikentynyt. Syyksi tutkimuksen teki-
jat arvelevat verkkopankkiasioinnin yleistymisti ja
sen aiheuttamaa suhteen hiipumista. On helpompi
siirtyd hyvien tarjousten perissi finanssiyrityksestd
toiseen, jos henkilokohtainen suhde ei tee mitdin
yritysté toista houkuttelevammaksi.

Finanssiyritysten ympiristd6 on muuttunut
runsaasti viimeisen viidentoista vuoden aikana ja
asiantuntijat uskovat muutosten jatkuvan. Kes-
kusteltaessa tulevaisuuden muutoksista kiristy-

nyt kilpailu mainittiin ensimmiisend. Kilpailuun
osallistuu uusia yrityksid (toimialaliukumat) ja
ulkomaalaisia finanssiyrityksid joillakin erikoisalu-
cilla. Lisiksi osa finanssituotteista ja -palveluista
muuttuu tdysin standardoiduiksi, jolloin kilpailu
kiydddn ensisijaisesti hinnalla. Myos asiakkaiden
uskotaan oppivan kilpailuttamaan palveluntar-
joajia yhd enenevissi miirin. Asiantuntijoiden
mielestd varallisuudenhallinnan palveluntarjoajat
saavuttavat kilpailuedun helpottamalla asiakkaiden
elim3i ja ottamalla neuvovan ja konsultoivan roo-
lin ja rddtiloimilld palveluja asiakkaiden tarpeiden
mukaisiksi. Lisdksi uudet tuotteet, jotka yhdistivit
perinteiset pankki- ja vakuutustuotteiden ominai-
suudet tuovat lisdarvoa asiakkaille.

4.3.2 Luottamus

Markkinoinnin ja elektronisen kaupan tutkimus-
ten mukaan (esim. McKnight 2002, Komiak ja
Benbasat 2004) luottamuksella on keskeinen mer-
kitys asiakkaan ja asiakaspalveluhenkilén vilisessd
vuorovaikutuksessa. Luottamuksen muodostumi-
seen voivat vaikuttaa monet tekijit. Kysymys luot-
tamuksesta nousee esille useissa kuluttajien keskus-
teluissa ja saa erilaisia piirteitd.

Kuluttajat puhuvat muun muassa asiakaspalve-
luhenkildiden asiantuntemuksesta sisiltdasioissa.
Osa kuluttajia kyseenalaistaa asiakaspalveluhenki-
16iden pitevyyden ja epiilee, hallitsevatko he myy-
minsi tuotteet ja palvelut ja haluavatko he asettua
kuluttajan asemaan palveluita tarjotessaan. Kulut-
tajat muistavat tdssd yhteydessi myds mediassa
olleet sijoitusneuvojien asiantuntemusta kisittele-
vit kirjoitukset. Kuluttajat kokevat epiluottamusta
myds tilanteissa, joissa heille tarjotaan sellaista
sijoitusvaihtoehtoa, josta pankki tai sijoituspalve-
lua tarjonnut sijoitusneuvoja “saa eniten voittoa’.
Seuraavat kuluttajapanelistien kommentit sisalti-
vit edelld esitettyjd aineksia:

Jossain lehdissibin sitd aina vililli testattu,
Jja ne tulokser ei ole olleer hirvein kehuttavia
sitten, et minkdlaista newvontaa sielld saa.
N toimittajat on saanut, tai testannut sitten
niiden tuota asiantuntemusta — ei ole aina-
kaan tuntunut hirvein vakuuttuneelta just
sitten. ... Ja sitten kun ndd myyjit tai virkailijar
milli nimelli niiti kutsutaan, niin useimmat
ovat provikkapalkalla, niin siti tulee sitten

vihin semmoinen kyyninen asenne, etti aset-
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tuuko ne oikeasti sitten siihen asiakkaan ase-
maan vai yrittiiko ne vaan saada mahdolli-
simman paljon myyntid siithen omaan pussiin

sitten.” [K4, 3]

"Kun mietti siti omaa aloitustani, niin vai-
keinta oli niissi pankin myyntipubeista luovii
se totuus esiin, kun ne on kuitenkin myymdssi
niitd rabastoja ja nehéin saa siiti sen oman
osuutensa sitten ja joka tapauksessa pankki
on voittanut siind, kun se on saanut myyryd
Jonkun rahaston, elikevakuutuksen, jonkun.
Munhan piti sielti loytii se omasta mieles-
tini se totuus, jota md vertailin sitten muibin
vaihtoehtoibin, jota nyt ei kovin paljon ollut,
mutta...” [KG,7]

Asiantuntemuksessa on kuluttajien mukaan kyse
siitd, ettd asiakaspalveluhenkilé osaa ottaa huomi-
oon asiakkaansa tilanteen ja esitelld juuri timin
asiakkaan tarvitsemia sijoitustuotteita. Kuluttajien
ryhmissd tulee esille, ettd ndin ei aina ole. He koros-
tavat sitd, ettd asiakaspalveluhenkilsilld tulisi olla
kokonaisvaltaista tietoa asioista. Vaikeus hahmot-
taa kokonaistilannetta tosin ymmarretdan, mikali
asiakasvastuu on jaettu useammalle kuin yhdelle
asiakaspalveluhenkilélle. Seuraava lainaus on nuo-
rimpien, alle 35-vuotiaiden panelistien ryhmisti.

"Niin se olis miellyttiivid, etti jos ne pystyis
hallitsemaan vihin laajemman kokonaisuu-
den, ettd jos md haluan vaikka lainasta jotain
samalla kysyd, niin en md valitettavasti tiedd,
niin ne antaa semmeosen kuvan.” [K2, 4]

Luottamuksesta ja palvelun laadusta puhutta-
essa muutamassa ryhmissi tehddin vertailua suur-
kaupunkien ja pienten maalaispankkien vililla.
Ainakin seuraava panelisti uskoo esimerkiksi vii-
rinkiytdsten olevan sisdisestd kontrollista johtuen
vihdisempid pienilld paikkakunnilla suuriin kau-
punkeihin verrattuna.

? . .Mi oon nuorena maalla asuessani, niin
mulla on jiinyt yhteen pankkiin, pieneen
maaseutukonttoriin silloin tili, ja md olen
pitinyt siti. Tavallaan subteessa parempaa pal-
velua saa kuin isossa kaupungissa ja eiki aina-
kaan voida tehdi sellaista, niin kuin kaikki
tuntee toisensa sielli — niin en mini tunne

mutta etti ne keskenddin, niilld on sosiaalinen
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kontrolli suurempi - etti niitd vidirinkdytoksii
ja semmoisia ei voi tulla niin helposti. Ne ei
ole niin anonyymeja ibhmisii kuin tiilld, ja ne
on mydskin niin kuin joustavampia ehki tissi
tammaisessi palvelumaksuissa ja muissa, etti
ne ei aina peri kaikkea sitd, mitd isot pankit

perii.” [K4, 1]

Kuluttajapaneelien  keskusteluissa  nikyvit
Komiak ja Benbasatin (2004) luottamuksen eri
dimensiot, i) asiakkaiden rationaalinen odotus, etti
asiakaspalveluhenkildt ovat kyvykkiitd neuvomaan
heitd (kognitiivinen luottamus kyvykkyyteen) ii)
asiakkaiden rationaalinen odotus, etti asiakas-
palveluhenkil6t antavat puolueettomia neuvoja
(kognitiivinen luottamus rehellisyyteen) ja iii) asi-
akkaan turvallisuuden ja mukavuuden tunne, ettd
he voivat luottaa asiakaspalveluhenkilon neuvoihin
ostotilanteessa (tunneperdinen luottamus).

Asiantuntijat ottavat kantaa henkilokunnan
osaamisvaatimuksiin. Varallisuuden hallinnassa
haasteena pidetddn erityisesti sitd, ettd henkils-
kunnalla pitdd olla riittdvin kattavat tiedot varal-
lisuuden hankinnan ja hallinnan laajasta ja paljon
yksityiskohtia sisiltivistd alueesta. Erids haastatel-
tava on sitd mieltd, ettd vasta seuraavan sukupol-
ven asiakaspalveluhenkil6illd on riittdvi asiantun-
temus varallisuuden hallinnan kokonaisuudesta.
Lihes kaikki haastateltavat korostavat asiakkaiden
tarpeiden ja tilanteen ymmartimisti lihtokohtana
varallisuudenhallinnalle.

"Kylliihiin se [sijoittaminen] koko ajan kehit-
tyy, se on globaalia toimintaa. Ja sielli on
sitten juridiikkaa taustalla, lainsdidintii ja
verotusta, joka muuttun niin kuin jatkuvasti.
Kylli siind on ajan hermolla pysyttiiva, etti
PySyy se asiantuntemus. Ja etti pystyy asiak-
kaan vakuuttamaan, se vaatii touchia, tiytyy

koko ajan opiskella.” [A3]

Asiantuntijoiden kanssa ei keskusteltu kui-
tenkaan paljon palveluhenkiléston mahdollisista
puutteista tietimyksessd, vaan asiantuntijahaasta-
teltavat korostavat asiakaskohtaamisen olevan aina
asiakkaiden oppimis- tai valistustilanne. Suurin osa
asiantuntijoista ei kommentoi asiakaspalveluhenki-
16iden tietoja tai taitoja, vaan ajattelee osaamistason
olevan kunnossa myyjin puolella. Huomattavasti
enemmin puhutaan asiakkailta vaadittavista omi-
naisuuksista eli lihinni asiakkaan kiinnostuksesta



sijoitus- ja sidstimistuotteisiin ja miten kiinnostus
on edellytys toiminnalle.

Muutaman asiantuntijan mielestd suhde finans-
siyrityksen ja asiakkaan vililli on hyvin erilainen
riippuen piensijoittajan asuinpaikasta:

"Kyllii se varmaan on ihan rotta, etti mitd
pienempi paikkakunta, niin siti paremmin
ihmiset tuntee toisensa. Mulla on omakin
kokemus pankin hommista kabdelta paik-
kakunnalta. Ensimmidiselli paikkakunnalla
tilanne oli asiakaspalvelussa just se, ettii ihmi-
set asioi pankin konttorissa henkilokohraisesti
Jja usein oli tillainen tuttuussuhde siing, usein
oltiin lihes ystivii. Toisella paikkakunnalla
[suuremmalla] tilanne oli sitten taas ihan toi-

senlainen.” [A3]

Asiantuntijat kommentoivat kuluttajien koke-
mia varallisuudenhallinnan ominaispiirteitd, epi-
varmuutta ja riskin realisoitumista. Asiantuntijat
toteavat, etti varallisuudenhallinta on luonteeltaan
erilaista kuin esimerkiksi lainan ottaminen. Lai-
nan korkokustannusten nousu hyviksytiin, jos
suhdanteet tai inflaatio muuttuvat. Jos sijoitusten
tuotto on sen sijaan odotettua alhaisempi, kehitys
laitetaan helposti asiakaspalveluhenkildn ja neuvo-
van pankin niskoille.

"Asuntoja on aina ostettu, sulla on se rottumus
sielld. Korotkin voi nousta ja liikkua ja siihen-
kin ollaan totuttu. Se ei oo meidin vika, se ei
00 pankin vika, se jostain tuolta tulee vaan, se
korko. Mutta sitten se rabastosijoituksen arvon

aleneminen onkin yhtikkii pankin vika.”
[A4]

Morgan ja Hunt (1994) korostavat luottamusta
ja sitoutumista pitkiaikaisten suhteiden syntymi-
sen edellytyksend. Luottamus on kisitteeni moni-
ulotteinen ja voi suuntautua suhteen eri osateki-
joihin: luotetaan esimerkiksi siihen, ettd finanssi-
yritykset eivdt leviti asiakkaiden arkaluonteisia
tietoja tai rahansiirrot suoritetaan ajoissa. Tallai-
silla luottamuksen mittareilla suomalaiset finanssi-
yritykset saavat hyvid arvioita ja niihin luotetaan.
Asiantuntijat viittaavat tillaiseen luottamukseen
haastatteluissa.

Vaikuttaakin siltd, ettd luottamus finanssiyri-
tykseen saa hyvin erilaisia tulkintoja kuluttajilla ja
asiantuntijoilla. Asiantuntijat tarkastelevat yleistd

luottamusta suomalaisiin finanssi-instituutioihin.
Kuluttajat keskittyvit sen sijaan kuvaamaan, miksi
he luottavat tai eivit luota asiakaspalveluhenkil6n
konkreettisissa asiakaspalvelutilanteissa.

4.3.3 Markkinointiviestinti ja
kommunikointi

Sijoitustuotteiden markkinointi on kuluttajien
mielestd aktiivista. Pankkien asiakaspalveluhenki-
16t ovat saaneet monia keskusteluun osallistuneita
aloittamaan rahastosddstimisen. Jos kuluttajalla
itselladn ei ole ollut tietoa eikd juuri kiinnostusta-
kaan sijoittamiseen, on pidetty hyvini heidin kut-
sumistaan pankkiin keskustelemaan. Sijoittamisen
kidynnistimisvaiheessa pankin sijoitusneuvonnan
rooli koetaan merkittiviksi ja kanavaa pidetdin
helppona tehdi sijoitusratkaisuja. Osa kuluttajia
kokee pankkien antaman neuvonnan keskeiseksi
asiaksi varallisuuden hoidossa. Pankeilta odotetaan
aktiivisuutta ja sitd arvostetaan.

"Kylli mé ainakin antasin mielellini mun
asiat hoitoon jollekin, ett se olis se yks paikka,
joka hoitais kaikki mun talouden ja kattois
kokonaisvaltasesti sen tilanteen. Ja koska ite ei
tieddi niistd asioista Juuri mitddn, niin en mi
sitten osaa lihted kysymdiinkdidin oikeestaan.
Kyll méi mielellini, jos joku mut kutsuis ihan
vaikka tunnin palaveriin.” [K2, 2]

Keskusteluihin osallistuneiden joukossa on my6s
pankkien markkinointiin kriittisesti suhtautuvia.
Varsinkin puhelimitse tapahtuvaan markkinoin-
tiin saa pyyhkeitd. Markkinointia kuvataan muun
muassa yksipuoliseksi. Eris kuluttaja kertoo, ettd
hinelle tarjottiin ainoastaan yhti sijoitustuotetta ja
hanen muihin kysymyksiin ei vastattu. Asiakaspal-
veluhenkilon kiyttdytyminen sai kuluttajan luo-
pumaan suunnittelemastaan sijoituksesta. Aktii-
vinen markkinointi ja suuret’ lupaukset tuotosta
herdttivit myos epdilyja kuluttajissa. Varsinkin
elikevakuutusten markkinointi nousee keskuste-
luissa esille. Kuluttajat nostavat muun muassa esiin
verotuksessa mahdollisesti tapahtuvien muutosten
vaikutukset vakuutussadstoihin.

"Melkein aina se on se elikevakuutus miti

sielli tarjotaan ja sitten jos yrittiii kysyi jos-

tain muusta niin sitten ei osata vastata; se on
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tosiaan semmonen mantra etti riittii kun lai-

tat 30 kuussa...” [K2, 4]

", .mulla on kylli itse asiassa vibin sellainen
tunne kanssa, etti se [elikevakuutus] ei oo
mikéidin kauhean kannattava. Se on lihinndi
epdilyttiiva, koska sille luvataan niin kauheesti
Jja sitd niin innokkaasti myyddidn, ettd se ei voi
olla loppujen lopuksi hyvé. Jotenkin semmoi-
nen niin pitkiksi ajaksi semmoinen sitoutu-
minen johonkin sellaiseen, misti kun ei tiedd,
sitd myyddidn jollakin veroetuudella, ettii san
vihentid verotuksessa, verolait muuttuu joka
vuosi, kun se ei yhtikkii ookaan vihennyskel-
poinen tai joku timmaoinen.” [K5, 4]

Myés silld, miten finanssiyhtidt kertovat — tai
jattdvdt kertomatta — palvelujensa kuluista, voi
olla merkitystd kuluttajien luottamukselle. Kulut-
tajat ottavat joka tapauksessa kantaa sithen, miten
palveluntarjoajat ilmoittavat perimistddn kuluista.
Tihin keskusteluun osallistuneiden mukaan rahas-
tojen aktiivinen markkinointi tarkoittaa sitd, ettd
rahastot ovat "kannattavia sille pankille”. Kulutta-
jat nikevit epikohdaksi myos sen, ettd heididn on
vaikeaa, usein jopa mahdotonta saada selville kaik-
kia tuotteisiin ja palveluihin liittyvid kuluja.

”...monessako kiinnoksessi tavallaan joku
vie jonkun oman osuutensa, niin pikkusen
tuli semmonen, etti se on tiysin mahdotonta

3]

laskea se, ettid minkdlaiset kulut siind on...’

(K5, 2]

"Niin ja itte pitiis ottaa hirveesti selvid, etti
jos tosiaan niiti pankin brosyyreita lukee, niin
nehin on kaikki ihan hirveen hyvid ja sihin
saat rahas moninkertaisena takaisin ja kuluja
ei, kuluista ei pubuta mitidin.” [K5, 4]

Yhdessi ryhmikeskustelussa kuluttajat pohtivat
my&s sijoitusten tuottojen ilmoittamista. Muuta-
mat kuluttajat ovat kiinnittineet huomiota siihen,
miten, miltd ajanjaksolta ja milld skaalalla tuo-
tot ilmoitetaan. Kuten seuraava keskusteluosuus
tuo esiin, joidenkin kuluttajien mielestd tuotot
esitetddn tarkoituksella episelvisti, jotta vertailu
vaikeutuisi.
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— "Mutr sitt ne kéyrit miti ne esittelee niin
se on pistetty asteikko sellaiseksi etti on rosi.”

[K2, 2]

— "Se on kylli jinni tossakin tuli, katte-
lin jorain nditd, nditi sijoitustaulukoita.
Joka paketilla oli aivan niin kun eri skaala
siind diagrammissa, niin siind saa aina het-

>

ken aikaa miettii etti mikds se on nyt on.”

[K2, 1]

— 7...8e tarkastelujakso, esim. nythin olis hir-
veen kiva ton helmikuun laskun jilkeen niin
kun nihdi. .. kato kolmessa kuukaudessa pelk-
kéidi nousua, etti se kylli ... mun mielesti sen
voi ite tehdi netissi silleen etti kattoo taakse-
péin 3 kuukautta tai 3 vuotta taaksepiin tai
ndiin niin sitten saa sen trendin.” [K2, 3]

” Niin sitten on tietenkin timd, etti mitenkd
tuotto on ilmoitettu, kerrotaanko se, etti tuotto
on viidelti vuodelta 30%, se on pikkasen eri
asia kuitenkin se vuosituotto silloin. Se on taas
nditi, milld ne houkuttelee.” [K2, 5]

Finanssiyrityksen asiantuntijar puhuvat siiti,
millaista markkinoinnin tulisi olla ja millaisten
kanavien kautta asiakkaat parhaiten saavutetaan.
Perinteisen markkinointiviestinnidn kisitys asiak-
kaasta passiivisena objektina vallitsee. Kommu-
nikoinnin tehokkuus tarkoittaa asiakkaiden kul-
jettamista kommunikoinnin huomaamisesta toi-
mintaan eli ostamiseen (esim. Harvey 1997). Asi-
akkaan huomiosta kilpaillaan, mutta asiantuntijat
eivit nde asiakasta aktiivisena osapuolena, osallistu-
jana tai vaikuttajana. Yksi asiantuntijahaastateltava
korostaa kuitenkin asiakkaan nikékulmaa ja etua
markkinointiviestinnissa.

"Mutta lihtokohtaisesti siini hetkessi, kun
sitd viestid tuotetaan, niin se pitid huomioida
piensijoittajan etu, se ei saa missddn nimessi
perustua palveluntarjoajan etuibin.” [A8]

Haastatteluissa asiantuntijat keskittyvit brin-
dimainontaan ja sijoitustuotteiden mainontaan.
Brindimainontaa korostetaan finanssiyrityksen asi-
antuntemuksen, tunnettuuden ja uskottavuuden
viestijind. Asiantuntijat eivdt halunneet keskittyd
tuotemainontaan viestinnissi. Rahoitustuottei-



den tuottojen ja kulujen yksityiskohtiin kannattaa
paneutua vasta asiakastapaamisessa.

Puhuttaessa eri markkinointikanavista yksi
asiantuntija kuvaa kanavien tydnjakoa seuraavasti:

"Ja seuraava askel on tietysti, ettd saadaanko
me tehostettua siti [verkkoa] myynnin kana-
vanana Jonkun verran varmaan rutiinituot-
teissa. Mutta en usko laajamittaiseen, siihen,

ettii se kauppa syntyy sielli, hoitovilineend
pikemminkin.” [A5]

Toinen asiantuntija tarjoaa verkkopankkia
kanavana, josta voidaan etsid lisitietoa varallisuu-
denhallinnasta sen jilkeen, kun mainonta julkisissa
medioissa on herittinyt asiakkaan mielenkiinnon.

”...mielenkiinto heritetiin silli mainonnalla
ja tunteisiin vetoamalla ja néihin asiakkaan
tarpeisiin vetoamalla, mutta sit sielli pitid
olla se mabdollisuus siihen informatiivisuu-

teen ja niinku syventimdin siti tietoa .” [A2]

Suurin osa asiantuntijoista ei usko perinteisten
suoramarkkinointikirjeiden herittidvin kuluttajien
huomiota. Personoidut verkkoviestit verkkopan-
kissa esitetddn yhtend vaihtoechtona henkilokoh-
taiselle suoramainonnalle. Personoitujen viestien
toteutuksessa alhaisemmat kustannukset ovat tir-
ked tekiji — toisaalta investoinnit personoinnin
mahdollistamiin tietojirjestelmiin kohottavat kus-
tannuksia. Personoinnissa on oltava varovainen,
silld asiakkaat eivit vilttimittd halua nihdi omia
arkaluonteisia tietojaan kiytettdvin viestinnissd
(ks. Sunikka ym. 2007).

“Tietysti niissd  kanavisa missi  pystytiin
personoimaan edullisesti, niin ilman muuta
se kannattaa tehdi. Mutta sitten kannattaa
tehdi tarkkaa tyiti. Aikanaan kun kanavia
kehiteltiin, niin tiedostettiin, etti jos si teet
sen litan pitkille, niin siind saattaa sipsihtid,
ettdi hetkinen, nehin tietid musta noin paljon.

Tiytyy olla diskrertia.” [A1]

Vaikka kukaan haastateltavista ei tyoskennel-
lytkdan markkinoinnissa, heilld oli pddsidntdisesti
samansuuntaiset markkinoinnista:
tarvitaan brindimainontaa ja kiristyneen kilpailun
takia mainonnassa on oltava jokin “juju” heritti-
miin asiakkaiden mielenkiinto. Myyntikanavana

nikemykset

nihdiin edelleenkin konttori uusille asiakkaille,
mutta kokeneemmat asiakkaat suorittavat tutun
tuotteen lisdostoja myds puhelimitse tai verkossa.
Verkon kehittdmisen myynnillisempdin suuntaan
mainitsee useampi asiantuntija. Kuluttajien koke-
muksista markkinoinnin yhteydessi puhutaan
pohtimalla keinoja, jotka herittiisivit kulutta-
jien kiinnostuksen mahdollisimman tehokkaasti.
Kuluttajan mahdollisesti kokemista markkinoin-
nin epikohdista ei puhuta. Asiantuntijat kuitenkin
toivovat, ettd alalla ei tapahtuisi ylilyontejd, silla
siitd kirsisi koko finanssiala.

4.3.4 Henkilokohtainen palvelu ja
verkkopalvelu

Pankkien asiakaspalveluhenkil6ihin ja sijoitusneu-
vojiin liittyvdd keskustelua kiydain yleisesti, silld
useimmilla on kokemuksia pankkien sijoitusneu-
vonnasta. Kokemukset henkilokohtaisesta palve-
lusta vaihtelevat. Osa kuluttajista pitid henkils-
kohtaista kontaktia luonnollisena ja luotettavana
asioimiskanavana varallisuudenhallintaa koskevissa
asioissa: “kun olen tarvinnut apua pankista, niin
kylli ma olen siti mielestini saanut”. Ajan ja kiin-
nostuksen puute sekid oma osaamattomuus maini-
taan tirkeimpind tekijoind henkilokohtaisen sijoi-
tusneuvonnan kiytolle.

Kuluttajat korostavat henkilokohtaisesta neu-
vonnasta puhuessaan sekd henkilon asiantunte-
musta ettd hinen henkil6kohtaisia ominaisuuksi-
aan. Kun kuluttaja on kiintynyt neuvojan puo-
leen, on tirkeidtd, ettd neuvoja ei tyrkysi sellaista
mitd en tarvitse” tai ettd hin ajattelee kuluttajan
eikd pankin etua. Luottamus neuvontaan koetaan
tirkedksi, kuten edelli on jo todettu. Henkils-
kohtaisesta vuorovaikutuksesta kuluttajat puhuvat
my&s tunnekokemuksena, jossa palvelun miellyt-
tdvyys ja sujuvuus painavat paljon. Jopa epimiel-
lyttivind voidaan kokea esimerkiksi tilanne, jossa
asiakaspalveluhenkilé haluaa antaa litkaa neuvoja

asiakkaalle.

"Mii haluan olla nimenomaan itte se aktiivi-
nen osapuoli, mi en halua, etti joku toinen
ohjaa mua ja kertoo miti mun pitds tehdd.”
[K2, 5]

Internet on tehnyt sijoittamisesta arkipdiviistd

toimintaa. T4td mieltd ovat ainakin muutamat kes-
kusteluihin osallistuneet kuluttajat. Verkkoa aktii-
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visesti kdyttavit kuluttajat korostavat sen nopeutta,
mukavuutta ja edullisuutta. Monet myds kiyttivit
verkkoa mielelldin, ei pelkistddn tiedonhaun kana-
vana, vaan myos kanavana tehdi sijoituspddcoksia.
Verkko ei kuitenkaan vilttdimited tarjoa omaan
tilanteeseen soveltuvia vertailuja, mikd rajoittaa
erddn panelistin mukaan internetin kdyttomahdol-
lisuuksia. Nayttdisi siltd, ettd pienelld osalla kulut-
tajia verkko on korvannut kokonaan pankkien
henkilokohtaisen palvelun sijoitusasioissa. Internet
ja henkilskohtainen neuvonta nihdiin toisaalta
toisiaan tiydentivini. Internetid kiytetddn hyviksi
tiedon hakemiseen ennen pankin neuvojan luo
menoja.

Asiantuntijat nikevit asiakaspalvelun koostuvan
sekd henkilokohtaisesta palvelusta ettd verkkopal-
velusta. Henkilokohtaisen palvelun toteuttamisessa
ongelmallisena ndhdddn asiantuntijoiden pieni
maird suhteessa potentiaalisiin asiakkaisiin, vaikeus
houkutella potentiaalisia asiakkaita henkilokohtai-
seen tapaamiseen ja osittain myos henkilokunnan
erikoistuminen tiettyyn osa-alueeseen (osa rahoi-
tukseen, osa sddstimis- ja sijoitustuotteisiin) siten,
ettd neuvojen ja ohjeiden antaminen esimerkiksi
kokonaisvarallisuuden hoidosta voi olla hankalaa.
Internetin roolin ajatellaan olevan vahva suhteelli-
sen usein toistuvissa ja helpoissa palveluissa. Neu-
vontatilanteissa henkilokohtaisen tapaamisen mer-
kitys korostuu.

"Pankkiasioinnissa se mennyt vabvasti sithen
suuntaan, etti rutiinit hoidetaan verkossa ja
kun pankkikonttoriin tullaan kiymdiin, niin
se liittyy tyypillisesti tillaiseen, etti huoneessa
istutaan kaikessa raubassa ja kiydidn lipi asi-
akkaan talouteen liirttyvii asioita...” [A1]

"Kylli mi uskon siihen, ettdi tiytyy olla tid
henkilokohtainen  palvelu -vaibroehto ole-
massa. Esimerkiksi piensijoittajan sijoituspal-
velu ja sijoittaminen pelkistidn verkossa on
ihan mahdoton ajatus. Kylli se vaikuttavuus
on varmaan hyvin paljon parempi face-to-face
tapaisessa...” [A3]

Kahtiajakoa verkkopalvelun ja henkilskohtaisen
palvelun vililld on pyritty lieventdimdin toteutta-
malla verkkoon erilaisia kartoituspalveluja ja lasku-
reita, jotta kiinnostunut piensijoittaja voisi hankkia
itsendisesti tietoa.
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"Ja kylli me on yritetty nettiin kasata sellainen
vilineisto, etti kuka haluaa aikaa ja energiaa
kd'yttdd, niin pystyy itse myos seuraamaan
hyvinkin laaja-alaisesti ja syvillisestikin eri-
laisilla analyysivilineilli ja tyokaluilla tilan-
teita. Kylli se asiantuntija henkilokohtainen
kontakti on kuitenkin se minkd puoleen kéiin-
nytidn. Ja jotenkin myoskin niin kun tillai-
sessa suunnittelutilanteessa, ja suunnittelussa
ylipddtidn niinku kokonaisuuden katsomi-
sessa niin koetaan tarvetta keskustella jonkun
kanssa, vaihtaa niiti ajatuksia.” [A4]

Asiantuntijoiden kanssa keskusteltiin paljon
siitd, miten henkilokohtainen palvelu ja verkko-
palvelu vuorottelevat asiakaskohtaamisissa. Asian-
tuntijoiden mielestd varsinkin aktiiviset asiakkaat
tarvitsevat molempia vuorovaikutuskanavia ja nii-
den erinomaista yhdistimistd ennen kuin kokevat
saavansa hyvii palvelua. Asiakaspalveluhenkilon
roolia korostetaan erityisesti varallisuudenhallin-
nan alkuvaiheessa. Asiakaspalveluhenkild houkut-
telee asiakkaan usein aloittamaan sddstimisen tai
sijoittamisen. Internet on tirkei tiedonhakukanava
ja verkkopalvelut auttavat merkintojen tekemisessd
ja sijoitusten seuraamisessa. Kaikki haastatellut
asiantuntijat ovat kuitenkin sitd mieltd, ettd hen-
kilskohtainen kohtaaminen on tarpeellinen, jopa
vilttimiton, kun kokematon asiakas harkitsee
sddstamisen ja sijoittamisen aloittamista.

Asiantuntijat ajattelevat, ettd palveluntarjoajan
etuna on kouluttaa tai valistaa piensijoittajia, vaikka
keskusteltiinkin siitd, pitdisiké koulutusta varal-
lisuuden hoitoon tarjota jo esimerkiksi koulussa.
Finanssiyritykset jirjestivit sijoitusiltoja, kokoavat
verkkoon ja esitteisiin runsaasti tietoa erilaisista
tuotteista ja tapaaminen asiakaspalveluhenkilon
koetaan koulutustilanteena. Osa asiantuntijoista on
sitd mieltd, ettd pankin verkkosivut ovat erinomai-
nen paikka sijoitustiedolle ja verkkosivuilta saatu
tieto tdydentid asiakaspalveluhenkilén tapaamisen
aikana saatua tietoa. Lisiksi piensijoittaja voi tutus-
tua netissd syvemmin teemoihin, joita tapaamisessa
on tullut esille. Pankin henkilokunnan tapaamista
korostettiin kuitenkin tapahtumana, joka johtaa
paatoksiin.

Verkkopankkiasiointi on Suomessa yleisti. Suo-
malaiset pankkiasiakkaat totutettiin verkkopankin
kidyttoon yli viisitoista vuotta sitten, kun pankkien
konttoriverkostoa karsittiin. Vuoden 2007 aikana
internetid kiytti miltei neljd viidestd 15-74-vuoti-



aasta suomalaisesta eli yli kolme miljoonaa henki-
164. Internetin kolmanneksi yleisin kiyttotarkoitus
(84 % internetin kiyttdjistd) on juuri verkkopank-
kiasiointi. (Tilastokeskus 2007b). Varsinkin moni-
mutkaisten tuotteiden kohdalla hybridiasiointi —
asiakkaat kiyteivit sekd verkkopankkia ettd henki-
I6kohtaista palvelua — on asiantuntijoiden mielestd
yleistd. Yhdysvaltalainen tutkimuksen mukaan
sijoituspalvelujen tirkeiksi kokevista kdyttdjistd 52
% kiyttidd itsepalvelua, 37 % henkilokohtaista pal-
velua ja 10 % molempia kanavia (Ding ym. 2007).
Kanavien yhteiskidyton ajatellaan Suomessa olevan
yleisempii.

Vaikka asiantuntijoiden kanssa puhuttiin varsin
runsaasti  verkkopankkiasioinnista, henkilokoh-
taisen palvelun laadusta ei haastatteluissa keskus-
teltu yhti runsaasti. Aikaisemmat tutkimukset ovat
kuitenkin osoittaneet, ettd asiakkaiden hyvd koh-
telu palveluprosessin aikana on tirkedd asiakkaan
luottamuksen ja uskollisuuden saavuttamiseksi.
Esimerkiksi Tylerin (2006) tutkimuksessa keskityt-
tiin vertaamaan, vaikuttaako kuluttajien avun etsi-
mistarpeeseen enemméin avun antamisen prosessi
(Gronroosin functional quality) vai avun lopputu-
los (Gronroosin technical quality). Tylerin (2006)
tutkimuksen mukaan avun antamisen prosessi oli
tirkedampdd kuin lopputulos sijoitustuotteiden
myyntiprosessissa.

4.3.5 Vaikuttavat tahot ja tietolihteet

Kuluttajar kiyttivit monipuolisesti hyvikseen eri
tietoldhteitd varallisuutta koskevissa padtoksissaan.
Tirkeimmit tietolihteet ovat pankkien tai mui-
den sijoituspalveluyritysten neuvojat sekid inter-
net. Tulokset vastaavat aiemmissa tutkimuksissa
esille tulleita havaintoja (esim. OP Sijoittajaba-
rometri 2007). Tiedon hankinnan kanavina mai-
nitaan my9s talous- ja sanomalehdet, sijoitusalan
kirjat sekd sijoittamiseen liittyvit erilaiset fooru-
mit, porssiyhtividen yhtidkokouksista internetin
keskustelupalstoihin.

Erityyppisten tietoldhteiden hyédyntiminen on
yhteydessi muun muassa kuluttajien kokemuksiin
sijoittajana. Sijoituskokemusta laajemmin omaavat
ja sijoittamisesta kiinnostuneet kuluttajat seuraavat
aktiivisesti talousalan lehtii ja television talousoh-
jelmia. He kertovat hakevansa eri kanavien kautta
tietoa myds niistd yrityksistd, joiden osakkeita he
omistavat tai ovat hankkimassa.

Sijoitusneuvojista puhutaan merkittdvini tie-
toldhteend erityisesti sijoittamisen alkuvaiheessa.
Myos muuttuneissa elimintilanteissa monet kidin-
tyviat pankkien puoleen ja hakevat henkilokoh-
taisen neuvonnan kautta ratkaisuja raha-asioiden
hoitamiseen. Hakeutuminen asiakaspalveluhenki-
16n luo on yhteydessi my6s kuluttajan kokemaan
palvelun laatuun ja neuvonnan asiantuntemuk-
seen. Mikili koetaan, ettd palveluhenkildsto ei
osaa vastata kuluttajan kysymyksiin, halutaan joko
vaihtaa palveluntarjoajaa tai toimia itseniisesti.
Samoin, kun kokemus ja kiinnostus sijoittamiseen
lisddntyvit, henkilokohtaisen neuvonnan merki-
tys ndyttdisi vihentyvin ainakin osalla kuluttajia.
Osa kokee pankkien asiantuntemuksen kiyton tir-
keidksi kaikissa taloudellisissa paatoksissa.

Internetistd tietolihteend ja tiedon hankin-
nan kanavana kuluttajapanelistit puhuvat paljon.
Internet ndyttiisi oleva tuttu kanava kaikenikii-
sille kuluttajille. Kuluttajat korostavat internetissd
olevan tiedon ajankohtaisuutta, mutta myontivit
tiedon suuren mairin. Internetid kiytetddn muun
muassa eri sijoitusvaihtoehtojen vertailuun. Tiedon
etsiminen koetaan vililld aikaa vievini ja tyolddna
— paitsi jos sijoittaminen on harrastus. Toisaalta
tuodaan esille, etti saman tietomiirin hallitsemi-
nen esimerkiksi painetuista esitteistd on vieldkin
tyoliampii.

Kokeneille sijoittajille internetistdi on tullut
myds paikka merkitd rahastoja tai ostaa ja myydi
osakkeita. Suurin osa keskustelijoista kertoo seu-
sijoitusten  kehittymistd.
Internetistd on tulossa kuluttajille my®s sijoittami-
seen liittyvien kokemusten vaihdon foorumi. Eris
panelisti kertoo kidyneensi sijoittamista Kisittele-
villd keskustelupalstalla ja ryhtyneensi pohtimaan
valitsemansa elikevakuutustuotteen suuria kuluja
markkinoiden muihin vaihtoehtoihin verrattuna.
Kuluttajat vertaavat internetid lihinnid henkils-
kohtaiseen neuvontaan. Toisaalta nihdiin, ettd
internet ja henkilokohtainen neuvonta tiydentivit
toisiaan.

Kuluttajat pohtivat my®s tietolihteiden luotet-
tavuutta ja puhuvat tarpeesta saada sijoitusasioissa
puolueetonta tietoa. Osa on sitd mieltd, ettd puolu-
eetonta tietoa ei ole juurikaan kuluttajille tarjolla.
Joidenkin kuluttajien mielestd painettu materiaali
on luotettavinta. Sen sijaan internetii tai pankkien
neuvontaa ei vilttdimittd pidetd luotettavana. Toi-
saalta todetaan myds puolueetonta tietoa olevan
saatavissa. Puolueetonta tietoa jakavina tahoina

raavansa internetista
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mainitaan Veronmaksajien keskusliitto ja Tilasto-
keskus. Erddn kuluttajan mukaan esimerkiksi inter-
netissia on puolueetonta tietoa, jos sitd osaa etsid.

"M kylli kaipaisin jotenkin semmosta puolu-
eetonta asiantuntijaa, kun md en oikein luota
silli ravalla niihin pankkiin, koska ne pubuu
luonnollisesti - omasta pankistaan ja miti
heidin. Ne on — iban tiytyykin olla tietysti
— mutta jollain lailla olisi kiva, kun tuntisi
Jjonkun semmoisen, joka olisi oikein asiantun-

tija.” [K3, 3]

Oman sosiaalisen verkoston merkitys tieto-
lihteenid tulee myos esille. Sijoittamiseen liittyvid
tietoja ja kokemuksia vaihdetaan sekd perheen,
tyotovereiden ettd ystivien kanssa. Osa keskuste-
lijoista on sitd mieltd, ettd parhaita suosittelijoita
sijoitusasioissa ovat juuri tavalliset ihmiset, joilla
on kokemusta asiasta. Kokemukset viiteryhmien
merkityksestd kuitenkin vaihtelevat, silld joidenkin
kuluttajien mukaan on tirkeinti unohtaa tuttavien
ja sukulaisten neuvot.

Asiantuntijoiden mielestd varallisuuden hallin-
taan liittyviin péddcdksiin vaikuttavat useammat
tahot. Median (tv, radio, lehdisto, internet) rooli
on tirked, vaikka osa asiantuntijoista kokeekin,
ettd uutisia pyritddn valilld Kirjistimain jopa lii-
kaa, jotta saadaan aikaan myyvii otsikoita. Varsin-
kin internetissd julkaistuihin tietoihin asiantuntijat
suhtautuvat epiillen.

Media levittdd tietoa myds puolueettomien
tahojen tutkimuksista tai mielipiteistd (esimer-
kiksi Rahoitustarkastus, Suomen Pankki). Median
yhdeksi tehtiviksi nihdddn puolueettomien taho-
jen viestien “tulkinta’ kuluttajien helpommin
ymmirrettiviin muotoon. Viranomaisten suoraa
viestintii ei pidetd kovin innostavana, joten median
popularisoiva rooli on tervetullut. Erids haastatel-
tava korostaa jatkuvan tiedonvilityksen, “hilyn”,
kuitenkin hiiritsevidn pitkdaikaista sijoittamista.

"Vaikka tunnustankin, etti monta kertaa
olen himmdistellyt, ettii onko se todella niin,
ettii MTV3:n uutisissa joka ilta tulee kertoa,
miten Dow Jones tai Nikkei on kebittynyt. Sel-
laisessako maailmassa me elimme? Kun se ei
tule talousuutisten puolella, vaan ravallisissa
uutisissa. Erityisesti ehkd timd himmdstyk-
seni johtuu siitd, ettdi niiti osakesijoituksia

kaikkien meidin toimesta suositellaan tehtd-
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viksi pitkdlle aikaa, niin se piivittiinen, ettd
menik tinddin prosentti ylos vai alas, niin
sekd se on pidasia? Siitiikin voi kertoa niin

monella tavalla” [A8]

Finanssiyritysten ja niiden asiantuntijoiden
rooli on ratkaiseva varallisuudenhallintaan liitty-
vissi padtoksissd. Asiantuntijan puoleen kiddnny-
tddn varsinkin silloin, kun aloitetaan sijoittamista
tai omassa varallisuudessa tai markkinoilla tapah-
tuu suuria muutoksia. Myds perheen ja tuttavien
kokemuksilla ja mielipiteilli on suuri merkitys.
Osa asiantuntijoista on sitd mieltd, ettd ystivien
suosittelut ovat tirked padtoksiin vaikuttavat tekij.
Titd ei pidetd vilttdmittd hyvini asiana, silld ysti-
vin tilanne saattaa poiketa suuresti piensijoittajan
omasta tilanteesta. T4ssdkin yhteydessi korostetaan
oman sijoittajakuvakartoituksen tekemistd ja sen
tulosten mukaisesti toimimista.

"Mi uskon verkkopalveluihin, mdi uskon
pubelinpalveluun  tietyissi massajutuissa ja
ndin pois piin. Mutta sitten kun puututaan
sddstimiseen,  sijoittamiseen, ihmisen hen-
kilokohtaisiin raha-asioihin, niin mdi uskon
henkilokohtaiseen palveluun ja siihen pitoon,
miten si olet asiakkaan asiat hoitanut siindi
vaiheessa, kun on otettu asuntolaina ja siini
matkan varrella tapabtuneita asioita. Perheen
voima on aika kova, jos pubutaan yleensitkin,
ettdi miten rahoja kéiytetiin. Laajamittaisesti
en usko, etti tuttavilta otetaan kommenttia
sithen miten raba-asioita hoidetaan, ne on

kuitenkin niin henkilokohtaisia asioita.” [A5]

Sihkoiset keskustelupalstat ja blogit mainitaan
useammassa haastattelussa. Ne nihddin kuiten-
kin lihinni kanavana kokemusten vaihtoon, ei
niinkéin suoraan paitoksentekoon vaikuttavana
tahona. Suurin osa asiantuntijoista ajattelee, ettd
piensijoittajat  kokevat sijoitusasiat, yleensikin
raha-asiat, niin sensitiivisind, etteivit halua puhua
niistd tuttavilleen, tai edes omalle perheelleen.
Verkkokeskustelujen suosio selittyy pitkélti verk-
kokeskustelujen anonyymisyydelli.

Internetissd on valtavasti tietoa, mutta asiantun-
tijat epdilevit tiedon laadukkuutta. Ainakin kulut-
tajien pitdd asiantuntijoiden mielestd kiinnittdd
lahdekritiikkiin erityistdi huomiota. Asiantuntijat
toteavat, ettd internet toimii ensisijaisesti tiedon-
hankinnan kanavana ja on merkityksellinen jo



kokeneemmille sijoittajille. Asiantuntijat kuiten-
kin epdilevit, ettd internetin merkitys paitokseen
johtavana kanavana ei ole suuri aloittelevalle sijoit-
tajalle, vaan uudet sijoittajat nojautuvat enemmin
keskusteluihin asiantuntijoiden kanssa.

"Silloin kun ollaan oppimiskiyrin alapiissi,
niin se ei varmaan ole sijoitusasioissa netti.
Sielli on se, etti istutaan kaikessa rauhassa
alas ja kiyddiin lipi perusjuttujakin ja sovi-
taan tietyisti menettelyisti. Mutta sitten kun
ollaan oppimiskdiyrilli pitkilld, niin en mind
ainakaan...etti kylli  kaiken informaation
imen netin kautta.” [A1]

Sijoitettava varallisuus on kasaantunut vanhem-
man véeston kisiin (Lehtinen 2007), joka ei kiytd
nettid yhtd paljon kuin nuoret. Toisaalta 50-59-
vuotiaista jo noin 77 % kéyttidd internetid ja kiytto
laskee vasta yli 60-vuotiaiden kohdalla alle 40 %
viestostd. Taminkin ikiryhmin internetin kiytto
on kasvanut 2000-luvulla (Tilastokeskus 2007 b).

“Tietysti tissi pitid muistaa, ettii kun velat
ovar nuorilla ja rahat ovar vanhoilla... Erti
jos otetaan, miti suomalaiser keskimddrin
Jossain subteessa tekee, niin sijoitusasioissa si
voit ehki kuitenkin siirtii sen vihin vanhem-

piin.” [AG]

Internetistd 16ydetyn tiedon heikkoutena pide-
tddn sitd, ettd jos tieto ymmirretdin kokonaan tai
osittain véirin, kukaan ei ole korjaamassa tilan-
netta. Alla olevassa lainauksessa korostetaan jul-
kisen median valvontaa — joko viranomaisten tai
lukijoiden taholta, niin ettd selvit virheet huoma-
taan ja korjataan.

"Kun kéytiin siti julkisen tiedonvilityksen
roolia lipi, niin silli tavalla kontrolli on eri
tavalla lisnd. Jos ajatellaan vaikka televisiota
tai radiota taikka lehtid, niin jos sielli jul-
kaistaan jossakin epdselvid tai viirii tietoa,
niin kylld me kuitenkin voidaan pidsidintoi-
sesti luottaa siihen, etti joku tarttuu siihen
ja rupeaa kyselemdiin, etti onko tid oikeesti
ndin. Mutta jos si menet internetiin ja haet
sieltii jonkun tiedon, vaikka se tieto olisikin
oikea, ja ymmirrit tai tulkitser sen vidrin,
niin kukaan ei tavallaan tied, etti on tapah-
tunut vidrinkisitys.” [A8]

Asiantuntijat uskovat yleisesti, ettd henkilokoh-
taisen keskustelun vahvuutena on myos se, ettd
asiakaspalveluhenkilo pyrkii ja kykenee varmista-
maan, ettd asiakas on ymmirtinyt esitetyt faktat
oikein, kuten MiFID vaatii. Kiintoisaa on, etti
asiantuntijat eivdt nostaneet finanssiyrityksen ja
asiakkaan vilisten kohtaamisten luotettavuutta ja
puolueettomuutta esille, miki oli puolestaan vilk-
kaan keskustelun aiheena kuluttajapaneeleissa.

4.3.6 Piensijoittajan ja finanssiyrityksen
palvelusuhteen haasteellisuus

Piensijoittajan ja finanssilaitoksen suhdetta leimaa
ymmirtimisen tarve. Asiantuntijoiden mukaan
kuluttajien on ymmirrettdvd, ainakin jollakin
tasolla, mitdi he ovat ostamassa erilaisten varalli-
suushallinnan tuotteiden ja palveluiden joukosta.
Jopa tirkeimpii on, ettd asiakaspalveluhenkilot
hallitsevat myyminsi tuote- ja palveluvalikoiman.
Lisiksi asiakaspalvelijoiden on ymmirrettivd kun-
kin asiakkaan tilanne niin hyvin, ettd he pystyvit
perustellusti suosittelemaan tiettyjd tuotteita tie-
tyille asiakkaille. Kuluttajien keskustelussa vastak-
kaisina teemoina nousevat luottamus ja epiluotta-
mus, joihin liittyy puolueettomuus tai puolueelli-
nen neuvonta. Kokeneemmat kuluttajat epiilevit,
ettd finanssiyritykset suosittelevat sellaisia tuotteita,
jotka tuottavat myyjille parhaiten eivitkd niitd,
jotka sopivat asiakkaalle parhaiten.

Monissa tutkimuksissa (Ouschan ym. 2006,
Rezabakhsh ym. 2006, Stewart ja Pavlou 2003)
korostetaan kuluttajien lisadntynyted akdiivisuutta
ja sen vaikutusta liiketoimintaan. Vaikka seki
kuluttajat ettd asiantuntijat puhuvat internetin
mahdollistamasta tiedonhankinnasta ja lisadnty-
neesti vaikuttamisesta, kovin usealla tavalla aktii-
visia asiakkaita kumpikaan ryhmisti ei kuitenkaan
tunnista. Asiantuntijoiden mielestd yhtend aktii-
visuuden muotona on aktivinen toiminta verk-
kosivuilla, toisena aktiivinen palautteen anto ja
kolmantena parhaimman tarjouksen 16ytimiseen
suunnattu toiminta. Kuluttajat erottivat aktiiviset
ja passiiviset sijoitusmarkkinoilla toiminnan ja pal-
veluntarjoajan suhtautumisen perusteella.

Molempien ryhmien keskusteluissa todetaan
samanlaiset asiakkuuden askeleet:
myo6ntinyt pankki on kuluttajien padpankki ja
asuntolainaa jonkin verran lyhennettyddn asiak-
kailla on tavallisesti varaa vihiiseen sidstimiseen

asuntolainan
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tai sijoittamiseen. Pankin asiakaspalveluhenkilon
tapaaminen antaa tavallisesti riittdvin sysiyksen
varallisuuden kerryttimiseen. Kun asiakkaalle ker-
tyy osaamista ja kokemusta, hin siirtyy hoitamaan
varallisuuttaan entistd itsendisemmin, tavallisesti
verkossa. Toisaalta asiakkaan varallisuuden kerty-
essd hinen suhteensa varallisuuden hallinnan pal-
veluntarjoajan kanssa tiivistyy uudelleen.

Varallisuudenhallintaa koskevia haastatteluja
asiantuntijoiden kanssa leimaa keskittyminen
sijoittamiseen ja sddstimiseen, lisiksi piensijoitta-
jien varovaisuutta ja saamattomuutta korostetaan.
Asiantuntijat painottavat henkilokohtaisen palve-
lun tirkeyttd sekd pankin asiantuntijoiden keskus-
teluja asiakkaiden kanssa paitoksenteon aikaansaa-
jana ja vahvistajana. Vaikka internet tunnistetaan
tirkedksi tiedonhankinnan kanavaksi, sen merki-
tystd korostettaan lihinni kokeneempien sijoitta-
jien paitoksentekoon vaikuttavana tekijini.

Suunnitellun kdyttidytymisen teorian muuttu-
jista sosiaalisesti vaikuttavimmaksi tahoksi nouse-
vat finanssilaitosten asiakaspalveluhenkildt, varsin-
kin kokemattoman ja vihemmin kiinnostuneen
kuluttajan kohdalla. My®s julkinen sana, television
talousohjelmat ja lehdiston talousuutiset herdttdvit
toisaalta kiinnostuksen henkilokohtaista varainhal-
lintaa kohtaan ja toisaalta my®és yllapitavirt kiinnos-
tusta ja asiantuntemusta. Varsinkin asiantuntijoi-
den keskuudessa uskotaan, ettd vidrin tai epdtar-
kasti uutisoitu juttu korjataan julkisessa mediassa
nopeasti ja luotettavasti. Toisin on internetin laita.
Useat asiantuntijat korostavat kuluttajien tarvetta
varovaisuuteen, silli internetissi on paljon “epi-
luotettavaa” tietoa. Haastatteluissa internetin otsi-
kon alle liitetddn yleiset sijoittamista koskevat sivut,
keskustelupalstat, joissa kisitelldin sijoitusasioita
sekd verkkopankkien sijoitus- ja sadstimissivustot.
Niin ollen puhutaan elektronisesta kanavasta eiki
korosteta sitd, kuka on vastuussa verkkosivuston
sisllostd, vaikka sisillon luotettavuutta on mahdo-
ton paitelld vain sen perustella, ettd sisiltd 16ytyy
verkosta.

Vanhempien, jopa isovanhempien malli, on
merkityksellinen varallisuutta koskevassa kayttiy-
tymisessd. Kodin perintdé nikyy kahdella tavalla:
finanssiyritykseksi valitaan usein sama yritys, jonka
kanssa perhe on asioinut. Myds varallisuudenhal-
linnan tavat ja kdytannot siirtyvit usein seuraavalle
sukupolvelle. Tuttavien kokemukset ja esimerkki
vaikuttavat my9s piensijoittajien kiyttdytymiseen.
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Kuluttajien ja asiantuntijoiden mielipiteet asia-
kaspalveluhenkildiden osaamisesta ja asiantun-
temuksesta poikkeavat jonkin verran. Kokemat-
tomat piensijoittajat luottavat finanssiyritysten
neuvoihin ja korostavat asioinnin helppoutta ja
mukavuutta omissa valinnoissaan. Kokeneemmat
piensijoittajat ovat skeptisempid. He epiilevit
finanssiyritysten tyontekijéiden luotettavuutta ja
puolueettomuutta seki etsivit tietoa ja tekevit pai-
toksid mielelliin itseniisesti ilman vuorovaikutusta
asiakaspalveluneuvojien kanssa. Erityisesti interne-
tin kdyttoon siirtyneet kuluttajat puhuvat palvelun
laadusta, neuvojien asiantuntemuksen puutteesta
sekd tuottojen ja kulujen ilmoittamisesta Asian-
tuntijat korostavat asiakaspalveluhenkilon roolia
piensijoittajien henkilokohtaisina kouluttajina ja
neuvojina. Muutamassa haastattelussa korostetaan
finanssiyritysten asiakaspalveluhenkildiden osaa-
mishaasteita eli miten seurata nopeasti muuttuvia
markkinatilanteita, tutustua uusiin tuotteisiin ja
palveluihin ja ottaa asiakkaan tilanne huomioon.
Mikili asiakaspalveluhenkildiden oletetaan ottavan
huomioon asiakkaiden kokonaisvaltainen varain-
hoito sen sijaan, ettd keskitytddn lihinni sijoitta-
miseen, haasteet kasvavat entisestddn. Toisaalta jo
lainsdddantd (mm. MiFID) edellyttdd asiakkaan
kokonaistilanteen laajempaa ymmartimisti ja huo-
mioon ottamista.

Asiantuntijahaastatteluissa ja kuluttajapanee-
leissa puhutaan eri tavalla finanssiyritysten mark-
kinoinnista. Kuluttajat korostavat toisaalta mark-
kinoinnin heritteitd antavaa merkitysti ja toisaalta
suhtautuvat epiluuloisesti markkinoinnin, varsin-
kin mainonnan sisiltoon. Asiantuntijat eivdt nosta
kuluttajien mahdollista epiluottamusta finans-
siyritystd kohtaan aiheeksi, vaan huomauttavat,
ettd kuluttajat luottavat suomalaisiin pankkeihin.
Kuluttajat ja asiantuntijat tuntuvatkin kisittdvin
luottamuksella eri asioita. Kuluttajat puhuvat asia-
kaspalveluhenkildiden rehellisyydesti ja kyvykkyy-
desti sekd tunneperiisestd luottamuksesta, kun taas
asiantuntijat korostavat kuluttajien luottamusta
finanssiyrityksiin instituutioina.



4.4 Varallisuudenhankinnan ja

-hallinnan kokonaisajattelu

4.4.1 Varallisuuden ja kokonais-
varallisuuden hallinta

Kuluttajille varallisuuden hallinta on kisitteend
monia merkityksid sisiltidvd ja osaksi vaikea. Kes-
kusteluissa teemaa lihestyttiin aluksi kysymalld,
mitd kuluttajac ymmiredvie varallisuuden hallin-
nalla. Useiden keskustelijoiden mielestd kisitettd ei
ole helppo jisentdd eikd selittad. Erityisesti kisit-
teelliselld tasolla ”hallinta” koetaan pulmallisena.
Sisillsllisesti varallisuuden hallinta nihddidn toi-
saalta kapea-alaisena, toisaalta — tosin harvemmin
— laajana, eri asioita sisiltivini kokonaisuutena,
osana eliminhallintaa. Joka tapauksessa kisite
aiheuttaa pohdintaa.

7. En mikdin oikein tiedi miti tilli hal-
linnalla nyt tarkoitetaan. Iarkoitetaanko nyt
siis sitd, ettd jos ihminen ei elid kunnolla niin
sehén ei voi tietenkiin hallita siti, silli alkaa
mennd autot ja asunnot ja kesimokit. Etti
sehin on tietysti jo elimdntyylin pitii olla
sellainen, etti se tietylli tapaa pysyy se asunto
Jja muutkin siind... Se on eliminballintaa,
mutta jos ei hallitse elimdiinsi niin eibin siti
hallitse sitten omaisuuttaan.” [K1, 4].

Tissd teemassa kuluttajat keskustelevat luonte-
vimmin siitd, miti varallisuuden hallinta konkreet-
tisesti tarkoittaa. Hallinta on kuluttajille erityisesti
varallisuuden hallinnoimista tai hoitamista, esimer-
kiksi asuntoasioista, asunnon kunnosta tai metsisti
huolehtimista tai vakuutusten kilpailuttamista.
Monet kuluttajat pitivit kiintedn omaisuuden
hoitamista konkreettisesti varallisuuden hallintana
— omaisuutta tulee hoitaa. Se on useille my6s hel-
pompaa kuin rahoitusvarallisuuden hallinta. Tdmi
tulee esille seuraavassa panelistin kommentissa:
"Minustakin tid asunnon siis kodin ja tim-
mésten asioiden hoitaminen on ilman muuta
selviii mutta sitten multa loppu vihin kiin-
nostus. Jos sanotaan, etti mulla on pieni osa-
kesalkku, mutta mé en, se ei niin hirveesti
kiinnosta, Joskus voin ostaa vihin lisid,
mutta se ei musta endi kaubeen kiinnostavaa,
ettdi kun se on mulle jotenkin aika etiisti ja

ndin. En tunne itseini yhtiin asiantuntijaksi

niissd asioissa, se on timd konkreettisempi asia

on helpompaa.” [K3, 3]

My®s sijoituksista puhuttaessa hallinta liitetdan
niiden hoitoon, esimerkiksi sithen, milloin on hyvi
aikaa myydi tai ostaa osakkeita. Sijoitusten hoita-
misen tirkeys ja kiinnostavuus kuitenkin vaihtele-
vat kuluttajien vililld. Passiivisesti sijoitusasioissa
kiyttdytyvit kokevat omien sijoitusten seuraami-
sen jopa vieraana ja esimerkiksi rahastosijoituksia
saatetaan seurata vain satunnaisesti. Sijoitusten
uskotaan hoituvan itsestddnkin. Myds osa osak-
keita omistavista antaa osakkeiden ”eldd omaa
elimiddnsd’.

Akdiivisille kuluttajille sijoitusten seuraaminen
on jopa piivittdistd. Varsinkin ne kuluttajat, jotka
ovat kasvattaneet varallisuuttaan erityisen tavoit-
teellisesti ja tuottohakuisesti, korostavat asioista
selville ottamista itse, halukkuutta seurata sijoitus-
ten kehittymistd ja sijoituksista kuten muustakin
omaisuudesta huolehtimista.

Kokonaisvaltainen nikemys varallisuuden hal-
lintaan sisiltyvistd asioista tulee esille melko vihin.
Pieni osa kuluttajista nikee varallisuuden hallinnan
koostuvan monista eri asioista, ei ainoastaan asun-
non tai sijoitusten hoitamisesta. Télloin kisitellddn
vakuutuksia, verotusta ja perintdasioita, kuten yli
55-vuotiaiden ryhmissi. Muutama panelisti pohtii
varallisuuden hallintaa osana talouden laajempaa
suunnittelua, johon liittyvit tulojen ja menojen
tasapainottaminen seki lainojen hoito.

"Mii miellin semmosena etti tietii miti
omistaa, mitéi on velkaa, tietiii ja sitten liittyy
se vastuullisuus eli joku omaisuus edellyttiii
multa jotakin, taikka mi olen vastuullinen
sen omaisuuden kautta jollekin...” [K6, 4]

"Realistinen ajattelu varallisuudesta ja siitd,
niin kuuluu sithen hallintaa. .. etti ei eli yli
varojensa... ja esim. ettd osataan varautud

mahdollisiin korkojen nousuun.” [K5, 3]

Osassa keskusteluja kuluttajat korostavat my®os,
ettd varallisuuden hallinta edellyttdd taitoa ja
ymmirrystd siitd, miten tulee toimia varallisuutta
koskevissa pddtoksissi. Hankkimalla vain sellaisia
sijoitustuotteita, joita itse ymmirtid, ajatellaan hal-
linnankin sujuvan. Jos ymmarrysti ei ole, voi kidin-
tyd asiantuntijan puoleen esimerkiksi palkkaamalla
ammattilaisen hoitamaan varallisuuttaan.
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Pieni osa kuluttajia mieltdd varallisuuden
hallinnan termind tarkoittavan ulkopuoliselta
taholta, esimerkiksi pankilta ostettua palvelua,
kuten seuraavissa, eri paneeliryhmissd esitetyissd
kommenteissa.

"Mulle tulee mieleen, etti se voisi olla joku
ulkopuolinen taho, joka hoitaa siti hallintaa
Jja auttaa sitten esim. kaikissa verotusasioissa

Jja tavallaan niin kuin sen omaisuuden maksi-
moinnissa.” [K6,1]

"M en osaa ajatella varallisuunden hallintaa
muuta kuin timmosend, joku ammattimai-
sesti sijoittaa, md en osaa esim. omalle kohdal-
leni sellasta ajatella siti missiin tilanteessa,
niin kun termind.” [K2, 5]

Asiantuntijoiden mielestd kuluttajat eivit ajat-
tele varallisuutta tai sen hallintaa kokonaisuutena.
Lihinnd vain sijoituksia ja siist6jd hankitaan ja
hallitaan kokonaisuuksina. Myos asunnon ja asun-
tovelan ymmirretddn liittyvin toisiinsa. Asiantun-
tijat uskovat kuitenkin, ettd kuluttajat eivit mielld,
ettd varoja ja velkoja voi hallita yleisemminkin
kokonaisuutena nettovelkakisitteen avulla.

"Asiakkaat ajattelee, tai tavallinen asiakas
erillisini juttuina. Nyt talletuksia hoidetaan
pankissa, sitten asuntoja ja muuta varalli-
suutta jossain muualla, tai muulla tavalla,
ettdi kylli ma kuvittelisin niin, etti niitdi ei
mielletii sellaiseksi kokonaisuudeksi. Tietysti
Jossain vaibeessa, jos nyt ajatellaan jotain
perintijuttuja tai tillinen niin sitten ehki
ruvetaan mieltimdin kokonaisvarallisuutena.
Ei useinkaan tuu mieleen, etti laskisiko siti
summan omasta kokonaisvarallisuudestaan,
varsinkaan, kun verotuksessakaan ei niy endi.
Siihen ei kiinniti niin paljon huomio.” [A1]

Asiantuntijoiden haastatteluissa todetaan ylei-
sesti, ettd myoskddn palveluntarjoajat eivit korosta
kokonaisvarallisuutta tai tarjoa kokonaisvaralli-
suuden hallintaan liittyvid palveluja, vaan keskit-
tyvit myymiin erillisid tuotteita. Finanssiyritysten
tuoteldhtdinen jirjestiytyminen nikyy vieldkin,
vaikka asiakaslihtdisyyttd korostetaan “liimana”,
joka pitdd kokonaisuuden kasassa. Palveluntarjo-
ajat keskittyvit varallisuuden hallinnassa sijoituk-
siin. Velkojen ja vakuutusten ei vélttimattd nihda
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liittyvin kokonaisuuteen. Lisiksi reaaliomaisuutta
ei yleensi oteta riittdvisti huomioon palveluntarjo-
ajien kartoituksissa.

"..Otetaan esimerkkini vaikka se, etti jos
pankin asiantuntija tarkastelee piensijoitta-
Jjan varallisuutta, niin kylli se pidsiintoisesti
pitid sisilldin kenties ehki lainar ja ralle-
tukset ja muut osakesijoitukset ja tin tyyppi-
set. Mutta siini tarkastuksessa ei huomioida
asuntoa, ei kesimokkii tai muuta sellaista
pankin kirjojen ulkopuolella olevaa varalli-
suutta. Ja sitten se on edelleen kuitenkin koko
lailla yleistd, ettdi ihmiset ovat hajauttaneet
pankkiasiointia. Pidsidntiisesti se tarkastelu
kohdistuu siihen informaatioon, joka omista
tietolihteisti saadaan.” [A8]

Asiakaskohtaamisissa pankin asiantuntijoilla ei
ole aina riittdvisti aikaa tai osaamista puhua tuot-
teista, joihin he eivit ole keskittyneet. Asuntolainat
osaava asiakaspalveluhenkild ei vilttdimittd osaa
keskustella uuden asunnon vakuutuksista. Osa asi-
akkaista ei pidd vakuuttamista sivuavia kysymyk-
sid oleellisena silloin, kun he ovat tulleet keskus-
telemaan sijoitusneuvojan kanssa. Tdstd johtuen
kokonaiskuvan saaminen asiakkaan tilanteesta on
vihintddnkin haastavaa. Lisdksi pankkien asiakas-
palveluhenkilét ovat riippuvaisia oman pankin
jarjestelmien tiedoista. Mikili asiakas on hajautta-
nut asiointinsa, yhden pankin jirjestelmissi ei ole
kokonaiskuvaa piensijoittajan tilanteesta. Johtopdi-
tosten tekeminen asiakkaan tilanteesta pelkistdin
yhden finanssiyrityksen tietojirjestelmin tietojen
perusteella, ilman keskusteluja asiakkaan kanssa,
saattaa johtaa virheellisiin johtopditoksiin. Yhden
finanssilaitoksen  peruspankkipalveluja  kiyttivi
asiakas saattaa olla esimerkiksi toisen pankin yksi-

tyispankkiasiakas (private banking).

4.4.2 Riskit ja kokonaisvarallisuuden
hallinta

Varallisuuden hallinnan kokonaisuuden hahmotta-
misen vaikeus tulee esiin my6s riskienhallinnasta
keskusteltaessa. Spontaanisti kuluttajat eivit juuri
liitd esimerkiksi vakuutuksia kokonaisvarallisuu-
den hallintaan. Vasta sen jilkeen kun keskustelu-
teemana ovat riskit ja niihin varautuminen, kulut-
tajat oivaltavat, ettd riskienhallinta on kiinted osa
varallisuuden hallintaa.



Riskipuheen sisilt6 vaihtelee eri keskusteluissa.
Riskejd tarkastellaan joissakin keskusteluissa hyvin
laajasti ja yleisesti. Riskit tai epdvarmuustekijit
nihdiin ulkopuolelta tulevina; mitki tahansa uhat
ja pelot koetaan riskeiksi. Esimerkkind mainitaan
valtiovallan verotusta koskevat toimenpiteet, suh-
danteiden muuttuminen tai Venijin tilanne. Myds
yleismaailmalliset, esimerkiksi ymparistoon liit-
tyvit uhkat, tulevat esille. Joissakin keskusteluissa
riskipuhe kietoutuu my®s rikollisuuteen tai omaan
tietimattomyyteen — esimerkiksi siihen, ettd tulee
huijatuksi tai tehneeksi tyhmii paatoksid. Riskit
mielletddn siis kielteisini asioina.

Osassa keskusteluja pddhuomion saavat erilai-
set henkilskohtaiset riskit, joilla on suuri merkitys
toimeentulon nikdkulmasta. Henkilokohtaisia ris-
kejd, esimerkiksi avioero tai tyokyvyn menettimi-
nen, liitetddnkin juuri tiettyihin elimintilanteisiin
ja -vaiheisiin. Osa panelisteja nikee riskejd lihinni
tilanteissa, joissa varallisuutta ei ole lainkaan, aino-
astaan velkaa. Velkaantuneet panelistit ovat huoles-
tuneita mahdollisen sairastumisen tai tydttomyy-
den seurauksista taloudelleen. Taloudelliset riskit
ovat fyysisten riskien ohella kuluttajien yleisesti
kokemia (mm. Heinssen ym. 2002; Peura-Kapa-
nen ja Jarvinen 2006). Omaisuutta uhkaavat riskit,
kuten omaisuuden menettdminen tai vahingoit-
tuminen tunnistetaan myos melko hyvin, samoin
niihin liittyvit suojautumiskeinot.

Kuluttajat puhuvat myds sijoittamiseen liitty-
vistd riskeistd. Sellaisina he mainitsevat korkojen
nousun seki yritysten tekemit konkurssit esimer-
kiksi taloudellisen taantuman seurauksena. Osake-
markkinoiden tappiot rahojen menettimisestd mai-
nitaan riskeini, jotka tulee tiedostaa ja tappioihin
varautua hajauttamalla sijoituksia eri maihin tai eri
toimialoille sekd pitkdjanteiselld, jarkevilld toimin-
nalla. Kuluttajat eivit ole keskusteluissa huolissaan
omista sijoituksistaan eikd myoskddn asuntonsa
arvon laskusta, vaikka asuntojen arvon aleneminen
tuleekin yhteni riskitekijini esille muutamassa kes-
kustelussa. My®s velkarahalla sijoittamista kulutta-
jat pitavit riskind. My®s sijoittamisessa riskit nih-
dddn lihinnd menettimiseni.

Riskienhallinnan teema liitetddn lihinni arjen
turvallisuudesta huolehtimiseen ja vakuutuksiin.
Vakuutusten tarpeellisuudesta kiydddn kuiten-
kin keskustelua muutamassa ryhmissi. Kuluttajat
puhuvat sekd omaisuus- ettd henkilovakuutuk-
sista. Kaikissa keskusteluissa yhteys vakuutusten ja
varallisuuden hallinnan vililld ei tule kuitenkaan

esille ainakaan vilittomisti. Osa nikee vakuutuk-
set automaattisesti osana varallisuuden hallintaa,
mutta esimerkiksi seuraavalle panelistille vakuutus-
ten merkitys varallisuuden hallinnan keinona ei ole
selvi.

"Niin kyllihin lasten terveys, sairaus, miki
vakuutus se on ja kotivakuutukset ja matka-
vakuutukset ja semmoiset kaikki on olemassa.
Mutta ettii en tiedi onks ne nyt sitten varalli-
suuden hallintaa silli tavalla.” [K5, 2]

Kuluttajat ovat vakuuttaneet asuntonsa koti-
vakuutuksella ja puhuvat my6s muista asunnon
suojautumistoimista. Kyselytutkimuksen (Peura-
Kapanen ym. 2007) mukaan kotivakuutuksen
omistaa enemmistd, noin 80 prosenttia, kulut-
tajista. Vakuutus hankitaan usein mielenrauhan
vuoksi. Muutamissa perheissd on myos keskusteltu
vakuutusten mitoittamisesta tai puntaroitu sitd,
minki suuruinen omavastuu kannattaa maksaa tai
olisiko syytd olla ottamatta kotivakuutus ja sijoit-
taa sddstyvit rahat osakkeisiin. Osakkeiden tuotolla
voisi maksaa mahdollisia vahinkoja.

Henkilovakuutuksista puhutaan keskusteluissa
vihemmin. Vilkasta keskustelua kdyddin kuiten-
kin muutamassa ryhmissi muun muassa lainatur-
vavakuutuksista, jotka ovat tuttuja velkaa ottaneille
panelisteille. Suhtautuminen lainaturvavakuutuk-
siin on kaksijakoista: jotkut kuluttajat ovat var-
sin jyrkisti lainaturvavakuutuksia vastaan niiden
koetun kalleuden vuoksi. My6s henkivakuutukset
nousevat ryhmissd esille; henkivakuutuksen otta-
misesta puhutaan varsinkin lapsiperheissi. Asun-
tolainaa ottaneissa perheissi on myds pohdittu
valintaa henkivakuutuksen ja lainaturvavakuutuk-
sen vililli. Osa asuntolainan ottajista on pédtynyt
henkivakuutukseen, jota pidetdin ainakin seuraa-
van keskustelun perusteella edullisempana kuin
lainaturvavakuutusta.

7Siis ei niissi [lainaturvavakuutuksissal
sindnsd mitddn vikaa ole mutta niin se hinta

verrattuna vastaavaan henkivakuutukseen on

kalliimpi.” [K2, 5]

— "Just niin kun lainaturva ja henkivakuutus,
miten ne liittyy toisiinsa, eiks ne turvaa vihin
eri asioita?” [K2, 2]
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— 7Ei. Jos kuolee niin lainaturva antaa josta-
kin lainan péidomasta tietyn osan, kai se tyy-
pillisesti on joku puolet. Mi voin aivan hyvin
ottaa henkivakuutuksen samalle summalle ja
maksan siitid vihemmidin.” [K2, 5]

— "Mii en tiedii noista mitéiiin, mutt toi laina-
turva kuulostaa mulle niin kun siltd, ettd se
liittyy siihen lainaan niin, kun etti jos mdi en
pysty maksamaan kuukausittain jotain, niin
sitten tapahtuu jotain, etti md en menetd siti
kimppdd niin kun heti vaan se turvaa niin
kun jotenkin, jonkun vaikka tyottomyysajan
puol vuotta tai jotain.” [K2, 2]

Toisaalta korostetaan lainaturvavakuutuksen
tuomaa turvallisuuden tunnetta, sitd ettd yor voi
nukkua”. Henkivakuutuksen ottaminen niyttiisi
ainakin jossain méirin kulkevan 'perintén#’. Erds
kuluttajapanelisti kertoo, ettd hinelld on henkiva-
kuutus, koska sellainen oli jo omilla vanhemmilla
ja isovanhemmilla.

Riskikeskustelu osoittaa kuluttajien varsin tyy-
pillinen ajattelutapa my®os olevan, ettd riskit kuu-
luvat elimdin eikd niihin voi aina itse vaikuttaa.
Samoin ajatellaan, ettd kaikkia elimin riskejd ei
voi hallita. Riskitutkimuksissa on niin ikddn tul-
lut esiin, ettd kaikkia elimain kuuluvia riskejd ei
tiedosteta tai halutakaan tiedostaa. (mm. Heinssen
2002) Tilloin niihin varautuminenkaan ei voi olla
suunniteltua. Kuluttajien kokemusten merkitys
riskikisityksiin yleisesti on tullut esille aiemmissa
tutkimuksissa. Myos varallisuuteen liittyvid riskejd
kuluttajat liittdvit omaan kokemusmaailmansa.
Esimerkiksi asunnon arvon mahdollisesta alenemi-
sesta mahdollisena riskini ei keskusteluissa puhuta
yleisesti, miki johtunee siitd, ettd sellaisesta ei ole
omaa kokemusta. Toisaalta, kuten erdin panelistin
kohdalla tulee esille, omakohtainen kokemus osak-
keiden arvon alenemisesta, on tuonut osakkeisiin
liittyvit riskit esille konkreettisina ja vaikuttanut
kiyttaytymiseen sijoitusmarkkinoilla.

Pieni osa kuluttajia kertoo kiyneensi lipi eld-
midnsd liittyvid erilaisia riskejd. Heilld erityisesti
taloudellisen turvallisuuden tarve saa pohtimaan
riskeihin varautumista. Riskienhallinta ei tule kes-
kustelujen perusteella esille prosessina, jossa kulut-
tajat kivisivit jirjestelmallisesti ldpi heitd uhkaavat
riskit ja niiden toteutumisen aiheuttamat menetyk-
set. Riskienhallinta nihddankin lahinna yksittdisind
keinoina tiettyjd vahinkoja tai tilanteita vastaan.
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Asiantuntijoiden mielesti piensijoittajien on
vaikea hahmottaa, millaisia erilaisia riskejd heiddn
elimidinsd liittyy. Harvat kuluttajat tuntevat ris-
kienhallinnan vilineit, joilla voitaisiin vihentid
omaan elimain liittyvid riskeji.

"On monella aika hiilyvi kisite, etti mikd

se riski on ja misti se oikeasti muodostuun.”

[A11]

Riskienhallinnasta puhuttaessa asiantuntijat
uskovat piensijoittajien vakuuttavan kiintein omai-
suutensa suhteellisen hyvin, mutta omaan henki-
166n kohdistuvia vakuutuksia ei oteta riittdvisti.
Usko yhteiskunnan tarjoamaan turvaverkkoon eldi
edelleenkin suhteellisen vahvana, joten kuluttajat
eivit koe tarvitsevansa erilaisia vakuutuksia.

Piensijoittajat eivit nde riskienhallintaa osana
kokonaisvarallisuuden hallintaa, vaan sijoittami-
nen, rahoitus ja vakuutukset vaikuttavat omina
kokonaisuuksinaan. Toisaalta palveluntarjoajat-
kaan eivit tarjoa kokonaispaketteja, vaikka nikevit
riskienhallinnan olevan oleellinen osa varallisuu-
den hallintaa. Vaikuttaa silti, ettd kokonaisuuksien
hallinta on puutteellista sekd piensijoittajilla ettd
finanssiyrityksissi.

Pankkien asiantuntijat ovat sitd mieltd, ettd
vakuutusasioiden hoitamisessa toimitaan vield
enemmin transaktiopohjaisesti kuin varallisuu-
den hoidossa — asiakassuhteen hoitaminen on
puutteellista. Asiakkaat ostavat tuotteita eivitkd
nie kokonaisuutta. Kokonaisuuden nikeminen
ja pidempiaikainen panostamien asiakassuhteen
ylldpitimiseen ja lujittamiseen on hapuilevaa mydos
palveluntarjoajan puolella.

"Kylli timmiisessii kokonaisvaltaisessa asiak-
kaan palvelemisessa tai ratkaisun loytimisessi
tuo  vakuutuspuolella on pankkiin verrat-
tunaan paljon tekemisti. Timdi vakuutus-
homma on ensikokemusten mukaan enempi
tillaista tuotemyyntid. Etti myydidin jotain
tiettyd tuotetta ulos, etti se on kertakauppa
ja se siitd. Ettdi ei 0o tavallaan sellaista jathku-

vuutta.” [AG]

Toisaalta todetaan, ettd usein myds pankeissa
keskitytddn yksittdisen tuotteen myyntiin ja unoh-
detaan, etti asiakkaan kokonaistilanteen selvitti-
minen luo mahdollisuuden tarjota tuotteita ja pal-
veluja, joita asiakas aidosti tarvitsee.



"Ei se ole kokonaisvaltaista, koska jos me
pubutaan sijoituksista, niin me pubutaan
sijoituksista, eiki mietiti mitenkdin, miten
se liittyy asuntoon tai mihinkdin kesimokkiin
tai mibinkddin...” [A9]

Osoituksena siitd, asiantuntijat miettivit lihinnd
sijoittamista varallisuuden yhteydessi, on asian-
tuntijoiden keskittyminen lihinni sijoittamiseen
liittyviin riskeihin. Vain muutamat asiantuntijat
ottavat laajemman nikokulman riskienhallinnan
suunnitelmallisuuteen ja yhdistivit vakuutukset ja
finanssisijoitukset puheissaan.

4.4.3 Kokonaisvarallisuuden hallinnan
vaikeus

Seka kuluttajien ettd asiantuntijoiden puheista voi-
daan vetdd johtopiitds, ettd kokonaisvarallisuuden
hallinta ei ole “automaattista’, vaan varallisuutta
on huomattavasti luontevampaa ajatella ja hallita
erilaisina varallisuuserind ja suojautumiskeinoina.
Palveluntarjoajat eivit ole kovin paljon asiakkaita
valmiimpia ajattelemaan varallisuuden hallintaa
kokonaisuutena. Markkinoilla ei my6skdidn ole
piensijoittajille suunnattuja tyokaluja tai kokonais-
palvelua, joka tukisi kokonaisvarallisuuden hallin-
nan mukaista ajattelua.

Taulukossa 2 on konkretisoitu kokonaisvaralli-
suuden ja sen hallinnan keskeistd sisaltod varalli-
suuden hallinnan eri elementtien mukaisina koko-
naisuuksina (ks. myds Peura-Kapanen 2007). Kun
kuluttajia pyydettiin kertomaan mité varallisuuden
hallinta on, he keskittyvit spontaanisti kuvaamaan

lzhinni varallisuuden hoitamista tai osaa varallisuu-
den hoitamisen alueesta. Reaaliomaisuuden hoita-
minen ja sijoitusten seuraaminen ovat kuluttajille
selkeimmin varallisuuden hallintaa. Osa kokonais-
varallisuuden hallinnan sisiltdalueista tulee esiin
keskustelujen aikana, osaa teemoista ei mainita
kuluttajaryhmissi lainkaan. Melko pienelld osalla
keskustelijoista on ymmarrystd kaikista varallisuu-
den hallinnan kokonaisuuteen kuuluvista asioista
ja niiden yhteydestd toisiinsa. Useimmat kulutta-
jat kuitenkin uskovat hallitsevansa varallisuutensa
sijoittamalla jirkevisti vain sellaisiin kohteisiin,
mitkd kykenee ymmirtimdin tai mitoittamalla
esimerkiksi lainansa kiytdssi oleviin resursseihin.
Suppea nikemys varallisuuden hallinnan koko-
naisuudesta tulee esiin myds asiantuntijahaastatte-
luissa. Esimerkiksi riskeistd puhuttaessa asiantun-
tijat keskittyvat lihinnd sijoittamiseen liittyviin
riskeihin. Asiantuntijat puhuvat paitsi kuluttajien
puutteellisesta kyvystd mieltdd ja hallita elimainsd
liittyvid riskejd, myds siitd, ettd asiantuntemuksen
ja palveluiden eriytyminen on muun muassa ollut
esteend asiakkaan kokonaisvaltaiselle huomioimi-
selle. Finanssiyrityksilld ei ole ollut tarjota ajatus-
malleja tai palvelukonsepteja, jotka auttaisivat ris-
kien hahmottamisessa osana kokonaisvarallisuutta.
Asiantuntijat puhuvat paljon siitd, miten osa
asiakkaista saadaan innostumaan sijoittamisesta.
Muun muassa perinndn saaminen esitetdén tapah-
tumana, joka saattaa toimia impulssina suunnitel-
malliselle varallisuuden hallinnalle. Varallisuuden
hoitamisessa korostetaan talouden pitkédjinteistd
suunnittelua ja todetaan, ettd tulevaisuuden finans-
siyritykset toimivat enemmin neuvojina ja kon-

Taulukko 2: Kokonaisvarallisuuden hallinnan sisiltoa osana kotitalouden tehtavakenttaa
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sultteina kuin tuotteiden ja palveluiden myyjina.
Varallisuuden siirtamiseen liittyvisté asioista puhu-
taan asiantuntijoiden kanssa suhteellisen vihin.
Muutamat asiantuntijahaastateltavat  kuitenkin
toteavat, ettd he nikevit tulevaisuuden finanssilai-
tosten tyontekijéiden roolin hyvin vahvana juuri
lainsddaddntoon, verotukseen ja perinnénsuunnit-
teluun liittyvissd teemoissa.

4,5 Kuluttajien nakemyksia

varallisuuden hallinnan
palvelukonseptista

Ryhmikeskustelujen péitteeksi kuluttajille esitet-
tiin ideaa palvelukonseptista, joka mahdollistaisi
varallisuuden esittdimisen kokonaisuutena. Kyseessi
on alustava idea siitd, milti kokonaisvarallisuuden
hallintapalvelu voisi ndyttdd ja miten se voisi toi-
mia. Eri varallisuuseristd esitetyssi konseptissa oli
mukana asunto- seki rahoitusvarallisuus.

Palvelu antaa yksinkertaisimmillaan peruskuvan
finanssiyrityksen ja asiakkaan vilisesti suhteesta.
Asiakkaan perustiedot saadaan finanssiyrityksen
tietokannoista, mutta palveluun on mahdollista
tuoda myos uusia tietoja, esimerkiksi asiakkaan
sijoituksista muissa yhtidissd. Palvelu voi myos
toimia kartoituspalveluna, jonka avulla on mah-
dollista tarkistaa asiakkaan varallisuuden hallinnan
tila’. Konseptia voidaan my6s kiyttdd erilaisten
kuluttajien taloutta koskevien muutosten, esimer-
kiksi korkotason, simuloinnissa. Tietojen ja ana-
lyysien perusteella asiakkaalle voidaan suositella
muun muassa varallisuuslajiallokaatioita, netto-
velka-astetta, velan suhdetta kassavirtaan, kohtuul-
lisen rahankdyton tasoa sekd vahinkovakuutuksen
jarkevdd omavastuu- ja turvatasoa. Asiakas voi
lisiksi verrata omaa tilannettaan “keskivertoasiak-
kaan” tai samaan segmenttiin kuuluvien asiakkai-
den tilanteeseen.

Panelisteille kuvattiin ryhmikeskusteluissa lyhy-
esti konseptin mahdollisuuksia graafisen kuvion
avulla. Kuten esimerkki (kuva 4) osoittaa, kon-
septi-ideassa on mukana vain osa palvelun sisil-
16std ja toiminnoista. Pystyakseli kuvaa varallisuu-
den midrid euroissa ja vaaka-akseli aikaa vuosissa.
Esimerkki havainnollistaa, miten kuluttajan koko-
naisvarallisuus
(asunto, sidstovakuutus, miariaikaistili, myohem-
min kesdasunto) ja miten aika vaikuttaa varallisuu-
den kehitykseen. Aikaulottuvuutta voidaan tarkas-

muodostuu eri varallisuuseristi

)

tella valinnan mukaan, esimerkissi tarkastelukausi
ulottuu eliketapahtumaan. Kuluttajia pyydettiin
timin jilkeen kommentoimaan konseptin graa-
fisen esitystavan havainnollisuutta sekid konseptin
hyodyllisyyttd omalta kohdaltaan.

Oman varallisuuden hahmottaminen kuvatulla
tavalla on useimmille kuluttajille ainakin aluksi
vieras ajatus. Kun ryhmikeskusteluissa selitetddn
tarkemmin konseptin ideaa eri varallisuuserid kisit-
tivind ja aikajinteen sisiltdvind kokonaisuutena,
kuluttajat kuitenkin nikevit konseptin selkeytti-
vin varallisuuden hahmottamista. "’ Palikkatiedon”
sijaan, jota kuluttajien mukaan saa joka paikasta,
kokonaistarkastelu nihddin hyvini. Konseptia
pidetddn ennen muuta hyddyllisend koko omaa
taloutta koskevissa pitkin aikavilin suunnitelmissa,
mutta myds yksittdisissd padtoksissd. Graafisen esi-
tystavan useimmat kuluttajat nikevit havainnol-
listavan suunnitelmia hyvin. Osa kuluttajia on sitd
mieltd, ettd kuvattu palvelu my®s voisi rohkaista
toimimaan sijoitusmarkkinoilla. Samoin usko-
taan, ettd palvelu selkeyttdd varallisuuden hahmot-
tamista, jos varallisuus koostuu useista erilaisista
varallisuuseristi. Lisiksi tyokalun avulla voi “opis-
kella” varainhallintaan liittyvid tekijoitd.

"Ebké tid kannustaisi monia semmoisia, kun
Ppitid ettd mitdi just ne sijoituspaperit ja
rahastot en tiedi miké sitten ei uskalla menni
sinne pankkiin, etti pitii tyhménd. Timdi
voisi ehkd just kannustaa siihen rahastosdisti-
Jjiin tai jotain tillaista...” [K2, 3]

Osa kuluttajia kokee konseptin kuitenkin tar-
peettomaksi omalla kohdallaan. He uskovat, ettd
kokonaisnikemystd omasta varallisuudesta ei tar-
vita. Perusteluksi he esittdvit varallisuuden vihii-
syyden. Osa epiilijoistdi onkin sitd mieltd, ettd
varallisuuden voi hahmottaa omassa paissdin.
Muutama panelisti yllipitdd omia laskelmiaan
varallisuudestaan ja sen kehittymisestd eikd katso
tarvitsevansa sithen uusia tyokaluja.

Kuluttajille muodostuu my®s selvid nikemyk-
sid siitd, missi he kiyttiisivit esitettyd palvelua.
He nikevit palvelun kiyton sekd itsepalveluna
ettd henkil6kohtaisena sovelluksena. Osa kulutta-
jia haluaa ehdottomasti kiyttdd palvelukonseptia
yksin internetissi. Se soveltuisi myds omaehtoi-
seen opiskeluun ennen palveluneuvojalle menoa ja
helpottaisi asioiden ymmirtimistd itse neuvonta-
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Kuva 4: Kokonaisvarallisuudenhallinnan konsepti

tilanteessa. Niitd nikokantoja edustavat seuraavat
kommentit keskusteluista:

"En mié ainakaan minkdin pankkitoimihen-
kilon kanssa siiti kéivisi. Eli se olisi nimen-
omaan niin, ettd jos kdyttdisin tillaista mi
kdyttiisin sitd yksin.” [K2, 5]

"Koska silloin on just timmdsen kippyrin
kanssa, kun si pystyt omalla raubassa katso-
maan sen omassa kotonasi. Kun menni siihen
pankkiin toisen todella asiantuntijan kanssa,
niin siind on kylld vihin avuton tunne, etti
jos ei ole siti tietotaitoa.” [K3, 1]

Kuluttajien kanssa haluttiin saada keskuste-
lua aikaan myos palvelunkonseptin toiminnal-
lisuudesta ja erilaisista kiyttomahdollisuuksista.
Keskusteluun tuotiin tilloin palvelun kuluttajalle
lihettimit varoitusmerkit tai mahdollisuudet tar-
kastella erilaisten skenaarioiden avulla varallisuutta
koskevien pddtdsten mahdollisia seurauksia. Ske-
naariot voisivat esimerkiksi havainnollistaa kulutta-
jalle tilanteita erilaisten ehtojen vallitessa tai hinen
varallisuuden kehittymistd, jos tilanne markkinoilla

muuttuisi kuluttajan kannalta negatiiviseen tai toi-
saalta positiiviseen suuntaan.

"Niin ihan hyvd, etti mdi voin kéiydi hake-
massa jostain niiti lisdtz'etoja, jotta mad pystyn
pelaamaan ndilli erindkoisilli skenaarioilla,
Jjotka mun mielesti niin kun kuulus. Musta
olisi hirveen hyvi idea, etti olisi esim. nelji
kauhuskenaarioita, utopistiseen  skenarioon
45 eri tyyppistdi ja katsoo, miten ndi osateki-
jat lihtee muuttumaan suhteessa tihin elike-
tapahtumaan asti. Niin se olisi sitten semmo-
nen, mistd voisi sitten olla hyotyi.” [K6, 4]

"Varmaan timmésen kautta olisi hakenut sen,
ettii kuinka kalliin asunnon on valmis hank-
kimaan, miki on se ylikipuraja. Nyt kun
sitd itsekseen laskeskeli ja fundeeras, ettii okei
laina-aika on noin kawan ja kuukausittain
pitiisi maksaa tin verran, niin tdssi olisi niin
kuin helpompi jos siihen tulisi se, etti voisi
tehdii oletuksia, etti okei asuntojen arvo ehki
nousee jonkun verran ja tillei. Niin kylli tisti
olisi niin kun pystynyt hakeen, ihan semmo-
sella yksittdiiselli pidtikselld, ma olisin voinur
kuvitella hakevani, niin kuin eri skenaarioilla
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Just sitd, ettdi mikd olisi mulle just se kallein

mahdollinen kimppi, minki voisin ostaa.”

(K6, 7]

Kuluttajat pitavit niin ikddn hyvini, ettd pal-
velu ldhettdisi kuluttajille “varoitusmerkkejd”, jos
markkinoilla tai kuluttajan omassa tilanteessa on
tapahtunut tai odotettavissa muutoksia, joilla on
vaikutusta kuluttajan  varallisuuden hallintaan.
Kuluttajat odottavat my®ds, ettd palvelu antaa heille
suosituksia siitd, miten finanssimarkkinoilla tulisi
eri tilanteissa toimia, kuten alla oleva keskustelu-
lainaus osoittaa.

— YJos tid puolueettomasti niinku antaisi

ehdotuksia niinku, etti jos teillikin jiisi

sieltd tulisikin, etti se tulee joltain Kauppa-
korkeakoululta, etti odotetaan, etti seuraavan
40 vuoden aikana osakkeet nousee 10 % vuo-
sittain tyyliin, niin se olisi ihan eri pohjalla ja
se on aikamoinen haaste, ettd se tieto olisi sem-
mosta, mitd md luottaisin ja jos md en luota
tietoon, niin en md silloin kéiyti siti pidtoksen
teossa, niin kuin pitid sielld mukana, jos voi-

sin.” [K6, 7]

"Jos palvelun tuottajia olisi useampia, niin ettii
se olisi periaatteellisella tasolla puolueeron nii
laskurit, niin silloinhan se voisi olla vaikka
kaikkien pankkien nettipankissa kiytettivissi
se sama palvelu.” [K6, 6]

vihéin yliméidrdisti niinku ndiitten kaikkien
teidin sijoitusten jilkeen, niin eikd olisi kiva,
ettdi se antaisi niinku vinkkejd, ettd te voisitte
oikeasti hyodyntid sen — sen eiki sitten tulisi
syotyd niitd.” [K2, 2]

— "Jus noin péin, etti se ehdottaa sen jonkun
Jutun silloin siind olisi jotain mieltikin tim-

Keskustellessaan taustaoletusten luotettavuu-
desta ja puolueettomuudesta panelistit pohtivat
myos sitd, kenelld olisi padsy heitd itseddn koske-
viin henkilokohtaisiin tietoihin. Asioinnin tur-
vattomuus ei sen sijaan nouse esille keskustelussa.
Kuluttajat ovat tottuneet pankkien verkkopalve-
luihin ja pitavét niitd mys turvallisina (mm. Kyt
ym. 2007).

méisenihin tekee itse milloin tahansa. Jos
si tin tekisit itse sehin ei kerro sitten voisi
oikeasti vield kéiyttic muuhun.” [K2, 5]

Suurimmaksi kuluttajien huolenaiheeksi nou-
sevat konseptin [uotettavuus ja puolueettomuus.
Kuluttajat korostavat, ettd konseptiin sisiltyvien
laskelmien, ennustusten yms. tulee perustua puolu-
eettomista lahteistd tuleviin tietoihin. Monet kulut-
tajat tuovat esiin niiden tekijoiden ennustamisen
vaikeuden. Suurena haasteena konseptin kehitta-
misessd nihdainkin, miten luotettavasti konsepti
voi ennustaa tulevaisuuteen ulottuvia valintoja,
kuten asunnon tai sijoitusten arvon kehittymisti.
Samassa yhteydessi kuluttajat pohtivat myos mah-
dollista palveluntarjoajaa: olisiko se oma pankki,
olisiko palvelu kaikkien pankkien yhteinen vai oli-
siko palvelu saatavissa finanssimaailman ulkopuo-
lelta, esimerkiksi jostakin ministeridsti.

"..jos pankki tarjoisi mulle timméstd, niin
en md tee silli mitédin, koska nidi antaa sille
osakerahastolle sen 10 % wvuotuisen tuotto-

"Mulla itsellini niissi raha-asioissa edelleen-
kin pankkeihin kova luottamus, huolimatta
siitd, ettd oli ne minkdlaisia vaan ja on silli
alueella tapahtunut miti tahansa, etti mi
tavallaan henkilokohtaisesti luotan enemmiin
pankkeibin niissi  raba-asioissa kun  esim.
Jjohonkin valtion virastoon, en mi haluaisi
valtion viraston kanssa nditi samoja tietoja,
samalla lailla, pubumattakaan siiti, etti olisi
joku erillinen firma, joka ainoo tehtivi olisi
ylldpitid timmisti tietokantaa.” [K6, 2]

? . mutta eniten md olisi huolissani siitd, ettd
kenen hallussa ne tiedot sen jilkeen on, kun

md olen syottinyt sen.” [K6, 4]

"Niin kyllihin se tekninen ratkaisuban voi
olla miké tahansa, sillihin on vaihtoehtoja,
mutta et just se on puolueettomasti tiedot ja
sitten omiin tietoihin ei pddsis muut kdisiksi,

niin ne olisi semmeosia avainasioita.” [K6, 7]

odotuksen, mihin méi en wvoi luottaa, koska
ne haluaa myydi mulle niiti rahastoja, eikd
kasvattaa mun varallisuutta. Se on tid ajatus

siind takana ja niin kun se, mutta okei jos

Sihkoisia  palveluja koskevien tutkimusten
mukaan (esim. Meuronen 2005) uusien palvelujen
omaksumiseen vaikuttaa ratkaisevasti palvelujen
helppokiyttoisyys. My6s tissd yhteydessd se nou-
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see keskeiseksi tekijiksi, kun kuluttajat pohtivat
halukkuuttaan ryhtyd kidyttimdin esitettyd pal-
velua. Kuluttajat odottavat varallisuudenhallinta-
palvelulta yksinkertaisuutta, selkeyttd ja helppo-
kiytedisyyted. Muussa tapauksessa palvelun kiytto
voi turhauttaa ja saada kuluttajat jopa luopumaan
palvelun hyédyntimisestd. Palvelun kiyton tulisi
kuluttajien mukaan myos olla joustavaa: sen tulisi
sopeutua seki yksinkertaisiin tehtdviin ettd laajoi-
hin kokonaisvarallisuutta koskeviin laskelmiin.

Monet Rogersin (1995) diffuusioteorian mukai-
sista innovaation kiyttoonottoon vaikuttavista
innovaation ominaisuuksista nousevat esille my6s
ryhmikeskusteluissa. My6s timin aineiston perus-
teella on selvd, ettd varallisuudenhallintakonseptin
kiyttoonotro edellyttdd kuluttajien saavan siitd mer-
kittivdd etua (ns. suhteellinen etu). Aineistomme
antaa viitteiti myos siihen, ettd konseptin tulee
soveltua kuluttajien arvostuksiin, uskomuksiin ja
elimidntyyliin. Myds innovaation monimutkai-
suusominaisuudet korostuvat kuluttajien puhuessa
konseptin mahdollisesta kiytostd; konseptin tulee
olla helposti ymmirrettivissi ja helppokiyttoinen.

Paneelikeskustelujen jilkeen ryhmikeskuste-
luihin osallistuneita kuluttajia pyydettiin tiytti-
miin lyhyt kyselylomake, jossa tiedusteltiin muun
muassa kuluttajien halukkuutta ryhtyd kdyttimidin
esitettyd varallisuuden hallintapalvelua seki kuinka
pian tdmi voisi tapahtua. Kuluttajapaneeleihin
osallistuneista 33 panelistista 22 otti kantaa palve-
lun kiytt66n. Konsepti ndyttdisi herdttdvin mie-
lenkiintoa, silld 13 panelistia toteaa, ettd he voisivat
ryhtyi kdyttimain palvelua heti, kun se on valmis.
Osa panelisteista esittdd reunachtoja kiyttimiselle
ja ilmoittaa kdyttivinsi palvelua vain, mikili pal-
velu ei ole maksullinen tai tiedot pysyvit kiytta-
jin tiedossa. Epdvarmoja kannastaan on muutama
panelisti. He kyseenalaistavat palvelun tarpeelli-
suuden ja hyddyllisyyden ja korostavat palvelun
ominaisuuksista monipuolisuutta ja helppokiyt-
toisyyttd. Vain pari panelistia ilmoittaa, ettd heilld
ei ole lainkaan halua kiyttid esitettyd palvelua.
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5 YHTEENVETO JA
JOHTOPAATOKSET

Varallisuuden hallinta on noussut entisté tirkeim-
miksi sekd kuluttajille ettd palveluita tarjoaville
finanssiyhtidille muun muassa varallisuuden kas-
vun, elinidn pitenemisen ja finanssipalvelumark-
kinoiden kehityksen myotd. Varallisuutta koskevat
padtokset ovat yksityiselle ihmiselle ja kotitaloudelle
taloudellisesti  hyvin merkittavid. Varallisuuden
hallintaan liittyvit palvelutuotteet voivat kuitenkin
olla vaikeasti hallittavia niiden monimutkaisuuden
ja terminologian vierauden vuoksi. Varallisuuden
hankinta ja hallinta edellyttivit tind pdivini sekd
kuluttajilta ettd palveluntarjoajilta kiinnostusta,
tietoa ja osaamista.

Tissa tutkimuksessa olemme peilanneet yhteen
sekd kuluttajien ettd finanssialan asiantuntijoiden
nikemyksid. Tutkimuksessamme on selvitetty, mitd
kuluttajat ajattelevat varallisuudesta, sen hankki-
misesta ja hallinnasta ja suhteestaan palveluntarjo-
ajiin sekd miten he kuvaavat varallisuutta koskevia
pidtoksiddn. Samoin olemme selvittineet finans-
sipalveluita suunnittelevien ja tarjoavien asian-
tuntijoiden nikemyksid kuluttajista toimijoina
varallisuutta koskevissa piddtoksissi. Laadullisen
tutkimuksemme aineiston muodostavat kuusi ryh-
mikeskustelua, johon osallistui 33 henkil6d Kulut-
tajatutkimuskeskuksen Kuluttajapaneelista sekd 11
finanssiyrityksen asiantuntijan haastattelua. Vas-
tausten kirjo, jonka olemme pyrkineet tuomaan
esille mahdollisimman monipuolisesti, osoittaa
aihealueen laajuuden ja syvyyden. Analyysissimme
etsimme yhtildisyyksid sekd eroja kuluttajien ja
asiantuntijoiden nikemysten vililld ja tulkitsemme
niitd. Koska kysymyksessi on laadullinen tutkimus,
tulokset eivit ole yleistettdvissd laajemmin. Tutki-
muksemme nostaa kuitenkin esiin erityisesti kulut-
tajan ddnen varallisuudenhoitomarkkinoilla ja tuo
esiin nykyisten palveluiden kehittdmistarpeita.

5.1 Keskeiset tutkimustulokset

Tutkimuksemme tulokset ovat monilta osin saman-
suuntaiset aiemmissa tutkimuksissa saatujen tulos-
ten kanssa — siltd osin kun tutkimustuloksia on
ollut kiytettdvissi. Esittelemdmme teoriat ovat aut-
taneet tulkitsemaan tutkimusaineistoamme. Kulut-
tajan talouden hallinnan kokonaisuutta kuvaava
management-malli tarjoaa tulkinnan muun muassa
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arvojen merkitykselle kuluttajien toiminnassa. Tut-
kimuksemme tulokset eivit sen sijaan tue malliin
sisiltyvdd kokonaisvaltaista suunnitteluprosessia.
Sijoitusmarkkinoilla toimivan kuluttajan kiyttdyty-
misen kuvaamisessa rahoitusteorian oletus tuottoa
maksimoivasta rationaalisesta pidtoksentekijisti ei
saanut tukea tutkimuksessamme. Kuluttajat ovat
usein varallisuuttaan koskevissa paitoksissddn epi-
rationaalisia ja sijoittajakdyttdytymisti (behavioural
finance) kuvaavat keskeiset ilmiot, kuten henkinen
kirjanpito, yliluottavaisuus ja riskien vilttiminen,
on l8ydettivissd myos tissd tutkimuksessa.

Psykologisista malleista Theory of Planned
Behaviour (TPB) -malliin sisiltyvit koetun kiyt-
tiytymisen hallinnan sekd subjektiivisen normin
komponentit nousevat esiin tutkimuksessamme.
Myés consumer involvement eli merkityksellisyys,
josta kuluttajat puhuvat sijoittamista kohtaan tun-
temana kiinnostuksena, nayttiisi olevan keskeisessd
asemassa piensijoittajien kiyttdytymisen tulkin-
nassa. Niin ikddn kokemuksen tirkeys, josta Foxall
(1990) puhuu, tulee selvisti esille keskusteluissa ja
haastatteluissa. Huonot kokemukset muistetaan
ja ne johtavat siihen, ettei kiyttdytymisti endd
toisteta. Hyvit kokemukset innostavat jatkamaan
kdyttaytymisti.

Tutkimuksemme keskeinen tulos on, ettd kulut-
tajien ja asiantuntijoiden nikemykset tutkimuk-
semme teemoista ovat enimmikseen yhtenevii-
sid. Kuluttajien kisitykset varallisuuden sisillosti,
varallisuuden hankinnan motiiveista, kuluttajien
kiyttimistd tietoldhteistd sekd kisitykset riskeistd ja
varallisuuden hallinnan kokonaisuudesta vastaavat
myds asiantuntijoiden kisityksid. Merkittdvimmit
erot kuluttajien ja asiantuntijoiden tavassa kisitelld
teemoja ovat nikemys pidtdsten roolista ja luotta-
muksesta. Vaikka kuluttajien nikemys varallisuu-
den hallinnan kokonaisuudesta on osin suppea, he
nikevit varallisuutta koskevat asiat laajempina kuin
asiantuntijat. Kuluttajat liictavic padcokset elimin-
tilanteisiin ja korostavat varallisuuden hankinnan
arvoperustaa ja koko elimiin liittyvid kytkoksid.
Asiantuntijat sitd vastoin tarkastelevat varallisuutta
ja kokonaisvarallisuutta puhtaasti taloudellisten
linssien ldpi, lihinnd nettovarallisuus kisitteen
avulla. Asiantuntijat eivit nde kuluttajan varalli-
suuden hallinnan péitdsten liittymistd kuluttajien
elimintilanteeseen, vaan korostavat sijoitusten ris-
kejd ja tuottoja.

Yksi tutkimuksemme teema sai lisiksi erilaisen
sisdllon kuluttajilla ja asiantuntijoilla. Kuluttajat



pitivit luottamusta keskeisend asiana finanssi-
markkinoilla toimiessaan. Asiantuntijat pitivit
luottamusta tirkeini, mutta painottavat suoma-
laisten luottavan finanssi-instituutioihin. Kulutta-
jat sen sijaan puhuvat luottamuksesta ja epiluot-
tamuksesta asiakaspalveluhenkildihin konkreetti-
sissa asiakaskohtaamistilanteissa tai liian ohjaavista
markkinointitoimenpiteisti.

Seuraavaan olemme koonneet yksittéisiin tutki-
muskysymyksiin saadut vastaukset.

1. Miki piensijoittajien mielesti on
varallisuutta?

Kuluttajien ja asiantuntijoiden nikemykset
varallisuuden sisillostd ovat yhteneviiset. Kulutta-
jat tunnistavat eri varallisuuslajit ja myds erilaiset
sijoitusinstrumentit melko hyvin. Varallisuuska-
sitteen kapea-alaisuutta edustaa kuitenkin, ettd
velkojen ei useinkaan nihdd olevan varallisuutta.
Toisaalta varallisuuden sisilt6 ja merkitys on kulut-
tajille laajempi kuin mitd asiantuntijat olettavat.
Kuluttajat pitavit henkistd pddomaa tirkedni
varallisuuserdni.

Kuluttajat hahmottavat asunto- ja rahoitusva-
rallisuuden erillisini eli ajattelevat varallisuuslajeit-
tain. Varallisuutta ei ole totuttu ajattelemaan eiki
varallisuuteen liittyvid eri tekijoitd kyetd aina nike-
miin kokonaisuutena, jossa eri tekijit ovat yhtey-
dessi toisiinsa.

2. Miksi varallisuutta hankitaan?

Seki asunto- ettd rahoitusvarallisuudesta puhu-
essaan kuluttajat korostavat heille tirkeitd arvoja,
kuten turvallisuutta, eliminlaatua ja perinteiden
sdilyttdmistd. Varallisuuden hankkimista ei sindnsd
pidetd tirkednd, vaan olennaista on juuri turval-
lisuuden tunne, jonka varallisuus tekee mahdol-
liseksi. Kuluttajien hyvinvointi ja elimisen laatu
korostuvat varallisuudesta puhuttaessa.

Rahoitusvarallisuuden hankkimista kuvataan
yleensd sddstimiseni odottamattomien menojen
varalle tai mahdollisuutena itsensi toteuttamiseen.
Tuoton tavoittelu sijoittamisen motiivina koros-
tuu pienelld osalla kuluttajia. Asiantuntijat ottavat
kuluttajien tavoin esiin turvallisuushakuisuuden ja
varallisuuslajikohtaisen ajattelun.

3. Mitki tekijit vaikuttavat varallisuuden-
hallinnan piitosten taustalla?

Varallisuutta koskevien pidtdsten taustalla on
monia, sekd kuluttajiin itseensd ettd palveluihin ja
palveluntarjoajiin liittyvid tekijoitd. Erityisesti sijoi-
tuskdyttdytymistd kuvatessaan kuluttajat korosta-
vat kiinnostuksen merkitystd. Merkitystd sijoi-

tuspddtoksissi on myos silld, miten hyvin kulut-
tajat uskovat pddtoksensi olevan heidin omassa
kontrollissaan. Kiinnostus ja osaaminen kuuluvat
kuluttajien toiminnassa yhteen. Osa kuluttajista
on sijoittamisesta kiinnostuneita toimijoita, jotka
hankkivat tietoa ja luottavat omiin kykyihinsi toi-
mia sijoitusmarkkinoilla. Osa kuluttajia tukeutuu
paitoksissddn mieluiten finanssiyrityksen asiantun-
temukseen ja haluaa selviytyi sijoittajan roolissaan
vihilld vaivalla. Nailed kuluttajilta puuttuu usein
kiinnostusta tai tunne vaikeina koettujen sijoitus-
asioiden hallitsemisesta.

Asiantuntijat nikevit piensijoittajat lihinnd
varovaisina ja saamattomina ja korostavat henki-
l6kohtaista palvelua pidtoksenteon aikaansaajana
ja vahvistajana. Sekd asiantuntijat ettd kulutta-
jat ottavat esiin tunteiden osuuden sijoittamista
koskevissa pddtoksissi. Varallisuuden hankintaan
liiteyvilld kokemuksilla on niin ikdin keskeinen
merkitys padtoksid sekd vahvistavina ettd estdvini
elementteini.

4. Millaiset tekijit vaikuttavat palveluntarjo-
ajan ja piensijoittajan suhteisiin?

Kuluttajien ja palveluntarjoajien suhteeseen liit-
tyvit asiat nousevat tutkimuksemme perusteella
tarkeiksi. Varsinkin kuluttajat korostavat luotta-
musta. Luottamuksen pilareita ovat sijoitusneuvon-
nan asiantuntemus, rehellisyys ja puolueettomuus
sekd avoimuus esimerkiksi kulujen kertomisessa.
Osaaminen nousee tirkeiksi sekd kuluttajilla etcd
asiantuntijoilla. Kuluttajat my6ntivit oman osaa-
mattomuutensa ja kiinnostuksen puutteen, mutta
nikevit myds palveluntarjoajien asiantuntemuk-
sessa olevan puutteita.

Asiantuntijat uskovat kuluttajien luottavan
finanssiyrityksiin ja painottavat ymmirtimistd.
Asiakaspalveluhenkiloston tiytyy ymmartad pien-
sijoittajan tilanne ja siti kautta kyetd suosittele-
maan oikeita vilineitd varallisuuden hallintaan.
Asiakkaiden on toisaalta ymmirrettivi, mitd heille
suositellaan ja miten erityisesti riski ja tuotto vaih-
televat eri sijoitusinstrumenteissa. Kuluttajien kou-
luttaminen ja valistaminen ovat tirkeitd.

5. Mitki ovat piensijoittajan kiyttimia
tiedonlihteiti?

Piensijoittaja kiyttdd useita tiedonldhteitd hank-
kiessaan tietoa varallisuutta koskevien piitosten
pohjaksi. Keskeisid tietoldhteitd ovat pankkien sijoi-
tusneuvojat, internet, lehdet ja muu media. Tiedon
puolueettomuus ja luotettavuus ovat kaikissa kana-
vissa tirkeitd piensijoittajille. My®s kuluttajien
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viiteryhmit ja niiden kautta saadut kokemukset
vaikuttavat piensijoittajien kiytokseen ja padtok-
sentekoon. Asiantuntijat tunnistavat kuluttajien
kdyttimien tietolihteiden moninaisuuden, mutta
korostavat esimerkiksi internetisti puhuessaan sen
merkitystd lihinnd kokeneempien sijoittajien pai-
toksentekoon vaikuttavana tekijana.

6. Miti varallisuudenhallinta on piensijoitta-
jien mielesti?

Varallisuuden hallinta ja sen sisiltd on monille
kuluttajille sekd kisitteelliselld ettd konkreettisella
tasolla vieras ja kapea-alainen. Eri varallisuuslajeja
(rahoitus- ja reaalivarallisuus) seki niiden hallinnan
elementteji (hankkiminen, rahoittaminen, suojaa-
minen ja siirtiminen) ei ole totuttu hahmottamaan
kokonaisvaltaisesti osana taloudellista toimintaa ja
pidtoksentekoa. Kuluttajat ajattelevat varallisuuden
hallintaa lihinni varallisuuden hoitamiseen liitty-
vind konkreettisina toimenpiteind. Asiantuntijat
tunnistavat ja ymmartivit kuluttajien nikemysten
kapea-alaisuuden, mutta myontivit toisaalta, ettd
my6skdin finanssiyritysten palvelut eivit tue varal-
lisuuden hallinnan kokonaisuuden ymmirtamisti.

Useimmat kuluttajat pystynevit hoitamaan ja
hallitsemaan varallisuuttaan heitd itsedin tyydyt-
tavilld tavalla. Kokonaisvaltainen varallisuuden ja
riskien hallintaa koskeva suunnittelu olisi kuiten-
kin perusteltua paitsi kuluttajien turvallisuuden
ja hyvinvoinnin lisddmiseksi myds taloudellisesta
nikokulmasta.

7. Miten riskit ja niiden hallinta liittyvit
varallisuudenhallintaan?

Riskit ovat monitahoinen kisite ja merkitse-
vit eri kuluttajille erilaisia asioita. Toisaalta riskeji
pidetdin luonnostaan elimiin kuuluvina. Kulut-
tajat tunnistavat sekd omaisuutta uhkaavia ettd
henkilokohtaisia riskejd. Sijoittamiseen liittyvien
riskien nihdiin johtuvan markkinoiden toimin-
nasta. Kuluttajat eivit kuitenkaan arvioi suunni-
telmallisesti riskien vaikutusta omaan talouteensa
ja varallisuuteensa. Kaikkia riskejd ei vélttimated
tunnisteta.

Varautuminen omaisuutta uhkaavien riskien
varalle koetaan luontevana. Kaikkiin riskeihin ei
kuitenkaan osata tai haluta varautua. Seurauksena
voi olla esimerkiksi yli- tai alivakuuttamista. Ris-
kien hallinnan merkitystd osana kokonaisvaralli-
suuden hallintaa ei useinkaan ymmirreti pitkalld
tihtdykselld. Kuluttajat korostavat riskeihin varau-
tumisessa yksittdisid suojautumiskeinoja, mutta
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kokonaisvaltainen riskien hallinnan prosessi on
tuntematon.

Eri elinvaiheita edustavien kuluttajien nike-
myksissd varallisuutta koskevista kisityksistd ei
ole olennaisia eroja. Henkisen pidoman merkitys
korostuu kuitenkin vanhempien panelistien ryh-
missd, samoin perintdihin liittyvit asiat, mikd on
luonnollista. Nuorten, alle 35-vuotiaiden ryhmassa
kuluttajat ottavat esiin varallisuuden hankinnan
arkipdiviistymisen internetin mydtd ja mahdolli-
suuden pidstd sijoittajaksi vaatimattomalla panos-
tuksella. Edelleen ndyttiisi siltd, ettd naisten toi-
minnassa sijoittajina esille nousee pitkijinteisyyden
korostaminen, miehilld puolestaan riskien ottami-
nen naisia enemmin. Kuluttajien aktiivisuus tai
passiivisuus sijoittajina ndyttdisi olevan yhteydessi
lzhinni psykologisiin tekijoihin.

5.2 Nakokohtia palvelukonseptin

kehittamiseen

Finanssimarkkinoilta puuttuu varallisuutta koko-
naisuutena tarkastelevia palveluita. Olemme tissd
tutkimuksessa kartoittaneet, millaisia edellytyksid
ja rajoituksia timinkaltaiselle palvelulle on ole-
massa. Tutkimuksemme osoittaa, etti seki kulutta-
jat ettd asiantuntijat pitdvit kokonaisvarallisuuden
hallinnan konseptin kehittimistd perusteltuna,
vaikkakin haasteellisena. Kokonaisvarallisuuden
hahmottaminen ja hallinta edellyttivit sekd kulut-
tajilta ettd palveluntarjoajilta uudenlaista ajattelua
ja nikemysta.

Monet tutkimuksemme tuloksista osoittavat
konseptin kehittdmisen tarpeellisuuden ja viestivit
my®s kuluttajien valmiudesta uudenlaisen palvelun
kiyttoonottoon. Ainakin osa kuluttajia tunnistaa
nykyisen palvelutarjonnan sirpaleisuuden ja kai-
paa palveluntarjoajilta kokonaisvaltaisempaa nike-
mystd kuluttajan tarpeista ja tilanteesta seki sithen
sovitettuja ratkaisuja. Osalta kuluttajia niyttdisi
puuttuvan kiinnostusta ja myds tietoa pitkdjintei-
siin varallisuutta koskeviin suunnitelmien tekemi-
seen. Kuluttajien tietimys varallisuuden hallinnan
kokonaisuudesta on samoin puutteellinen. Esi-
merkiksi riskienhallintaa ei useinkaan kyetd nike-
miin kokonaisvarallisuuden hallinnan olennaisena
osana. Varallisuuden hallintaan tarvitaan kokonais-
valtaista tietoa ja ison kokonaisuuden ymmirti-
mistd, mitd kehitettivd konsepti voi tarjota.

Konseptin  kuvaus ryhmikeskustelujen pait-
teeksi heridtti kuluttajissa mielenkiintoa esille tul-



leista kriittisistd nikemyksistd huolimatta. Enem-
mistd keskusteluun osallistuneista on valmis kokei-
lemaan palvelua sen valmistuttua. Konsepti-idean
esittdmisen jilkeen kuluttajat my®os oivalsivat, mistd
kokonaisvarallisuuden hallinnassa on kysymys, toi-
sin sanoen mitd etua on siitd ettd varallisuutta voisi
tarkastella kokonaisuutena tai miten palvelun eri
toiminnot voivat edesauttaa varallisuutta koskevien
ratkaisujen tekemistd. Kuluttajat pitavit erityisesti
simulointimahdollisuuksista. Palvelun antamat
suositukset, erilaiset skenaariotarkastelut ja ver-
tailut muihin kuluttajiin koetaan hyvinid ominai-
suuksina. Niin ikdin pidetddn oivana ideana, ettd
palvelu voisi antaa kuluttajille varoitusmerkkeji
erilaisten uhkatekijoiden vaikutuksesta kuluttajien
talouteen. Konseptin sisiltdmien tietojen, laskel-
mien ja ennusteiden luotettavuus ovat kuitenkin
kuluttajien painottamia reunachtoja, jotka niyttii-
sivit olevan kuluttajille tirkeitd edellytyksid kon-
septin kiyttdonotossa.

Uudesta konseptista ei keskusteltu asiantunti-
joiden kanssa samalla tavalla esimerkin avulla kuin
kuluttajien  kanssa.  Asiantuntijahaastatteluissa
nousi kuitenkin esille konseptin kehittelyyn liitty-
vid asioita. Asiantuntijat ovat ensinnikin tietoisia
kuluttajien puutteellisista valmiuksista hahmottaa
varallisuuden kokonaisuutta. Esimerkkini he mai-
nitsevat, ettd velkojen ja vakuutusten ei nihdd kuu-
luvan varallisuuden kokonaisuuteen.

Asiantuntijat tuovat haastatteluissa esiin, ettd
my6skiin palveluntarjoajat eivit korosta toimin-
nassaan kokonaisvarallisuutta tai tarjoa kokonais-
varallisuuden hallintaan liittyvid palveluita. Tami
voi olla vaikeaa myos sen vuoksi, ettd asiantunte-
mus on pankeissa toistaiseksi keskittynyttd. Samoin
asiakkailla voi olla varallisuutta useissa finanssiyri-
tyksissd. Asiantuntijat korostavat haastatteluissa
asiakkaan tarpeiden ja tilanteiden kokonaisvaltaista
ymmirtimistd. Reaalivarallisuuden, rahoitusva-
rallisuuden ja vakuutusten lisiksi tulevaisuudessa
myds verotukseen ja esimerkiksi perintdsuunnitte-
luun liittyvit asiat nousevat esille yhi enemmin.
Muun muassa niihin asioihin liittyen asiantuntijat
uskovat palvelujen rditilinnin seki asiakkaiden
neuvonnan ja konsultoinnin olevan tulevaisuu-
dessa entistd tarkeimpii.

Kuluttajat ottavat melko vihin kantaa palvelun
maksullisuuteen. Palvelun kidyton maksullisuus voi
kuitenkin olla kuluttajille kynnyskysymys ellei pal-
velu anna kuluttajille selkedd lisiarvoa. Asiantunti-
jat pohtivat asiaa jossain mairin. Heiddn mukaansa

on epitodennakaistd, ettd asiakkaat olisivat haluk-
kaita maksamaan palvelusta.

Palveluinnovaatioiden kommunikoinnista kes-
kusteltiin asiantuntijahaastatteluissa. Asiantuntijat
ovat itsekin skeptisid sen suhteen, kuinka hyvid he
ovat viestimiin innovaatiosta. Tarkedd on padrtad,
mikd palvelun oikea kohderyhmi on: jo jonkin
verran varallisuutta hankkineet ja kokeneemmat
piensijoittajat vai asiakkaat, jotka ovat vield aloit-
telijoita sijoittajina ja varallisuutensa hoitajina.
Mikili palvelusta tehddin joustava, se voi palvella
molempia asiakasryhmii.

"Ja jos me mietitiiin uuden tuotteen lanseeraa-
misessa, niin sehin on tietyllii lailla haastavaa,
koska meidin pitiisi pystyy profiloimaan se
aika selkedisti, et timd sopii tietyn tyyppisille
asiakkaille ja pystyy se viestimédin myis selko-
kielisesti, ettd kenelle timd sopii. Ja se on sil-
loin helppoa jos asiakkaat on vihin valveutu-
neita, mutta jos on ostettu jotain, eiki tiedeti
oikein ettd miti on ostettu...” [A4]

Kuluttajat ottavat niin ikdin esille palvelun
joustavuuden: he korostavat palvelun kiytt6d seki
yksinkertaisissa padtoksissd ettd laajoissa ja vaati-
vissa varallisuutta koskevissa suunnitelmissa.

Palvelun kehittdmisessd on niin ikdin pohdit-
tava, miten palvelu tavoittaa asiakkaan. Padvaih-
toehdot ovat verkossa joko avoimilla sivuilla tai
verkkopankissa toteutettu palvelu tai palvelun
yhdistiminen asiakaspalveluhenkilon tapaamiseen.
Kolmas jakelukanavavaihtoehto on tarjota tyovi-
line sekd verkossa ettd konttorivierailujen aikana.
Tallsin asiakaspalveluhenkilon kanssa voidaan
kiydi lapi palvelun itsendisen kiyton aikana syn-
tyneitd kysymyksid ja saada neuvoja lisdanalyysien
tekemiseen. Asiantuntijat mainitsevat verkko — ja
konttoripalvelun yhdistelmin useimmiten, kun
keskusteltiin parhaimmasta tavasta vaikuttaa asi-
akkaaseen. My®6s kuluttajat pitivdt tirkeind seka
palvelun itsendistd kidyttod ettd tarvittaessa kiyttod
finanssiyritysten asiakaspalveluhenkilon kanssa.

Asiantuntijat eivit ottaneet kantaa sithen, onko
palvelu ensisijaisesti tarkoitettu kotitalouksien vai
yksittdisten henkildiden kiyttoon ja millaista eri
palvelua nimi ryhmit vaativat. Palvelun ajateltiin
soveltuvan eri asiakastilanteisiin hyvin, silld jokai-
nen voisi itse sydttdd omat tietonsa sovellukseen,
eikd elimintilanteisiin perustuvia yleisid skenaa-
rioita tarvittaisi. Haastatteluissa ei myoskain kes-
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kusteltu siitd, yhdistetianké markkinainformaatio
palveluun ja miten se tapahtuu. Kiytettivyyden
osatekijoistd  helppokdyttdisyyttd  korostettiin,
mutta asiakkaan kiyttokokemuksesta, jota Ahonen
(2007) korostaa vakuutusalan viitoskirjassaan, ei
puhuttu haastattelujen aikana.

Seki kuluttajien ettd asiantuntijoiden mielestd
palvelun pitédi olla helppokiyttoinen, hyodyllinen,
ymmirrettdvd, yksinkertainen ja mielenkiintoi-
nen. Lisdksi timikin tutkimus on osoittanut, ettd
turvallisuus on erittdin tirkedd kuluttajille. Yksi
asiantuntija ehdotti turvallisuutta pddteemaksi,
kun kokonaisvarallisuuden hallinnan palvelusta
viestitddn.

Kuvassa 5 on esitetty konseptiin liittyvid tee-
moja modifioidun neljain P:n (product, price,
promotion, place) alla. Pankin oma suunnittelu
on pisimmilld tuotteen ominaisuuksiin ja toi-
minnallisuuteen liittyvissd teemoissa. Namd asiat
korostuivat myos ryhmikeskusteluissa, koska juuri
konseptin toiminnoista haluttiin tissi vaiheessa
tietoa kuluttajilta. Hinnan alla keskusteltiin kehit-
timis- ja markkinointikustannuksista ja mahdolli-
sesta palvelun maksullisuudesta. Mietittiin myos,
kenelle palvelu suunnattaisiin ja kuinka se kiytti-
jilleen toimitettaisiin.

Kokonaisvarallisuuden hallintapalvelu on palve-
lumodifikaatio (Avlontis ym. 2001), silld osia pal-
velusta on jo olemassa, mm. sijoittajakuvakartoi-
tus, tulo- ja menolaskuri ja e-insurance-hankkeessa

kehitetty vakuutuskartoituspalvelu (http://www.
pohjola.fi). Palvelun uutuusarvo on siind, ettd se
tuo nimi ennen erillisind kisitetyt ja kisitellyt
varallisuudenhallinnan alueet yhteen.

Kuluttajien ja asiantuntijoiden nikemykset ja
ajatukset uuden tyyppisen palvelun sisillostd ja
mahdollisuuksista ovat pitkille yhdenmukaisia.
Piensijoittajien ja asiantuntijoiden vilinen yhtei-
nen kieli on tirkedi. Konseptia rakennettaessa
tuleekin kiinnitad erityistd huomiota siihen, milld
termeilld ja kisitteilld asioista viestitadn kuluttajille.
Kuluttajien nikékulmasta varallisuuden hallinnassa
keskeisid asioita ovat esimerkiksi eliminlaheisyys,
turvallisuus, konkreettisuus ja luottamuksellisuus.
Nimi voisivat toimia ohjenuorina myds konseptin
rakentamisessa.

Vinha-projektissa on kartoitettu tihin men-
nessi varsin kattavasti
yleistrendejd sekd kuluttajien ettd asiantuntijoiden
nikékulmasta. Varsinainen ideointivaihe ja asiak-
kaiden tarpeiden, preferenssien ja valintakriteerien
kartoitus on vasta alkamassa. Tutkimuksessamme
toteutetun  konsepti-idean herdttdimit ajatukset
ovat kuitenkin hyvi lihtékohta varallisuudenhal-
linnan palvelun kehittimiselle.

varallisuudenhallinnan

PALVELU

- Sisalto
- Ominaisuudet
- Toiminnallisuus
- perustiedot
- simulointimahdollisuus

HINTA

- Kehittamiskustannukset
- Markkinointikustannukset
- Maksullisuus asiakkaalle

- kartoitus
- suosittelut
- vertailut
VIESTINTA JAKELUKANAVAT
- Mikd on kohderyhma? - Vain verkko
- Miten innovaatiosta kommunikoidaan? - Vain konttori
- Yhdistelma

Kuva 5: Palvelukonsepti 4 P kehikossa
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LITE 1

Kuluttajapaneelien teemat

1. Varallisuuden siséltd ja hankinnan motiivit
Mita kriteerejd/motiiveja kuluttajilla on varallisuuteen liittyen?
e Mista varallisuus muodostuu (varallisuuden lajit, mita pidetaan varallisuutena)
¢ Miksi varallisuutta hankitaan (esim. asunto, rahoitusvarallisuus, elakevakuutukset,
saastovakuutukset)
e Miten tarke&a varallisuuden hankinta on ja miksi
e Mita varallisuuden hallinta pitda sisallaan (ts miten kokonaisvaltaisesti vs. erind
varallisuuden hankintaa, rahoitusta, riskienhallintaa jne ajatellaan tai toimitaan)
¢ Kuinka suunnitelmallista varallisuuden hankinta ja hallinta on, miten se kaytannéssa
iimenee?

2. Varallisuutta koskeviin paatoksiin liittyvat tekijat
Mitka tekijat ja kokemukset vaikuttavat varallisuutta koskeviin paatdksiin?
o Mitkd asiat, tekijat tai kokemukset ovat vaikuttaneet keskeisiin varallisuutta koskeviin
paatoksiin ja milla tavoin
¢ Mista lahteista tai kanavista hankitaan tietoa varallisuutta koskevissa paatoksissa
e Millaisia eroja tiedon luotettavuudessa on lahteiden ja kanavien valilla

3. Varallisuuden hoitoon ja hallintaan liittyvat riskit
Mielletdanko riskienhallinta osaksi varallisuuden hallintaa?
e Mitd tai minkalaisia riskeja varallisuutta koskeviin paatoksiin/eri varallisuuslajeihin
liittyy
e Mita keinoja tai valineita on suojautua varallisuutta uhkaavilta riskeilta tai varautua
niihin
e Miten tarke&té ja suunnitelmallista riskienhallinta on ja miten sité toteutetaan

4. OP:n ’'varallisuudenhallintamallin’ esittely

Saako malli kuluttajat arvioimaan varallisuudenhallintaa kokonaisuutena?
e Kuinka ymmarrettava malli on ja miksi
o Miten mallia/konseptia tulisi kehittéa
¢ Miten pian olisi valmis ottamaan sen kayttéon



LIITE 2

VARALLISUUDEN HALLINTA

1. Arvioi seuraavalla asteikolla, miten tarkean pidat varallisuuden hallintaa omalla kohdalla?
ei lainkaan erittain
tarkeata tarkeata
1 2 3 4 5 6 7

2. Arvioi seuraavalla asteikolla, miten koet hallitsevasi sijoittamiseen ym. varallisuutta
koskeviin péatoksiin liittyvia riskeja?
huonosti erittdin hyvin
1 2 3 4 5 6 7
3. Minkaélaisina koet yleisesti seuraavat finanssiyritysten tuotteet?

Rahastosijoitukset

Elakevakuutukset

Asuntolainat

5. Onko elamaéssasi ollut tilanteita tai tapahtumia, jotka ovat vaikuttaneet kasityksiisi
varallisuudesta ja sen hallinnasta. Voit kertoa sekd myonteisisté etta kielteisistd kokemuksista.

6. Minka ikdinen olet?

7. Mika on ylin suorittamasi tutkinto?

8. Kuinka suuret olivat taloutenne bruttotulot viime verotuksessa?
1 alle 20 000 euroa
2 20 000-39 999 euroa
3 40 000-59 999 euroa
4 60 000-79 999 euroa
5 80 000 euroa tai enemman

9. Kuinka monena paivéana kaytat viikoittain Internetia?

10. Kuinka arvioisit omaa kykyési kayttaa Internetid kouluarvosanoilla 4-10?

11. Olisitko valmis kayttdmaan omalla kohdalla esitettya ’varallisuuden hallintapalvelua’?
Kuinka pian voisit ottaa sen kayttoon?

KIITOS VASTAUKSISTA!



LIITE 3

Ryhmakeskusteluihin osallistuneet kuluttajapanelistit

Kuluttajapaneeli- Koodi Sukupuoli k&, v
ryhma
K1 1 mies 63
2 mies 58
3 mies 65
4 mies 70
5 mies 68
6 mies 72
7 mies 69
K2 1 mies 35
2 nainen 27
3 nainen 33
4 nainen 29
5 mies 32
K3 1 nainen 58
2 nainen 78
3 nainen 71
4 nainen 58
5 nainen 73
6 nainen 62
K4 1 mies 47
2 mies 46
3 mies 32
K5 1 nainen 37
2 nainen 41
3 nainen 30
4 nainen 45
5 nainen 34
K6 1 nainen 41
2 mies 39
3 mies 52
4 nainen 49
5 nainen 52
6 mies 46
7 mies 37



LIITE 4

Yksityiskohtainen haastattelujen teemapohja, syksy 2007

1.

Varallisuuden sisélto ja varallisuuden hankinnan motiivit

Mik& motivoi piensijoittajia hankkimaan ja hallitsemaan varallisuutta?
Mitka valintakriteerit vaikuttavat piensijoittajien varallisuuden hankintaan ja hallintaan?

2.

Miksi piensijoittajat hankkivat erilaista varallisuutta?

Pitavatko piensijoittajat varallisuuden hankintaa ja hallintaa tarke&dna?
Kokevatko piensijoittajat varallisuuden hallinnan kokonaisuutena vai
varallisuuslajeittain?

Néakyvatko piensijoittajien motiivit ja valintakriteerit OP-ryhmén toiminnassa?
Yritetddnkd yleensa finanssialalla tarjota piensijoittajalle kokonaisymmarrysta
varallisuuden hankinnan ja hallinnan alueella?

Varallisuutta koskeviin p&atoksiin liittyvat tekijat

Mitka tekijat vaikuttavat piensijoittajien varallisuutta koskeviin paatoksiin?
Mitk& kokemukset vaikuttavat piensijoittajien varallisuutta koskeviin paatoksiin?

3.

Mitka ovat keskeisia varallisuuteen liittyvia paatoksia?

Miten asenteet, sosiaaliset normit (sosiaalinen viiteryhma, vaikuttavat henkil6t),
koettu kontrolli (mahdollisuudet) vaikuttavat varallisuutta koskeviin paatoksiin?

Miten kokemukset vaikuttavat piensijoittajan paattksentekoon
varallisuudenhallinnassa?

Millaiset tekijat mahdollistavat tai estévat piensijoittajan paatoksenteon varallisuuden
hallinnan ja hankinnan alueella?

Mihin varallisuuden hankinnan ja hallinnan paatokset pohjautuvat: jarkeen vai
tunteeseen?

Mitka tahot ja tiedonlahteet voisivat vaikuttaa siihen, miten piensijoittajat kayttaytyvat?
Nakyvatkoé ndma ylla mainitut tekijat OP-ryhman ja toimialan toiminnassa?

Varallisuuden hoitoon ja hallintaan liittyvat riskit

Mieltavatko piensijoittajat riskienhallinnan osaksi varallisuuden hallintaa?

4.

Minkalaisia riskeja piensijoittajien mielesta on tarkea hallita ja milla tavalla
piensijoittajat kokevat voivansa hallita riskeja?

Mitd motivoi piensijoittajia hallitsemaan riskeja ja onko riskienhallinta
suunnitelmallista?

Koetaanko riskien hallinta osaksi varallisuuden hallintaa?

Miten kokonaisvaltaista ajattelu on toimialalla?

Piensijoittajien osaaminen, ajankayttd ja kokemukset

Miten piensijoittajien osaaminen vaikuttavat varallisuuden hankintaa ja hallintaan?

Millaista osaamista varallisuuden hankinta ja hallinta piensijoittajilta vaatii?
Miten piensijoittajien oppimistarve (ts. tiedollinen "vaje”) otetaan huomioon palvelujen
kehittamisessa?



¢ Miten kuluttajan omat kyvyt ja taidot vaikuttavat varallisuuden hankitaan ja hallintaan?
¢ Millaisia taitoja ja valineita piensijoittajilla tulisi olla kyetakseen kayttamaan ja
hy6tymaan pankin tarjoamista palveluista varallisuuden hallinnan alalla?

5. Markkinointiviestinta ja kommunikointi

Millaista piensijoittajille suunnatun varallisuuden hallintaa ja hankintaan liittyvan
markkinointiviestinnan tulisi olla?

e Minka "tyylista” markkinointiviestinnan pitéisi olla, informatiivista vai mainontaa?
Spesifia vai yleista viestintda (brandi, kokonaisvarallisuus)? Miten
palveluinnovaatiosta kannattaisi viestia?

e Miké on eri kanavien rooli markkinointiviestinndssa ja lisémyynnin kannalta?

e Onko piensijoittaja nykyisin aktiivinen tiedonhankkija vai nojatuvatko piensijoittajat
edelleenkin l&hinn& yhden palveluntarjoajan viestintda paatoksia tehdessaan?

6. Muuta

e Mika on finanssiyritysten rooli tulevaisuudessa piensijoittajien
varallisuudenhallinnassa?

¢ Onko piensijoittajien varallisuudenhallintapalveluiden tarjpaminen merkittava osa
finanssiyritysten liilketoimintaa?

o Mitka tekijat tuovat piensijoittajille varallisuudenhallintapalveluita tuottaville yrityksille
kilpailuetua?



Asiantuntijahaastateltavien tiedot

Haastateltavan
numero

Al
A2
A3
A4
A5
A6
A7
A8
A9
Al10
All

Asema

Johtaja
Johtaja
Johtaja
Johtaja
Johtaja
Johtokunnan jasen
Johtokunnan jasen
Johtokunnan jasen
Asiakaspalveluhenkil®
Asiakaspalveluhenkil®
Asiakaspalveluhenkil®

Ika

44
46
46
36
40
39
46
47
33
41
30

40,7

Sukupuoli

Mies
Mies
Mies
Nainen
Mies
Mies
Mies
Mies
Nainen
Nainen
Mies

Kokemus
alalla
vuosina
19
21
22
11
20
15
17
23
7
22
5
16,5
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