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1 Johdanto

Koronavirus on jarisyttanyt ihmiskuntaa nopeasti vuoden 2020 ensimmaisten
kuukausien aikana. Sen vaikutukset nakyvat jokapaivdisessa elamassa mm.
karanteenien, koulujen sulkemisien, ulkonaliikkumiskieltojen seka lomautusten seka
lentoyhtididen peruuntuneiden lentojen muodossa. Eri yhteisét ovat karsineet suuria
tappioita, koska julkiset kokoontumiset, kuten urheilutapahtumat ja konsertit ovat
maailmanlaajuisesti peruttu tai niita on lykatty eteenpain. Esimerkiksi Tokion
Olympialaiset on siirretty vuoteen 2021, joka tarkoittaa sita, ettd Olympialaisia ei
jarjesteta ensimmaista kertaa sitten Ensimmaisen ja Toisen maailmansodan aikaisina

vuosina 1916, 1940 ja 1944 (Newberry 2020).

Koronavirukset ovat ryhma viruksia, jotka aiheuttavat tauteja, ja joiden oireet voivat
vaihdella nuhasta vakavampiin sairauksiin tai jopa kuolemaan. COVID-19 on uusi
lajike koronaviruksesta, joka |6ydettiin vuonna 2019. Sita ei ole aikaisemmin
tunnistettu ihmisista. COVID-19:sta tarttuu ennenkaikkea pisaratartuntana.
Yleisimmat oireet sairastumisesta ovat hengitysteiden oireet, kuume, yska,

hengenahdistus ja hengitysvaikeudet. (Coronavirus COVID-19 2020.)

Tutkimusta kirjoitettaessa koronavirustartuntoja on globaalisti yli viisi miljoonaa yli
200:ssa eri maassa. Virukseen kuolleita on yli 300 000. Koronaviruksen leviamista
vastaan ei ole ladkitysta tai rokotusta, mutta monet yritykset pyrkivat kehittamaan
rokotteen, jota voisi kdyttdd myos tulevissa koronavirusten aiheuttamissa
epidemioissa (Shereen, Khan, Kazmi, Bashir, Siddique 2020). Allison, Galbraith ja
Grimberg (2020) haastattelivat tutkimuksessaan Minnesotan yliopiston
tartuntatautien tutkimusten johtajan tohtori Osterholmia. Osterholmin mukaan
rokotteella ei ole merkitysta viruksen leviamisen kannalta, silld rokotteen
testaamiseen, sen hyvaksymiseen ja lopulta jakamiseen maailmalle menee nailla
ndkymin aikaa vuodesta jopa useisiin vuosiin. Osterholmin mukaan karanteenien
avulla viruksen levidmisen nopeutta voidaan hidastaa ja samalla esimerkiksi
lisdantyneisiin terveydehuoltotoimiin on mahdollista varautua ja panostaa. (Allison
ym. 2020.) WHO julisti koronaviruksen maailmanlaajuiseksi pandemiaksi maaliskuun

11. paiva.



Karsivana osapuolena koronaviruksen vaikutuksista ovat olleet myos
arvopaperimarkkinat. POrssit ovat maailmanlaajuisesti pudonneet nopeasti ja loppua
talle pudotukselle ei ndy. Esimerkiksi S&P 500 -indeksi laski vuoden 2020
ensimmaisellad neljanneksella 20 prosenttia, joka on isoin pudotus sitten vuoden 2008
finanssikriisin. S&P 500 -indeksilld (Standard & Poor’s 500) tarkoitetaan NYSE- ja
NASDAQ -porsseihin listautuneita arvoltaan suurimpia amerikkalaisia yhtioita (S&P -
indeksi n.d.). S&P -indeksid kdydaan lapi tarkemmin luvussa viisi. Dow Jones
Industrial -indeksi putosi ensimmaisella neljannekselld 23 prosenttia, mika on
puolestaan isoin pudotus sitten vuoden 1987 osakemarkkinoiden romahduksen.
(Coronavirus: Stock markets suffer worst quarter since 1987, 2020.) Maaliskuun 18.

pdivdan mennessa osakemarkkinat ovat pudonneet yli 30 prosenttia huipustaan.

Koronaviruksen aiheuttamien karanteenien vaikutukset taloudelle aiheuttavat yha
enemman huolta. Talouden valiaikainen hidastuminen vaikuttaa toimitusketjuihin,
kotitalouksien kysyntaan ja taloudelliseen vakauteen. Hidastumisen vaikutuksia ei
kuitenkaan viela tiedeta tarkkaan, minka takia paatoksentekijat, markkinaosapuolet
seka yritykset pyrkivat selvittamaan lyhyen ja pitkan tahtaimen kasvuodotuksia.

(Gormsen & Koijen 2020.)

EU:n komissio kertoi 10. pdiva maaliskuuta kayttavansa kaikkia sen kaytettavissa
olevia toimia, jotta Euroopan talous saataisiin kestdmaan. Euroopan komission
puheenjohtaja von der Leyen ehdotti 25 miljardin euron suuruisen koronarahaston
luomista, jonka tarkoituksena olisi tukea maiden terveydenhuoltoa seka vaikeuksissa
olevia yrityksia. Valtioiden velkaa ei mydskaan tarkasteltaisi yhta tarkasti kuin
normaalisti. (Sullstrém 2020.) Maailman epavarma tilanne johtaa myos
epdvarmuuteen arvopaperimarkkinoilla. Tassa tutkimuksessa kdaydaan lapi
arvopaperimarkkinoiden muutosta koronaviruspandemian aikana ja analysoidaan
markkinoiden muutoksia. Tutkimuksen tarkoituksena on saada selville, mihin
toimialasektoreihin koronaviruspandemia on vaikuttanut eniten ja vahiten seka
minka takia. Sektoreita tutkitaan toimialakohtaisten ETF-rahastojen avulla.
Tutkimuksen tarkoituksena on myds vertailla eri maantieteellisten alueiden
menestysta osakemarkkinoilla osakeindeksien avulla. Koronaviruksen vaikutukset

koko maailmantalouteen ovat olleet ainutlaatuiset sekd ennennakemattoman



nopeat. Tutkimuksen aihe on erittdin ajankohtainen ja se antaa uutta tietoa
koronaviruksen vaikutuksesta arvopaperimarkkinoihin. Tutkimuksen
merkityksellisyyteen vaikuttaa myds sen tutkimuksellinen uutuusarvo.
Koronaviruksen nopeasti muuttuvan luonteen takia arvopaperimarkkinat ovat talla
hetkellad jatkuvassa muutoksen tilassa, jonka takia tutkimus tuottaa arvokasta tietoa
tilannekatsauksena aiemmin mainituille tutkimuksen tarkastelun kohteeksi valituille

arvopaperimarkkinoiden osa-alueille vuoden 2020 alusta toukokuun puolivaliin asti.

2 Tutkimusasetelma

Tassa luvussa kuvaillaan opinndytetydn tutkimusongelma ja maaritellaan sen perus-
teella tutkimuskysymykset ja tutkimusote. Tutkimukseen kaytettavat analyysi- ja
tiedonkeruumenetelmat ovat kuvailtu tassa luvussa. Taman osion tarkoituksena on

myos kertoa, mitka ovat tutkimuksen paatavoitteet ja miksi tutkimus suoritetaan.

2.1 Tutkimusongelma ja tutkimuskysymykset

Tutkimusongelma on tieteellisen tutkimuksen edellytys ja ilman sita tieteellista tutki-
musta ei ole mahdollista tehda. Tutkimusprosessi ohjaantuu tutkimusongelman pe-
rusteella. (Kananen 2015, 45—-46.) Tutkimusongelman maarittely tutkimuksen alussa
on ihanteellinen tilanne, mutta se voi olla hankalaa, joten tutkimusongelma saattaa
joskus selvita lopullisesti vasta tyon loppuvaiheessa (Kananen 2008, 93). Tutki-
musongelma voidaan purkaa kysymyksiksi sen jalkeen, kun ongelma on saatu
maariteltya. Vaarin asetetun tutkimusongelman myota tutkimuskysymyksetkin ovat
todennakdisesti vaarat. Tutkimusongelman ja tutkimuskysymysten maarittely ovat

avainasemassa tutkimuksen onnistumisen kannalta. (Kananen 2015, 45-46.)

Tutkimuksessa on tarkeda muotoilla ja esittdaa oikeat tutkimuskysymykset, silla ne
ovat hyvan ja laadukkaan tutkimuksen ldhtékohtana. Tutkimuskysymykset antavat

tarkeaa tietoa mietittdessa aiheen merkityksellisyytta, merkittavyytta ja tutkitta-



vuutta. Hyvin muotoiltuun tutkimuskysymykseen vaaditaan spesifisyytta ja tark-
kuutta. Oikein kohdennettu tutkimuskysymys auttaa myos tutkimusprojektin system-
aattista suunnittelua. (Aslam & Emmanuel 2010.) Hyva tutkimuskysymys ohjaa tieto-
jen keraamisprosessissa ja analysoimisessa seka asettaa tutkimuksen kontekstiin
(Anand, Ratan & Ratan 2019). Onkin tarkeaa, etta tutkimuskysymyksid maariteltdessa
ei keskityta niiden maaraan, vaan juuri oikeiden tutkimuskysymysten maarit-
telemiseen. Huolellisesti maariteltyjen kysymysten avulla tutkimusongelma saadaan
ratkaistuksi. Ne myds maarittavat, minkalaisia vastauksia tutkimuksesta saadaan.

(Kananen 2010, 18.)

Taman opinnadytetyon tarkoituksena on selvittaa, kuinka koronaviruspandemia on
vaikuttanut arvopaperimarkkinoihin. Tavoitteena on saada tietoa siitd, kuinka si-
joitusrahastot ja osakemarkkinat ovat reagoineet koronavirukseen eri maanosissa ja
eri toimialoilla. Tutkimusongelma on mudostettu ndiden taustatietojen perusteella:
“Koronaviruspandemian vaikutus arvopaperimarkkinoihin.” Tutkimusongelman

rakaisemista ovat auttamassa seuraavat tutkimuskysymykset:

- Kuinka osakemarkkinoiden maantieteellinen sijainti on vaikuttanut niiden me-
nestykseen koronaviruspandemian aikana?

- Kuinka paljon koronavirus on vaikuttanut toimialakohtaisiin ETF-rahastoihin?

- Mitka toimialat ovat karsineet koronaviruksen vaikutuksista eniten ja mitka
toimialat ovat selviytyneet parhaiten?

Tutkimuskysymyksien tarkoituksena on selventda tutkimusongelmaa. Seuraavassa

luvussa kasitellaan tarkemmin tutkimusotetta.

Aiemmat tutkimukset

Tata tutkimusta tehdesséa aiheeseen liittyvia muita tutkimuksia on tehty melko
vahan. Koronavirus on itsessaan vield sen verran uusi, ettei sen vaikutuksia viela
isossa mittakaavassa tunneta. Koronaviruksen luonne tekee siitd myos sellaisen, etta
tilanteet ja samalla sen vaikutukset arvopaperimarkkinoille voivat vaihtua hyvin
nopeasti. Gormsen ja Koijen (2020) tarkastelivat tutkimuksessaan koronaviruksen

vaikutuksia osakkeiden hintoihin ja niiden kasvuodotuksiin. Liu, Manzoor, Manzoor,



Wang ja Zhang (2020) puolestaan tarkastelivat tutkimuksessaan koronaviruksen
vaikutuksia maailman 21:n johtavimpaan osakeindeksiin. Aikaisempien koronavi-
rusten, kuten SARSin, vaikutuksista maailmantalouteen ja arvopaperimarkkinoihin on
tehty aiempia tutkimuksia. Tallainen on esimerkiksi Keogh-Brownin ja Smithin (2008)
tekema tutkimus SARS -viruksen todellisista taloudellisista vaikutuksista suhteessa

vuoden 2004 SARSin aikaisiin analyytikkojen tekemiin ennusteisiin ja raportteihin.

2.2 Tutkimusmenetelmat

Maarallisessa tutkimuksessa tutkimusongelmalle haetaan ratkaisua tai vastausta.
Tutkimusongelma on ratkaistavissa tiedon avulla. Alussa on maariteltava tarvittava
tieto, jolla ongelma voidaan ratkaista. Sen jalkeen on selvitettava, mita kautta ja milla
tavoin tieto hankitaan. Kvantitatiivisessa tutkimuksessa yksi vaihe vaikuttaa toiseen.

(Kananen 2008, 11.)

Tutkimusotteeksi valikoitui kvantitatiivinen tutkimus, joka muotoitui tutkimuksen
tavoitteiden perusteella. Kvantitatiivinen menetelma koettiin oikeana valintana,
koska arvopaperimarkkinoiden tutkimiselle on ominaista lukujen analysointi ja ver-

tailu.

Aineistonkeruumenetelma

Maariélliselle tutkimukselle on ominaista, etta se etenee tietyn kaavan mukaisesti
vaihe vaiheelta. Kaavan mukaan eteneva toteutustapa erottaa kvantitatiivisen
tutkimuksen kvalitatiivisesta eli laadullisesta tutkimuksesta. Kvantitatiivisessa
tutkimuksessa paamaarana ovat yleistettavat tulokset ja luotettava tieto, joita void-
aan hyvin perustella. (Kananen 2011, 17-18.) Maarallinen tutkimus luodaan tutkijan
nakokulmasta, koska tutkimuksen tarkoituksena on vastata tutkijan ongelmiin (Kana-

nen 2015, 200).

Sekundaarisella datalla tarkoitetaan jo valmiiksi kerattya dataa, joka on saatavilla
toisista tietokannoista. Sekundaariseen dataan paasee kasiksi nopeammin kuin en-

sisijaiseen itse keradttyyn aineistoon. Joissakin tapauksissa ensisijaista aineistoa ei ole
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valttamatta mahdollista kerata. Sekundaarisen datan kaytolld on hyvéat ja huonot pu-
olensa. Ennen kaikkea se siis sdastaa tutkijan aikaa ja myos taloudellisia kuluja.
Sekundaarista dataa tutkimalla on mahdollista ndhda aukkoja ja puutteita datassa.
Puutteiden perusteella tutkija voi saada selville, mita lisdtietoa on kannattavaa kerat-
tava oikeiden tutkimustulosten kannalta. Itse kerattya ensisijaista dataa voi myds
vertailla sekundaarisen datan antamaan perustaan. Huonoja puolia sekundaarisessa
datassa on se, ettei sen paikkaansapitavyydesta voi olla aina varmoja. Data voi olla

my0s vanhentunutta. (Juneja 2020.)

Sekundaarista dataa etsittdessa on tarkedaa miettia, onko sita jarkevaa tai mahdollista
kayttaa tutkimukseen. Sekundaarisen datan saatavuus on hyva tarkastaa ensin. Sita
ei ole valttamatta saatavilla tutkimuksen kannalta tarpeeksi tai ollenkaan. Datan tu-
lee olla myos tutkimusongelman vaatimusten mukaista. Mittayksikoiden tulisi olla sa-
mat tutkimusongelman mittayksikdiden kanssa ja datassa kaytettyjen kasitteiden
tulisi liittya itse tutkimusongelmaan. Sekundaarisen datan tarkkuutta tarkasteltaessa
on otettava huomioon, mita menetelmaa sen kerdaamiseen on kdytetty. Datan

virhemarginaalia ja sen lahteen luotettavuutta tulee myos tutkia. (Juneja 2020.)

Sekundaarinen data voidaan hankkia sisdisista tai ulkoisista lahteista. Sisdisilla
lahteilld tarkoitetaan organisaation sisalta saatavaa data ja ulkoisilla |ahteilla puoles-
taan organisaation ulkopuolelta saatavaa dataa. Sisdisen sekundaarisen datan hank-
kiminen on ajan, vaivannaon ja taloudellisten kulujen kannalta halvempaa kuin
ulkoisen sekundaarisen datan. Datan saatavuus organisaation sisaltd voi myds mah-
dollisesti tarkoittaa sitd, etta tiedot ovat tutkimuksen kannalta osuvampia. Esimerk-
keja sisdisista lahteistd ovat organisaation kirjanpito, raportit seka sisdiset asiantunti-
jat. Kirjanpidosta saatava data antaa todella paljon tietoa sisaisista tekijoista, jota voi
kayttaa esimerkiksi markkinointitutkimuksissa. Asiantuntijat johtavat eri osastoja, ja
he voivat antaa tietoa jonkun tietyn asian toimivuudesta. Organisaation sisalta saa-
tava sekundaarinen data ei ole tutkimuksen kannalta aina sopivaa tai se on
riittdmatonta. Naissa tapauksissa tutkijan tulisi laajentaa hakua ulkoisiin sekun-

daarisiin lahteisiin. (Juneja 2020.)



Ulkoisen sekundaarisen datan lahteita |6ytyy organisaation ulkopuolelta. Ulkoista
dataa on suurempi valikoima kuin sisdistd dataa, ja lahteitd voi olla lukuisia. Taman
takia ulkoisen datan keraaminen sisdltaa omat haasteensa. Ulkoista dataa voivat olla
esimerkiksi hallituksen julkaisut. Ne tarjoavat monipuolisen ja runsaan maaran dataa
ja ovat usein myds maksuttomia seka helposti saatavilla internetista. Erilaisten te-
ollisuus- ja kauppajarjestojen julkaisut voivat toimia myo6s sekundaarisen datan laht-
eenad. Teollisuus- ja kauppajarjestdjen julkaisuissa on kuitenkin huomoitavaa, etta ne
voivat olla puolueellisia ja antaa positiivisemman kuvan heikkouksistaan. (Juneja

2020.)

Luotettavuuden varmistaminen

Opinndytetyon parhaan mahdollisen laadun varmistamiseksi tutkimuksessa on ki-
innitettava erityista huomiota sen luotettavuuteen. Luotettavuuden korjaaminen
tutkimuksen lopussa voi olla mahdotonta, minka takia luotettavuuteen tulee ki-
innittda huomiota jo tydn alussa. Kun luotettavuuskysymys otetaan alussa huomioon,
pystytdan valttymaan mahdollisilta riskeilta tutkimuksen edetessa. (Kananen 2015,
338.) Luotettavuuteen vaikuttaa alusta asti perustellut tutkimuksessa tehdyt valin-
nat, joiden avulla ulkopuolinen lukija kasittaa, mitka asiat ovat vaikuttaneet naihin
valintoihin. Valintojen perustelun avaaminen helpottaa tyon arvioitavuutta.
(Kananen 2010, 68-70.) Maarallisessa tutkimuksessa luotettavuuteen vaikuttavat re-
liabiliteetti ja validiteetti. Validiteetilla tarkoitetaan, etta tutkitaan oikeita asioita
tutkimusongelman kannalta. Tutkimuksen osien luotettavuus ja patevyys ovat myos
osa validiteettia. Validiteetti on mahdollista jakaa ulkoiseen ja sisdiseen validiteettin.
Sisdinen validiteetti tarkoittaa tutkimusmenetelmien ja kdytettavien kasitteiden
oikeellisuutta. Ulkoisella validiteetilla tarkoitetaan puolestaan tutkimustulosten
yleistettavyyden mittaamista. Reliabiliteetilla tarkoitetaan tulosten pysyvyytta. Talla
tarkoitetaan sitd, ettd toteutettaessa tutkimus uudestaan samankaltaisesti saataisiin
samanlaisia tuloksia. (Kananen 2008, 123.) Kirjoittajan on huomioitava luotettavuus
raportissaan, ja mikali se on alhainen, on se tuotava ilmi. Kdymalla lapi luotetta-
vuuskysymyksia antaa kirjoittaja sellaisen vaikutelman, ettd han on huomioinut mah-
dolliset virheldhteet tutkimuksessa. (Kananen 2008, 13.) Tutkimusongelman ja tutki-
muskysymyksien huolellisella suunnittelulla pyritaan lisaksi varmistamaan luotetta-

vuutta tassa tutkimuksessa.
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3 Arvopaperimarkkinat

Arvopaperimarkkinoilla tarkoitetaan markkinapaikkaa, jossa kaydaan kauppaa
osakkeilla, joukkovelkakirjoilla ja muilla arvopapereilla. Yritykset ja eri hallitukset
keradvat toimintansa laajentamisen rahoittamiseksi padomaa myymalla
arvopapereita sijoittajille. Sijoittajat hakevat sijoituksilla voittoa, mutta ottavat
samalla sijoituksistaan riskin. (Gitman, Houston, Hyatt, Koffel, McDaniel, Reece &

Talsma 2020, 142.)

Arvopaperimarkkinat ovat kiireinen kauppapaikka. Keskimaaraisena paivana
maailmanlaajuisesti vaihdetaan miljardeja osakkeita. Kaupankavijoita ovat joko
yksityiset tai institutionaaliset sijoittajat. Yksityiset sijoittajat hakevat omille
rahoilleen tuottoja, ja institutionaaliset sijoittajat ovat ammattisijoittajia, jotka
hallinnoivat muiden sijoittajien rahoja. Ammattisijoittajat tydskentelevat usein
esimerkiksi pankeissa tai vakuutusyhtidissa. Institutionaalisten sijoittajien osuus

arvopaperimarkkinoilla kdaydysta kaupasta on noin puolet. (Gitman ym. 2020, 142.)

Arvopaperit jakautuvat ensi- ja jalkimarkkinoihin. Ensimarkkinoilla lasketaan
liilkenteeseen uusia osakkeita ja muita arvopapereita. Talla tavoin yritykset hankkivat
pdadomaa. Jalkimarkkinoilla kaydaan kauppaa jo liikkeelle lasketuilla arvopapereilla.
Liikkeeseenlaskijat ovat harvoin enaa mukana naissa kaupoissa. Suurin osa

arvopaperikaupoista tapahtuu jalkimarkkinoilla. (Gitman ym. 2020, 142.)

3.1 Osakemarkkinat

Osakkeella tarkoitetaan osuutta yrityksestd. Mitd enemman sijoittajalla on osakkeita
yrityksesta, sitd isomman osuuden han siitd omistaa. Esimerkiksi, jos sijoittaja
omistaa 10 000 osaketta yrityksestd, jossa on 1 000 000 osaketta, niin hdn omistaa
vhden prosentin yrityksesta. Osake on yksi sijoitustapa useiden vaihtoehtojen
joukosta. Osakkeista tekee tarkedn sijoitusmuodon kuitenkin se, etta niilld sijoittaja

saa oikeuden yhtion liiketoiminnan omistamiseen. (Elo & Saarhelo 2018, 21.)
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Porssilla tarkoitetaan alustaa, jossa kenen tahansa on mahdollista tehda kauppoja
porssiosakkeilla eli porssiin listautuneiden yrityksien osakkeilla. Kaupankdynti tapah-
tuu esimerkiksi tietokoneilla. Porssissa kdytava kaupankdynti tapahtuu tavanomai-
sesti pelkastaan sijoittajien valilla, eli raha ei kulje sijoittajilta yhtioon tai toisinpain.
Yritys pystyy kerdaamaan rahoitusta listautumalla tai suorittamalla erillisen osakean-
nin. Talloin sijoittajat voivat merkita eli ostaa osakkeita yritykselta, mika tarkoittaa

sitd, ettd raha kulkee yhtioon sijoittajilta. (Elo & Saarhelo 2018, 21.)

Yhtiolla tarkoitetaan yleisesti porssiyritysta. Porssiyhtiot ovat normaalisti osakeyhti-
oOita. Osakkeet muodostavat osakekannan, ja niitd omistamalla sijoittaja on oikeu-
tettu puhe- ja danestysoikeuteen yhtiokokouksessa, osinkoon seka etuoikeuteen
osallistua uusmerkintdantiin. Yhtiokokous jarjestetdaan vuosittain, ja silla tarkoitetaan
osakeyhtion ylinta paattavaa elinta. Yhtiokokous hyvaksyy tilinpaatdksen, valitsee
hallituksen ja tekee paatoksen osingonjaosta. Yhtioilla on monia syita listautua pors-
siin. Syyna voi olla esimerkiksi rahoituksen hankkiminen tai omistuspohjan laajenta-
minen. Porssikurssien maaraytymiseen osakemarkkinoilla vaikuttavat kysynta ja tar-
jonta. Sijoittajien arviointien ja analyytikkojen analyysien perusteella sijoittajat yritta-
vat maaritelld, mita eri yhtididen osakkeista on kannattavaa maksaa. Osakkeille on
ominaista, ettd useimmat yhtiot jakavat tuloksestaan osan osinkoina omistajille.

Osinkojen jako tapahtuu vuosittain. (Elo & Saarhelo 2018, 21-22, 24.)

Osakkeiden arvonvaihteluherkkyys muuttuu riippuen toimialan yrityksesta. Esimer-
kiksi terdsta jalostavan yhtion liiketoiminnan menestykseen vaikuttaa terdksen hinta
ja kysynta maailmanmarkkinoilla. Treidaajat eli lyhyeen aikavaliin keskittyvat sijoitta-
jat ostavat ja myyvat vaikeimmin ennustettavien ja suhdanneherkkien yhtididen
osakkeita. Lyhytaikainen sijoittaja ei etsi tuottoa vakaan kannattavuuden yhtioist3,
koska niiden osakekurssien volatiliteetti on pieni ja ndin ollen ne eivat tuo mahdolli-
suutta suurelle lyhyen aikavélin tuotolle. Volatiliteetti kertoo arvopaperin keskihajon-

nan esimerkiksi viimeisen 12 kuukauden aikajaksolta. (Elo & Saarhelo 2018, 25.)

Osakkeiden voimakkaisiin kurssireaktioihin voi vaikuttaa yksittdisen yrityksen uutiset

tai markkinoiden yleistunnelma. Perinteisten toimialojen osakkeiden kurssipudotuk-
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set eivat juuri koskaan ole useiden kymmenien prosenttien suuruisia. Tallaiset pudo-
tukset ovat muutenkin varsin harvinaisia. Isojen yhtididen normaalit kurssireaktiot
ovat tulospaivana korkeintaan muutamien prosenttien suuruisia. Osakemarkkinoilla
vallitsee toisinaan pessimismi tai optimismi, milla on vaikutusta koko markkinoiden
arvostustasoon. Osakemarkkinoiden arvostustaso vaikuttaa markkinoiden seuraavien
vuosien tuotto-odotuksiin. Tuotto-odotus on matalampi markkinoiden arvostustason

ollessa korkealla ja painvastoin. (Elo & Saarhelo 2018, 29, 41.)

Osakkeen hinnan ja osakekohtaisen tuloksen suhdetta kuvaillaan P/E-luvulla (P/E-
luku n.d). Korkea P/E-lukujen ollessa korkealla viittaavat ne usein osakkeiden ja osa-
kemarkkinoiden yliarvostukseen. Yliarvostus johtaa siihen, etta jossakin vaiheessa ar-
vostustaso tulee vaistamatta korjautumaan (Pettinger 2017). Korjausliikkeen aloitta-
vana tekijana voi olla jokin dkillinen tapahtuma, kuten esimerkiksi tamanhetkinen ko-
ronavirus. Osakemarkkinoiden arvostustasot olivat historiakeskiarvoja korkeammalla
ennen koronakriisia. 12 kuukauden ennustetulla tuloksella laskettuna S&P 500 -in-
deksin P/E-luku oli 19,1. Viime vuosina P/E-luku on ollut normaalisti 16—18 valilla

(Heikkils 2020).

Osakeindeksit

Tutkimuksen kannalta osakeindeksit ovat tarkedssa asemassa tutkittaessa
koronaviruksen vaikutusta arvopaperimarkkinoihin maantieteellisesti.
Osakeindeksilla tarkoitetaan mittaria, jolla voidaan laskea markkinoiden suori-
tuskykya. Osakindeksit auttavat sijoittajia vertaamaan osakemarkkinoiden
hintatasoja suhteessa aiempiin hintoihin. Osakeindeksit toimivat sijoittajille indikaat-
toreina, joiden avulla he voivat arvioida tuottoja tietyn ajan myo6ta vertailemalla
nykyista ja aiempaa indeksitasoa. Osakeindeksien koot vaihtelevat toisiinsa nahden.
Joidenkin osakeindeksien arvo maarittyy vain pienesta maarasta osakkeita ja toisten
arvo tuhansista osakkeista. Osakeindekseilld on paljon hyotyja sijoittajille. Tunnetu-
impia osakeindekseja seuraamalla on mahdollista saada yleinen kasitys koko

osakemarkkinoiden tilasta ilman, etta joutuisi seuraamaan jokaisen osakekannan
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nousuja ja laskuja erikseen. Vahemman tunnettuja segmentteja seuraamalla on mah-
dollista verrata pienempia markkinasegmentteja suhteessa koko markkinoihin.

(Caplinger 2020.)

Standard & Poor’s 500:lla tarkoitetaan markkina-arvopainotettua indeksia 500:sta
suurimmasta Yhdysvaltain julkisesti NYSEen (New York Stock Exchange) ja NASDAQ
Composite:en noteeratusta yrityksesta. Indeksia on yleisesti pidetty parhaana mitta-
rina yhdysvaltalaisten suuryritysten osakkeille. S&P -indeksissa on vain osakkeita,
joilla yleis6 voi kdayda kauppaa eli toisin sanoen ne ovat vapaasti kelluvia osakkeita.
S&P-indeksin vapaasti kelluva painotus tarkoittaa sita, etta yritysten markkina-arvot
tarkistetaan julkisessa kaupankaynnissa olevien osakkeiden lukumaaralla. S&P 500-
indeksi on perustettu vuonna 1957 ja sen koostumus tarkistetaan vuosineljanneksit-

tain. (S&P -indeksi n.d.)

EURO STOXX 50 on markkina-arvopainotettu osakeindeksi, jossa on 50 suurinta ja lik-
videinta osakekantaa talla hetkelld kahdeksasta euroalueen maasta. Nama maat ovat
Belgia, Luxemburg, Irlanti, Italia, Hollanti, Ranska, Saksa ja Suomi. EURO STOXX 50
otettiin kdytt66n vuonna 1998 ja sen koostumus tarkistetaan kerran vuodessa. In-
deksi on lisensoitu toimimaan taustana ja vertailuarvona useille sijoitustuotteille.

(EURO STOXX 50 n.d.)

SSE 180 Index on osakeindeksi, joka koostuu 180:sta suurimmasta yhtiosta Shanghain
osakemarkkinoilla. Yhtiot luokitellaan kymmeneen toimialaan. Indeksin tavoitteena
on heijastaa Shanghain osakemarkkinoiden yleista suorituskykya. SSE 180 Index
otettiin kdytt66n vuonna 2002. Indeksin koostumus tarkistetaan kuuden kuukauden

valein. (SSE 180 Index Methodology n.d.)

OMX Helsinki 25 on osakeindeksi, jossa on 25 vaihdetuinta Helsingin porssin osa-
ketta. OMX Helsinki 25-indeksin tarkoituksena on olla vertailuindeksi hajautettujen
suomalaisten osakekantojen hallinnassa. Indeksin koostumus tarkistetaan kaksi
kertaa vuodessa. Yhden yhtion enimmaispaino voi olla korkeintaan 10 prosenttia.

OMX Helsinki 25 otettiin kdyttoon alunperin vuonna 1988. (OMX Helsinki 25 n.d.)
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Osakeindeksin suurimpia yrityksia ovat mm. Kone, Neste, Nokia, Stora Enso ja UPM-

kymmene.

3.2 Sijoitusrahastot

Sijoitusrahastoissa sijoittaja voi sijoittaa heti tai esimerkiksi kuukausierissa halua-
mansa summan rahastoon. Rahaston salkunhoitaja jakaa nama rahat kohdesijoituk-
siin. Sijoittaja omistaa sijoitusrahastosta rahasto-osuuksia. Rahasto-osuuksien liik-
keelle laskemisen maaraan vaikuttaa se, kuinka paljon rahastoon virtaa sijoitettavia
varoja. Rahastojen rahasto-osuuden arvoa kasvattavat automaattisesti sille saatava

korko ja osinko, jotka lisdtdan rahaston padgomaan. (Elo & Saarhelo 2018, 53.)

Rahaston ja samalla sen rahasto-osuuksien arvo nousee, mikali sen kohdesijoitusten
arvokin nousee. Tavallisen sijoitusrahaston arvo perustuu siis kohdesijoitusten paivit-
taiseen markkina-arvoon, eika sijoitusrahaston arvo itsessaan maaraydy markkinoilla.
Sijoitusrahastoissa on erilaisia kuluja, kuten hallinnointipalkkio. Kulut vahennetaan
automaattisesti rahaston arvosta paivittain. Kulut ovat usein 0—2 prosentin luokkaa.

(Elo & Saarhelo 2018, 54.)

Muun muassa sijoitusrahaston sijoituskohde, toimiala tai maantieteellinen kohde vai-
kuttaa sijoitusrahaston tyyppiin, ja rahastot voidaan jakaa nadiden tekijéiden perus-
teella eri luokkiin. Lyhyen koron rahastot sijoitukset kohdistuvat korkosijoituksiin,
jotka eraantyvat 1-2 vuoden sisalla. Pitkan koron rahastot sijoittavat pidempiaikaisiin
joukkolainoihin, joidenka liikkeellelaskijoita ovat valtiot tai yritykset. Osakerahastojen
jaottelu tapahtuu tyypillisesti eri maantieteellisiin alueisiin tai toimialoihin sijoittaviin
rahastoihin. Rahastot eivat joudu maksamaan veroa osingoista tai myyntivoitoista.
Vero menee sijoittajalta hdnen luopuessaan rahasto-osuudestaan. Rahastoissa ve-

roetu osakesijoituksiin nahden tulee tdman takia. (Elo & Saarhelo 2018, 54-55.)

Yhdistelmarahasto on korko- ja osakerahaston valimuoto. Se sijoittaa seka korko-
ettd osakemarkkinoille. Osakkeiden ja korkosijoitusten valisen painotuksen valitsijana
toimii salkunhoitaja. Yhdistelmarahasto sopii riskeja karttavalle passiiviselle sijoitta-

jalle. (Elo & Saarhelo 2018, 55-56.)
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Indeksirahastolla tarkoitetaan passiivisesti hallinnoitua sijoitusrahastoa, jonka tavoit-
teena on mahdollisimman pienilla kuluilla saavutettu seurattavan indeksin tuotto.
Yhtididen markkina-arvot toimivat yleensa indeksin osakepainojen perustana. Indek-
sirahastoon sijoittaminen toimii samalla periaatteella kuin tavalliseen sijoitusrahas-
toon sijoittaminenkin. Rahastoyhtio ottaa palkkionsa merkinnasta ja mahdollisesti
luovutuksestakin. Indeksirahastot ovat sopivia pitkaaikaisiksi sijoituksiksi. Kohtuulli-
set hallinnointikulut mahdollistavat sijoittajalle ldhes vertailuindeksin tuoton. (Elo &

Saarhelo 2018, 57.)

Pérssinoteeratuilla sijoitusrahastoilla eli ETF-rahastoilla (Exchange Traded Fund) kay-
daan kauppaa porssissa. Sijoittaja voi sijoittaa esimerkiksi osake- tai korkomarkkinoi-
hin ETF-rahaston avulla. ETF-rahastoilla on kuitenkin samantyylisia piirteita muihin
sijoitusrahastoihin nahden. ETF-rahasto poikkeaa muista sijoitusrahastoista siten,
ettd sen kurssi vaihtelee koko pdivan ajan. Tavallisilla sijoitusrahastoilla kdydaan
kauppaa kerran paivassa vasta markkinoiden sulkemisen jalkeen. Porssinoteerattujen
rahastojen isona etuna on juuri se, etta ne tarjoavat osakkemarkkinoille tyypillisia
osto- ja myyntivaihtoehtoja. Rahastot sijoittavat vain tietyn toimialan tai sektorin
osakkeisiin ja arvopapereihin. ETF-rahastojen kulut ovat kuitenkin pienemmat verrat-
tuna siihen, jos rahastoissa oleviin osakkeisiin sijoitettaisiin erikseen. (Chen 2019.)
Porssinoteerattujen rahastojen etuna on myos se, etta sijoittaja voi ostaa niiden
osuuksia haluamallaan summalla, koska niissa ei ole vahimmaissijoitusvaatimusta yh-

den osakkeen kurssin hinnan ylityksen jalkeen (Wagner 2018).

Tassa tutkimuksessa keskitytadan toimialakohtaisiin porssinoteerattuihin rahastoihin.
Rahaston nimesta kay tyypillisesti ilmi, mihinka toimialaan tai sektoriin rahasto sijoit-
taa. Toimialakohtainen ETF-rahasto voi sijoittaa esimerkiksi energiayhtioita seuraa-
van osakeindeksin mukaisesti. Rahastojen arvoon vaikuttaa valitun sektorin menesty-
vyys markkinoilla. Tassa tutkimuksessa tarkasteltavien ETF-rahastojen toimialat ovat
luokiteltu GICSn (The Global Industry Classification Standard) mukaisesti. GICSn on
kehittanyt rahoituslaitos MSCI (Morgan Stanley Capital International) ja luottoluoki-
tusyksikko Standard & Poor’s vuonna 1999. GICS-rakenteessa on 11 sektoria, joihin
Standard & Poor’s on luokitellut kaikki suuret julkiset yritykset. Yritykset ovat

padasiassa yhdysvaltalaisia. (Chen 2019.)
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3.3 Arvopaperimarkkinoihin vaikuttavat tekijat

Osakemarkkinoiden muutokset voivat olla epdvakaita. Tietyt tekijat kuitenkin vaikut-
tavat tunnetusti osakekursseihin ja yleisesti osakemarkkinoihin. Tassa alaluvussa kay-

daan lapi naita tekijoita.

Korkean talouskasvun tai parempien kasvunakymien aikaan tavaroille ja palveluille
on enemman kysyntda. Nama auttavat yrityksia olemaan kannattavampia, mika puo-
lestaan auttaa lisddmaan yrityksen osinkoja ja samalla osakekursseja. Alempien kor-
kojen aikana osakkeet ovat houkuttelevampia, koska matalammat korot auttavat
vauhdittamaan talouskasvua. Talouskasvu, kuten aiemmin kaytiin lapi, tekee yrityk-
sista kannattavampia. Matalien korkojen aikana rahan sadastaminen pankissa tai si-
joittaminen esimerkiksi joukkovelkakirjoihin ei anna mahdollisuuksia yhta isoihin
voittoihin kuin osakkeet. (Pettinger 2017.) Yleisen vakauden muutokset maailmalla
esimerkiksi terrori-iskujen, poliittisen epavakauden tai 6ljyn hinnanmuutoksen muo-
dossa aiheuttavat muutoksia osakemarkkinoihin. Tassa opinnaytetydssa oleva koro-
naviruspandemia on niin iso muuttujatekija, etta sen vaikutukset ovat globaalit. Si-
joittajien mielialat ja ennusteet vaikuttavat osakemarkkinoihin. Optimismia luovat ta-
loudelliset uutiset antavat sijoittajille syita ostaa osakkeita. Sijoittajat pyrkivat aina
ennustamaan tulevaisuuteen. Jos uskotaan, ettd esimerkiksi laman tai epidemian pa-
hin vaihe on ohi, voivat osakemarkkinat alkaa nousemaan nopeastikin, vaikka talou-
den perustekijat olisivatkin edelleen heikot. Sijoittajilla on useita tapoja sijoittaa ra-
hojaan ja pyrkia hakemaan korkeinta tuottoa. Toisaalta jos sijoittavat nakevat jouk-
kovelkakirjalainojen olevan ylihinnoiteltuja, on heidan kannattavampaa sijoittaa osa-

kemarkkinoille. (Pettinger 2017.)

3.4 Tutkimuksen teoreettinen viitekehys

Tutkimuksen teoreettinen viitekehys muodostuu yleisalan rahoituksen ymparille. Tar-
kasteltavana kohteena ovat arvopaperimarkkinat, jotka ovat osana rahoitusmarkki-
noita. Arvopaperimarkkinoiden tarkastelu keskittyy puolestaan osakemarkkinoihin
seka sijoitusmarkkinoihin. Osakemarkkinoista tarkastellaan osakeindekseja ja sijoitus-

markkinoista porssinoteerattuja ETF-rahastoja. Lopulta koronaviruksen vaikutuksia
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tutkitaan arvopaperimarkkinoihin. Alla olevassa kuviossa 1 esitelldan tutkimuksen

teoreettinen viitekehys tiivistetysti havainnollisen kuvion avulla.

RAHOITUS

Y

RAHOITUSMARKKINAT

U

ARVOPAPERIMARKKINAT

OSAKEMARKKINAT SHOITUSMARKKINAT

OSAKEINDEKSIT ETF-RAHASTOT

KORONAVIRUS

Kuvio 1. Tutkimuksen teoreettinen viitekehys

4 Tutkimustulokset

Tassa luvussa kasitellaan tutkimustulokset. Tutkimuksen toteutustapana kaytetaan
maarallista tutkimusta ja tutkittava aineisto muodostuu sekundaarisesta datasta.
Tutkimustuloksissa analysoidaan ja vertaillaan koronaviruksen vaikutusta arvopaperi-
markkinoihin. Arvopaperimarkkinoita tarkastellaan maantieteellisesti seka toimiala-
kohtaisesti. Maantieteellisessa tarkastelussa keskitytaan osakeindekseihin ja toimi-
alakohtaisessa tarkastelussa keskitytdan ETF-rahastoihin. Seuraavassa alaluvussa
kdaydaan lapi koronaviruksen vaikutuksia osakeindekseihin, joita tarkastellaan

maantieteellisesti.
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4.1 Koronaviruksen vaikutus maantieteellisesti osakeindekseihin

Maantieteellisiksi kohteiksi on valittu Yhdysvallat, Kiina, Eurooppa ja Suomi. Nama
maat ovat valittu tutkittaviksi, koska niiden avulla koronaviruksen vaikutukset
saadaan kaytya lapi kattavasti maanosittain. Tarkasteluun valitut osakeindeksit kuul-
uvat edelld mainittujen kohteiden suurimpiin seka seuratuimpiin osakeindekseihin.
Valitut osakeindeksit ovat Yhdysvaltain S&P 500, Kiinan SSE 180, Euroopan EURO
STOXX 50 ja Suomen OMX Helsinki 25. Kuvioissa tarkasteltava ajanjakso on vuoden
2020 alusta toukokuun puolivaliin asti. OMX Helsinki 25 on hyvin pieni osakeindeksi
verrattuna muihin edelld mainittuihin indekseihin, mutta se on valittu mukaan jouk-

koon tuomaan nakemysta kotimaisten markkinoiden tilanteesta.

Alla olevassa kuviossa (ks. kuvio 2) on SSE 180 -indeksin kehitys vuoden 2020 tam-
mikuusta toukokuun puolivaliin asti. Indeksi on 9011 pistetta 13. paiva tammikuuta.
Indeksi on alimmillaan 7572,9 pistetta 23. paiva maaliskuuta. Pudotusta tapahtui
kymmenen viikon aikana 1438,1 pistetta eli noin 16 prosenttia. Tama pudotus on
selvasti pienempi, kuin muissa tassa tydssa tarkasteltavissa osakeindekseissa, joissa

pudotus on ollut noin 35-40 prosenttia.

SSE 180 eroaa tutkimuksessa kaytavista muista osakeindekseista siten, etta siitd on
huomattavissa kaksi selvaa pudotusta yhden ison pudotuksen sijaan. Ensimmainen
selva pudotus alkaa 20. pdiva tammikuuta kestden kaksi viikkoa. Kolmas paiva
helmikuuta indeksi on 7947,3 pistettd, jonka jalkeen se nousee vahvasti ja viides
paiva maaliskuuta indeksi on noussut jo 8895,4 pisteeseen eli lahes samoihin luke-
miin, kuin ennen koronaviruksen aiheuttamaa laskua. Taman jalkeen indeksi lahtee
taas putoamaan ja 23. paiva maaliskuuta se kdy aiemmin mainitussa pohjalukemassa

7572,9 pistetta.
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Kuvio 2. SSE 180 -indeksi (tradingview 2020)

Alla olevassa kuviossa (ks. kuvio 3) on EURO STOXX 50 -indeksin kehitys vuoden 2020
tammikuusta toukokuun puolivaliin asti. Indeksi on 3856,2 pistetta 19. paiva
helmikuuta. Indeksi on alimmillaan noin 2375,7 pistetta 16. paiva maaliskuuta.
Pudotusta tapahtui vajaan kuukauden aikana 1480,5 pistetta eli noin 38,4 prosenttia.

EURO STOXX 50 -indeksi putosi eniten tassa tyossa tarkasteltavista indekseista.
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Kuvio 3. EURO STOXX 50 -indeksi (tradingview 2020)

Alla olevassa kuviossa (ks. kuvio 4) on OMX Helsinki 25 -indeksin kehitys vuoden 2020
alusta toukokuun puolivaliin asti. Indeksi on korkeimmillaan 4581,5 pistetta 11. paiva
helmikuuta ja alimmillaan 2905,8 pistetta 23. pdiva maaliskuuta. Pudotusta tapahtui
reilun kuukauden aikana 1675,7 pistetta eli noin 36,6 prosenttia. Edelld mainitulla ai-
kavalilla OMX Helsinki 25 -indeksin pudotus oli verrannollinen EURO STOXX 50 -in-

deksin kanssa.

Koska Suomi on osa euroaluetta, on OMX Helsinki 25 -indeksin kurssikehitys varsin

verrannollinen EURO STOXX 50 -indeksin kanssa.
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Kuvio 4. OMX Helsinki 25 -indeksi (tradingview 2020)

Alla olevassa kuviossa (ks. kuvio 5) on S&P 500 -indeksin kehitys vuoden 2020 alusta
toukokuun puoliviliin asti. Indeksi on korkeimmillaan 3386,2 pistettd 19. paiva
helmikuuta ja alimmillaan 2237,4 pistettdaa 23. paiva maaliskuuta. Pudotusta tapahtui
reilun kuukauden aikana noin 33,9 prosenttia. Kuviosta on huomattavissa, kuinka
S&P 500 -indeksi nousee voimakkaasti 23.3—26.3 2237,4:sta pisteestd 2630,1:een
pisteeseen. Vain kolmen paivan aikana indeksi nousee noin 17 prosenttia. Toukokuun
puolivalissa indeksi on 2863,7 pistettd, jolloin se on noussut aiemmin mainitusta

pohjalukemasta seitseman viikon aikana noin 28 prosenttia.
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Kuvio 5. S&P 500 -indeksi (tradingview 2020)

Alla olevassa kuviossa (ks. kuvio 6) on nahtavilla tiivistettyna aiemmin tutkimus-
tuloksissa kaytyjen eri toimialojen ETF-rahastojen reagointeja koronaviruspandemi-
aan. Kaaviosta nahtava aikavali on vuoden 2020 tammikuusta toukokuun puolivaliin
asti. S&P 500 -indeksi on merkitty siniselld, EURO STOXX 50 -indeksi punaisella, SSE

180 -indeksi oranssilla ja OMX Helsinki 25 -indeksi turkoosilla.

Kuviosta nakyy selvasti, kuinka oranssilla merkitty Shanghain SSE 180 -indeksi tippuu
jyrkasti jo tammikuun lopussa. Samalla muut vertaillut osakeindeksit ovat vield
nousussa. SSE 180 -indeksin aiempi lasku johtuu Kiinassa syntyneesta
koronaviruksesta, jossa se ehti levita ennen kuin tapauksia todettiin muissa maissa.
Karanteenit ja talouden pysahtyminen nakyvat indeksissa. SSE 180 -indeksin kehitys
on muutenkin muista vertailikohteista poikkeava. Heti helmikuun alussa indeksi
lahtee uudestaan nousuun, jota kestda maaliskuun puolen valin paikkeille. SSE 180 -
indeksin on kuitenkin kehittynyt suhteessa paremmin muihin osakeindekseihin ver-
rattuna. Toukokuun puolivalissa se on enda vain noin seitseman prosenttia alem-

pana, kuin vuoden 2020 alussa.
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Turkoosilla merkitty OMX Helsinki 25 -indeksi oli ennatyskorkealla helmikuun
puolivalissa ennen koronavirusta. Indeksi lahti jyrkkadn laskuun 29. pdiva helmikuuta
tutkimuksessa vertailtujen S&P 500- ja EURO STOXX 50 -indeksin tavoin. Suomi si-
jaitsee euroalueella, jonka takia OMX Helsinki 25- ja EURO STOXX 50 -

osakeindeksikurssien kehitykset ovat hyvin verrannolliset toistensa kanssa.

Kuviosta on huomattavissa, kuinka EURO STOXX 50 on karsinyt koronaviruksen
vaikutuksista vertailluista osakeindekseista eniten. Maaliskuun puolivalissa indeksi on
pudonnut lahes 38 prosenttia vuoden alusta. Maaliskuun 23. pdivan jalkeisen nousun
jalkeen sen kasvu on ollut myos vertailluista indekseista vahaisinta. S&P 500 -in-
deksin koki historiallisen noin 30 prosentin pudotuksen maaliskuun puolivaliin men-
nessa. Se on kuitenkin selvinnyt koronaviruksen vaikutuksista verrattain hyvin. Tou-
kokuun puolivalissa se on enaa noin kahdeksan prosenttia alempana, kuin 2020

alussa.

2w

S&P 500
EURO STOXX 50

1l

SSE 180

OMX Helsinki 25

Kuvio 6. S&P 500-, EURO STOXX 50-, SSE 180- ja OMX Helsinki 25 -osakeindeksit
(tradingview 2020)
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4.2 Toimialakohtaiset ETF-rahastot

Seuraavaksi tarkastelen ETF-rahastoja toimialoittain. Rahastojen arvot ovat
maaritelty Yhdysvaltain dollareina ja tarkasteltavana ajanjakso on vuoden 2020 al-

usta toukokuun puolivaliin.

Alla olevassa kuviossa (ks. kuvio 7) on XLE ETF-rahaston (energiasektori) kehitys vuo-
den 2020 tammikuusta toukokuun puoliviliin asti. Rahaston hinta on 54,85 dollaria
helmikuun 19. paiva. Rahasto on alimmillaan 23,57 dollaria maaliskuun 23. paiva. Ra-

haston hinta putosi vajaan viiden viikon aikana 31,28 dollaria eli noin 57 prosenttia.

Energiasektori on karsinyt koronaviruksen vaikutuksista selvasti eniten tyossa tar-
kastelluista toimialakohtaisista ETF-rahastoista. Se ei ole noussut dkillisesti
maaliskuun 23. paivan tapahtumien my6ta, vaan nousu on ollut hidasta. Touko-
kuussa kasvua ei ole enaa ollut kdytdanndssa lainkaan. Toukokuun puolivalissa ener-
giasektorin ETF-rahaston hinta on noin 34 prosenttia alhaisempi, kuin ennen korona-

virusta vuoden 2020 tammikuussa.
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Kuvio 7. Energiasektorin XLE ETF-rahasto (etf.com 2020)
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Alla olevassa kuviossa (ks. kuvio 8) on XLF ETF-rahaston (rahoitussektori) kehitys vuo-
den 2020 tammikuusta toukokuun puolivéliin asti. Rahaston hinta on 31,07 dollaria
helmikuun 19. paiva. Rahasto on alimmillaan 17,66 dollaria maaliskuun 23. paiva. Ra-

haston hinta putosi vajaan viiden viikon aikana 13,41 dollaria eli noin 43,2 prosenttia.

Rahoitussektori koostuu rahoituspalveluita tarjoavista yritykista ja instituutioista. XLF
ETF-rahasto on XLE ETF-rahaston (energiasektori) ohella karsinyt koronaviruksen
vaikutuksista eniten. Rahaston hinnannousu maaliskuun 23. pdivan jalkeen oli maltil-
lista ja nousua kesti noin kuukauden ajan. Taman jalkeen rahaston arvon muutos on
ollut epatasaista. Toukokuussa nousua ei ole ndhtavissd, vaan hinta on ldahtenyt las-

kuun.
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Kuvio 8. Rahoitussektori XLF ETF-rahasto (etf.com 2020)

Alla olevassa kuviossa (ks. kuvio 9) on XLP ETF-rahaston (pdivittdistavarat) kehitys
vuoden 2020 tammikuusta toukokuun puolivéliin asti. Rahaston hinta on 64,49 dol-
laria helmikuun 19. paiva. Rahasto on alimmillaan 48,63 dollaria maaliskuun 23.
pdiva. Rahaston hinta putosi vajaan viiden viikon aikana 15,86 dollaria eli noin 32,6

prosenttia.
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Paivittdistavarasektoriin kuuluvat yritykset, jotka tuottavat mm. ruokaa, juomaa ja
muita kulutustuotteita kotitalouksille. Koronaviruksen vaikutus XLP ETF-rahastoon on
ollut maltillinen suhteessa muihin tutkimuksessa verrattuihin ETF-rahastoihin.
Koronaviruksen aiheuttamien karanteenien myo6ta, esimerkiksi kotitalouksien

kasvanut paivittdistavaroiden kulutus on auttanut XLP ETF-rahastoa.

Kuvio 9. Péivittdistavarat XLP ETF-rahasto (etf.com 2020)

Alla olevassa kuviossa (ks. kuvio 10) on XLB ETF-rahaston (materiaalit) kehitys vuoden
2020 tammikuusta toukokuun puolivéliin asti. Rahaston hinta on 60,52 dollaria
helmikuun 19. paiva. Rahasto on alimmillaan 38,35 dollaria maaliskuun 23. paiva. Ra-

haston hinta putosi vajaan viiden viikon aikana 22,17 dollaria eli noin 36,6 prosenttia.

XLB ETF-rahasto sijoittaa mm. kaivos-, metalli- ja puualan yhtidihin. Koronaviruksen
myo6ta kysynta ja kaupankaynti on vahentynyt materiaaleja ja tarvikkeita tuottavien

yhtididen tuotteita kohtaan.



27

Kuvio 10. Materiaalit XLB ETF-rahasto (etf.com 2020)

Alla olevassa kuviossa (ks. kuvio 11) on XLV ETF-rahaston (terveydenhuolto) kehitys
vuoden 2020 tammikuusta toukokuun puolivaliin asti. Rahaston hinta on 104,04 dol-
laria helmikuun 19. paiva. Rahasto on alimmillaan 74,62 dollaria maaliskuun 23.
padiva. Rahaston hinta putosi vajaan viiden viikon aikana 29,42 dollaria eli noin 39,4

prosenttia.

Terveydenhuollon ETF-rahasto on selviytynyt koronaviruksen vaikutuksista hyvin. Ra-
haston hinta on noussut maaliskuun 23. pdivasta noin 34 prosenttia. Se on siis
noussut lahes koronavirusta edeltdneeseen hintaan. Terveydenhuollon ETF-rahasto
on selvinnyt koronaviruksen vaikutuksista tutkimuksessa tarkasteltavista ETF-
rahastoista selvasti parhaiten. Rahasto sijoittaa yhtidihin, jotka mm. tarjoavat

ladketieteellisia palveluita, kehittavat ladkkeita tai laitteita.
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Kuvio 11. Terveydenhuolto XLV ETF-rahasto (etf.com 2020)

Alla olevassa kuviossa (ks. kuvio 12) on XTL ETF-rahaston (telekommunikaatio) ke-
hitys vuoden 2020 tammikuusta toukokuun puolivaliin asti. Rahaston hinta on 73,94
dollaria helmikuun 20. paiva. Rahasto on alimmillaan 51,98 dollaria maaliskuun 18.
pdiva. Rahaston hinta putosi vajaan viiden viikon aikana 21,96 dollaria eli noin 29,7

prosenttia.

Telekommunikaatioala muodostuu kaikista tele- ja puhelinyhtidista seka internet-
palveluntarjoajista. XTL ETF-rahasto on selvinnyt koronaviruksen vaikutuksista verrat-
tain hyvin. Rahaston hinta on ollut nousujohteinen maaliskuun puolenvalin jalkeen.
Parhaimmillaan rahaston hinta on noussut jo kdytanndssa samaksi, kuin mita se oli

vuoden 2020 tammikuussa.



29

Kuvio 12. Telekommunikaatiopalvelut XTL ETF-rahasto (etf.com 2020)

Alla olevassa kuviossa (ks. kuvio 13) on nahtavilla tiivistettyna aiemmin tutkimus-
tuloksissa kaytyjen eri toimialojen ETF-rahastojen reagointeja koronaviruspandemi-
aan. Kaaviosta nahtava aikavali on vuoden 2020 tammikuusta toukokuun puolivaliin
asti. Kaavioon on merkitty ETF-rahastot seuraavilla vareilla: XTL (telekommunikaatio)
sininen, XLV (terveydenhuolto) punainen, XLB (materiaalit) oranssi, XLP (kayttotava-
rat) turkoosi, XLF (rahoitusala) keltainen ja XLE (energia) violetti. Kuviosta on
nahtavilla, kuinka koronaviruksen vaikutus toimialojen kursseihin alkaa nakya
helmikuun puolivalissa, jonka jalkeen kurssien lasku jatkuu noin kuukauden ajan.
Yhdysvaltain keskuspankin hallitus teki paatoksen laskea korkotasoja ja lisata valtavat
rahasummat Yhdysvaltain finanssijarjestelmaan, jonka myo6ta 23. paiva maaliskuuta

toimialojen kurssit lahtivat hetkellisesti jyrkkaan nousuun.

Kuten tutkimustuloksista kavi aiemmin ilmi, energiasektorin XLE ETF-rahasto on
karsinyt reilusti eniten tutkimuksessa vertailluista toimialojen rahastoista. Kuviosta
on huomattavissa, kuinka violetilla merkitty XLE-rahasto eroaa selvasti kuvion muista
rahastoista. Keltaisella merkityn rahoitusalan XLF-rahaston alhainen hinta erottuu
energiasektorin ohella vertailun muista. Merkillepantavaa kuvion mukaan on myds
se, ettd rahoitusalan rahaston hinta on ollut loivassa laskussa jo huhtikuun lopusta

asti.
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Koronaviruksen vaikutuksista parhaiten selviytynyt punaisella merkitty terveydenhu-
ollon XLV ETF-rahasto on hyvin ldhelld jo nollan prosentin tasoa, jolloin rahaston
hinta olisi sama kuin mita se oli tdmdn vuoden vaihteessa ennen koronavirusta. Sinis-
ella merkitty telekommunikaation XTL ETF-rahasto on toinen vertailluista rahastoista,
jonka hinta on noussut lahelle vuoden vaihteen tasoa. Kayttotavaroiden XLP-rahasto
on selviytynyt koronaviruksen vaikutuksista kuvion mukaan kohtuullisesti. Huhtikuun
puolessa valissa rahaston hinta oli noussut jo noin neljan prosentin paahan vuoden

2020 alun hinnasta, mutta sen jalkeen hinta on lahtenyt loivaan laskuun.
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Kuvio 13. Toimialakohtaisten ETF-rahastojen kurssit (tradingview 2020)
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5 Johtopaatokset

Tutkimustuloksista on huomattavissa, kuinka koronavirus on vaikuttanut globaalisti
maailmantalouteen ja samalla arvopaperimarkkinoihin. Koronaviruksen vaikutus ar-
vopaperimarkkinoihin on huomattavissa niin maantieteellisesti kuin toimialakoh-
taisestikin. Helmikuun 19. paivan jalkeen markkinat nayttavat romahtavan yhdessa.
Tutkimustuloksista on huomattavissa, ettei mikdan osakeindeksi tai toimialakoh-
tainen ETF-rahasto ole selvinnyt koronaviruksesta ilman rajua kurssien laskua. Tutki-
mustuloksissa keskityttiinkin tarkastelemaan sitd, ettd mitkd maantieteelliset
osakeindeksit ja toimialakohtaiset ETF-rahastot ovat karsineet koronaviruksen

vaikutuksista eniten seka vahiten ja mita syita ndille on.

Lahes kaikista tutkimustuloksissa esitetyista kaavioista on huomattavissa paiva 23.
maaliskuuta, jolloin osakeindeksit ja ETF-rahastot ovat alimmillaan, jonka jalkeen ne
lahtivat kasvamaan merkityksellisesti. Kyseisena padivana Yhdysvaltain keskuspankin
hallitus ryhtyi ennennakemattémiin toimiin koronaviruksen taloudellisia vaikutuksia
vastaan. Keskuspankin hallitus teki paatoksen laskea korkotasoja ja lisata Yhdysval-
tain finanssijarjestelmaan valtavat rahasummat. Se esimerkiksi osti yrityslainoja ensi-
ja jalkimarkkinoilla. Nama paatékset nayttavat estaneen talouden romahtamisen,

ainakin talta eraa.

Energiasektorin ETF-rahasto on karsinyt koronaviruksen vaikutuksista tydssa tutkit-
tavista ETF-rahastoista eniten. Hinnanlaskuun on vaikuttanut erityisesti 6ljyn las-
kenut kysynta. Oljyn hinta on ollut tasaisessa laskussa ja se ldhestyy 30 dollaria
tynnyrilta. Tarkeimmat 6ljyntuottajamaat sopivat huhtikuussa siita, etta ne pyrkivat
vahvistamaan 6ljyn hintaa vahentamalla 6ljyntuotantoa toukokuun alusta lahtien.
Oljyn hintaa laski entisestddn Vendjin ja Saudi-Arabian vilille syntynyt 6ljysota, joka
syntyi, kun Vendja ei suostunut 6ljyntuotannon vahentamiseen. Saudi-Arabia reagoi
tahan alentamalla 6ljyn hintaa. Oljyn ja kaasun hinnan laskeminen voivat mahdollis-
esti aiheuttaa ongelmia seka hairidita myos monilla muillakin toimialoilla ener-
giasektorin lisdksi. Energia on kriittisessa asemassa vaurauden ja taloudellisen kasvun

nakokulmasta. My6s sahkdn kysynnan lasku on vaikuttanut energiasektorin ETF-
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rahastoon negatiivisesti. Materiaalisektorin ETF-rahasto ja sen arvonvaihtelu on en-
ergiasektorin tavoin hyvin riippuvainen kysynnasta ja toimitusketjujen toimivuud-
esta. Sisaan tulevien tilausten maara on keskeisessa asemassa metallia jalostavien
yritysten liiketoiminnan kannalta (vrt. Elo & Saarhelo 2018). Kysynnan vahentymisen
takia yhtiot ovat vahentaneet tuotantoansa, joka aiheuttaa tilauksien viivastymista.
Hairiot toimitusketjuissa seka koronaviruksen aiheuttama tyévoimapula hankaloitta-
vat my0s yhtididen toimintaa. Hallitusten avustustoimilla pyritdan auttamaan materi-
aalisektorin yritysten tilannetta koronaviruksen vaikutusten jatkuessa. Toisaalta pak-
kausmateriaalien kysynnan kasvu on auttanut materiaalisektorin ETF-rahasto tilan-
netta koronaviruksen aikana. Ihmisten ollessa karanteeneissa internet-tilausten

maara on kasvanut huomattavasti etenkin ruokakaupan osalta.

Tutkimuksessa eniten karsiviin toimialoihin lukeutuva rahoitusalan ETF-rahaston me-
nestykseen on vaikuttanut selkeasti sijoittajien kasvava pelko ja varovaisuus
koronaviruksen tuleviin mahdollisiin vaikutuksiin liittyen. Yleisen vakauden
puuttuminen maailmalla on vaikuttanut radikaalisti rahoitussektoriin ja sen ETF-
rahastoon (vrt Pettinger 2017). Rahoitusmarkkinoiden ylla oleva epatietoisuus tulee

vaikuttamaan rahoitussektoriin pitkaan.

Tutkimuksen mukaan koronaviruksen vaikutuksista on selviytynyt parhaiten tervey-
denhuoltosektorin ETF-rahasto. Terveydenhuolto on erittdin tarkedssa asemassa tais-
telussa koronavirusta vastaan. Taman takia rahaston hinta on noussut kaytannossa
samoihin lukemiin, kuin mita se oli ennen koronaviruksen aiheuttamaa laskua. Rahas-
ton menestysta selittda tarve julkisille seka yksityisille terveydenhuoltopalveluille.
Erityisesti mahdolliset onnistumiset koronaviruksen vastaisessa laakityksessa lisaavat

kiinnostusta terveydenhuollon ETF-rahastoa kohtaan.

Shanghain SSE 180 -osakeindeskistd on huomattavissa, kuinka sen toinen pohjakohta
koronaviruksen jalkeen ajoittuu muiden osakeindeksien tavoin maaliskuun 23.
paivaan. Indeksi on kasvanut tasaisesti taman jalkeen. Kiina on merkittavassa ase-
massa tarkasteltaessa koronaviruksen taloudellisia vaikutuksia. Toukokuun
puolivalissa koronaviruksen vaikutukset Kiinan talouteen ovat ndennaisesti

rauhoittuneet toistaiseksi, joka on huomattavissa myds SSE 180 -indeksista. Kiina on
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viikkoja muuta maailmaa edelld koronaviruksen taltuttamisessa, jonka takia kiinal-
aiset yritykset voivat aueta aiemmin. Tama luo tilaisuuden muulle maailmalle seurata
Kiinan taloudellisen tilanteen kehittymista. Kiinalaisten yhtididen viennin pysahty-

minen ja heikko myynti ovat kuitenkin riskind uudesta laskusuhdanteesta.

S&P 500 -osakeindeksi on tilastollisesti selvinnyt SSE 180 -indeksin ohella
koronaviruksen vaikutuksista verrattain hyvin. On kuitenkin huomioitavaa, etta
monet indeksin suurimmista yhtioista, kuten elektroniikkayhtiot Microsoft ja Apple
ovat selvinneet koronaviruksen vaikutuksista mainiosti, silla niiden osakkekurssit ovat
taysin samaa tasoa tai jopa nousseet vuoden alusta. Etenkin verkkokauppa Amazonin
osake on noussut todella reilusti koronaviruksen aikana. Taman takia S&P 500 -
indeksi voi antaa vaaristyneen kuvan sen markkinoista, koska suurimpien yritysten

osakkeet ovat menestyneet hyvin ja niiden suhteellisen maara indeksissa on iso.

Koronaviruksen alkuvaiheessa varsinkin ltaliassa ja Espanjassa nopeasti levinneet
koronavirustartunnat seka -kuolemat olivat EURO STOXX 50 -osakeindeksia laskevia
tekijoita. Karanteenit ja muut suojatoimet ovat olleet otettu euroopassa tiukasti
kayttoon. Samalla markkinat ovat hidastuneet reilusti, joka selittaa indeksiin
kuuluvien eurooppalaisten yhtididen tuloksen laskua. Uusien koronavirustartuntojen
ja niista aiheutuneiden kuolemien maara on nayttanyt vaikuttavan selvasti EURO
STOXX 50 -osakeindeksiin. Osakemarkkinoilla vallitseva pessimismi heijastuu

yhtididen kursseihin (vrt Elo & Saarhelo 2018).

Tutkimustuloksissa tarkasteltiin OMX Helsinki 25 -osakeindeksid, jonka tarkoituksena
on heijastaa koronaviruksen vaikutusta Suomen arvopaperimarkkinoihin. Helsingin
porssin tilanne mukailee odotusten mukaisesti vahvasti muun euroalueen tilannetta.
Helsingin porssin 25:stad suuryhtiosta 11:sta yrityksen liikevaihto laski edellis-
vuodesta. 11:sta yhtiotad puolestaan kasvatti liikevaihtoaan. Liikevaihdon luvut ovat
kuitenkin hamaavia, silla kaikkien Helsingin porssin yritysten liikevoitot olivat pudon-

neet kokonaisuutena 20 prosenttia.
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6 Pohdinta

Opinndytetyon tavoitteena oli tutkia koronaviruspandemian vaikutusta arvopaperi-
markkinoihin osakemarkkinoiden ja sijoitusrahastojen muodossa. Osakemarkkinoi-
den mittarina kadytettiin Yhdysvaltain, Kiinan, Euroopan ja Suomen osakeindekseja.
Sijoitusrahastojen mittarina kaytettiin puolestaan ETF-rahastoja. Nama mittarit
nahtiin sellaisena menetelmana, jolla on mahdollista tutkia koronaviruksen

vaikutuksia arvopaperimarkkinoihin maantieteellisesti ja toimialakohtaisesti.

Maailmantalous on joutunut nyt ennennakemattoman haasteelliseen tilanteeseen
historiallisen nopeasti. Vain muutamien viikkojen aikana arvopaperimarkkinat ovat
pudonneet enemman kuin minkaan epidemian tai laman jalkeen. Talous on ollut kay-
tannossa kytkettyna pois paalta koko maailman ollessa karanteenissa. Yhdysvaltain
seka Euroopan keskuspankin toimet ovat olleet kriittisessa asemassa mahdollisen la-
man torjumisessa. Keskuspankit ryhtyivat nopeisiin ja aggressivisiin toimiin
koronaviruksen aiheuttamien vaikutusten myota. Ne mm. laskivat korkotasoja laino-
jen kulujen alentamiseksi, jonka myo6ta taloudellinen aktiivisuus saadaan kasvamaan.
Keskuspankit pumppasivat rahaa maiden finanssijarjestelmiin lainojen muodossa
seka helpottivat myos valtionlainojen saatavuutta ja niiden takaisinmaksua. Eu-
roopan keskuspankki julkisti maaliskuussa mittavan 750 miljardin euron
hatdaapuohjelman yksityiselle seka julkiselle sektorille. Markkinat toipuivat 19. paiva
helmikuuta alkaneesta jyrkastd pudotuksesta varsin nopeasti keskuspankkien
valiintulon ansiosta, joka on selvasti huomattavissa tutkimustuloksissa analysoiduista

kuviosta.

Keskuspankkien vahvan valiintulon seka tukitoimien ansiosta maailmantalous ja sa-
malla arvopaperimarkkinat ovat kuitenkin valttyneet vuoden 2008 finanssikriisin kal-
taiselta kohtalolta ainakin toistaiseksi. Vuoden 2008 laman virheista on opittu, jolloin
useat suuret pankit kaatuivat niiden maksukyvyttomyyden vuoksi. Pankkien toimin-
taa saadeltiin laman jalkeen kovasti ja syntyi esimerkiksi vaatimuksia siita, etta pan-

keilla on tarpeeksi runsaat kassavarat likviditeetin puuttesta johtuvien kriisien va-
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ralta. N&illd nakymin vuoden 2008 kaltaisesta pankkikriisista ei ole vaaraa. On kuiten-
kin huomoitavaa, ettd koronaviruksen myo6ta talous ja samalla tyottdmyys ovat kas-

vaneet voimakkaammin kuin vuoden 2008 tapahtumien jalkeen.

Oman lukunsa rahoitusmarkkinoille luo Kiinan ja Yhdysvaltojen viime aikoina kdayma
vaittely syyllisista koronaviruspandemiaan. Kauppasodan vaikutukset Kiinan ja
Yhdysvaltojen tuonti- ja vientikauppaan olivat selkedt vuonna 2008 alkaneen kaup-
pasodan jalkeen. Maiden vdlisen kauppasodan mahdollinen uudelleen puhkeaminen
luo omat riskinsa molempien osapuolten ja ennen kaikkea koko maailman taloudelle

jo vaikean koronakriisin keskella.

Koronaviruksen vaikutukset arvopaperimarkkinoihin nayttavat eroavan aiempiin epi-
demioihin, kuten SARSiin verrattuna. Lahihistorian epidemioita tarkasteltaessa on
huomattavissa, ettd uudet sairaudet on saatu hallintaan varsin nopeasti ja niiden
taloudelliset vaikutukset ovat olleet vaatimattomia. Esimerkiksi SARS- ja MERS-
viruksen loputtua osakemarkkinat nousivat Dow Jonesin datan mukaan vuodessa
molemmilla kerroilla noin 20 prosenttia epidemioiden paattymishetken tasosta.

(DeCambre 2020.)

Tutkimuksessa kaytiin aiemmin |api, kuinka osakemarkkinoiden arvostustasot ovat
olleet historiallisen korkealla. Koronaviruksen myota maailmantalous nayttaa ajau-
tuvan globaaliin taantumaan. Viruksen kestolla tulee olemaan suuri vaikutus taantu-
man pituuteen ja maailmantalouden kasvuun. Vield maaliskuun alussa Danske Bankin
ekonomisti Appelgvistin 2020 nakemyksen mukaan olisi vaikea nahda
koronaviruksen synnyttaman epavarmuuden luovan pitkaaikaista taantumaa.
Koronaviruksen aiheuttamia vaikutuksia ei voi viela verrata esimerkiksi
finanssikriisiin. Appelqvist kertoo, etta koronaviruksen aiheuttamien vaikutusten
ennustettu aikavali on muuttunut vuoden 2020 ensimmaisesta neljanneksesta
kahteen ensimmaiseen neljannekseen, mutta uskoo kuitenkin etta syksylla tilanne on
parempi ja taloudessa olisi jo elpymistad. Suomen talouteen koronavirus voi vaikuttaa
niin, etta se nakyy teknisena taantumana siten, etta talous supistuu kahtena
perkadkkaisena vuosineljanneksena. Jalkeenpain katsottuna koronaviruksen

vaikutukset tulevat vaikuttamaan vield pitkaan toisenkin vuosineljanneksen jalkeen.
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Koronaviruksen tekeekin haasteelliseksi sen arvaamattomuus. Tilanne on tutkimusta
kirjoitettaessa toukokuussa enemman tai vihemman arvailua. Aiemmin manittu
Keogh-Brownin ja Smithin (2008) tekema tutkimus SARS -viruksen todellisista
taloudellisista vaikutuksista suhteessa vuoden 2004 SARS-viruksen aikana
analyytikkojen tekemiin ennusteisiin ja raportteihin voi antaa osviittaa COVID-19:sta
lopullisista vaikutuksista rahoitusmarkkinoihin. Tutkimuksessa tuodaan ilmi, kuinka
SARS-viruksen vaikutukset rahoitusmarkkinoihin olivat lopulta paljon pienemmat,
kuin mita SARS-viruksen aikana ennustettiin. Tutkijat tuovatkin esille
tutkimuksessaan, kuinka sita voisi hyodyntaa mahdollisten tulevien virusten ja/tai
influenssien taloudellisten vaikutusten arvioinnissa. COVID-19:sta lopullinen vaikutus

ei siis valttamatta tulisi olemaan niin suuri, kuin talla hetkelld annetaan olettaa.

Oksaharju (2020) korostaa, etta koronaviruksen vaikutukset eivat viela ndakyneet
kokonaisuudessa Helsingin porssin yritysten vuoden ensimmaisen neljanneksen
tulosten julkistuksissa, silla epidemia paasi valloilleen helmi- ja maaliskuun valilla.
Vaikutukset nakyvat kunnolla vasta toisen vuosineljanneksen perusteella. Seuraava

tuloskausi tulee olemaan tarkea suunnannayttdja markkinoiden tulevaisuudesta.

Koronaviruksen nopeasti muuttuva luonne aiheutti haasteita tutkimuksen
suorittamiselle. Maailmantalous ja arvopaperimarkkinat ovat menneet viime aikoina
pelkastdan jo viikon aikana rajusti ylos ja alas. Arvaamattomuuden takia tutkimuksen
tarkoituksena ei ollut ottaa kantaa arvopaperimarkkinoiden tulevaisuuteen.
Koronaviruksen takia aiheen rajauksessa piti miettia vaihtoehtoja, jotka eivat
ailahtele liikaa. Koronavirus vaikutti konkreettisesti myos itse opinndytetyon
kirjoittamistakin, silla esimerkiksi tiedonhaku muutti vaikeammaksi kirjastojen
sulkeuduttua. Haasteista huolimatta tutkimus onnistui lopulta hyvin. Tutkimuksen
avulla luotiin konkreettista kdytannon hyotya luomalla tilannekatsaus
osakeindekseihin seka toimialakohtaisiin porssinoteerattuihin rahastoihin
koronaviruksen alkuvaiheiden aikana. Tutkimuksen tuloksia voi soveltaa

osakeindeksien seka toimialakohtaisten porssinoteerattujen rahastojen analysointiin.
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Tutkimuksen luotettavuuden arviointi

Tutkimustuloksissa kaytetty sekundaarinen data kerattiin padosin samoista lahteista,
jotka olivat ETF.com ja TradingView. ETF.com on toimivallaltaan markkinoiden
johtava porssinoteerattuihin rahastoihin keskittynyt sivusto. Se tarjoaa sijoittajille
luotettavaa dataa ja analyyseja ETF-rahastoista. TradingView on sijoitustyokalu
rahoitusmarkkinoiden tarkasteluun. Osakeindeksien ja ETF-rahastojen seuraaminen
on toki mahdollista lukuisista muistakin eri tietoldhteistd, koska ne ovat julkista
tietoa. Yhtendiset tietokannat auttavat lukijaa kuitenkin havainnoimaan
tutkimustuloksissa esitettya dataa paremmin ja samalla tutkimukselle luodaan
luotettavuutta. Myos taulukoiden yhdennadkoisyys tekee niiden hahmottamisesta

helpompaa lukijalle.

Tutkimuksen validiuteen panostettiin jo tutkimuksen alussa. Tutkimuksessa tehtyja
valintoja perusteltiin teoreettisen viitekehyksen avulla. Nain pyrittiin keskittymaan
sisaiseen validiteettiin. Reliabiliteettia eli tutkimuksen toistettavuutta voidaan
soveltaa tahan tutkimukseen. Osakeindeksien ja ETF-rahastojen arvoja kuvaavat
kaaviot ovat tarkasteltavissa vuosia taaksepdin, jonka takia tieto ei sinallansa ole
koskaan vanhaa. Tydssa kaytettyjen tutkimustulosten tarkastelu on mahdollista
jalkeen pain milloin tahansa. Tutkimusmenetelmat ja —tulokset ovat ndin ollen
dokumentoitu, tosin sekundaarisen datan luonteesta johtuen dokumentoinnilla on
erilainen merkitys verrattuna siihen, jos tutkimuksessa oltaisiin kaytetty esimerkiksi

kyselylomakkeen tai haastattelun avulla kerattya primaaridataa.

Jatkotutkimusehdotukset

Koronaviruksen aiheuttamia vaikutuksia arvopaperimarkkinoihin ei tiedeta viela.
Arvopaperimarkkinoiden tulevaisuuden spekuloiminen on tunnetusti erittain
hankalaa ja koronaviruksen tapauksessa kdaytannossa mahdotonta. Tutkimusta
tehdessa tilanteet ehtivat muuttua jo paljon. Varsinkin tutkimuksen alussa maailman
taloudellinen tilanne oli vaaka-laudalla. Tulevaisuudessa on mahdollista tehda
samankaltainen tutkimus sekundaarista dataa kayttaen. Itse koronaviruksen kestosta
ei ole vield selvyyttd, eika nadin ollen mydskaan sen vaikutuksista

arvopaperimarkkinoihin. Uusi tutkimus voitaisiin toteuttaa esimerkiksi silloin, kun



koronavirus on havinnyt. Maailman taloudellinen tilanne olisi Idhtokohtaisesti
rauhoittunut ainakin koronaviruksen osalta. Talléin arvopaperimarkkinat eivat olisi
jatkuvien yla- ja alamakien vaikutuksen alaisia, jonka takia markkinoiden tarkastelu
tapahtuisi ilman jatkuvia muuttujatekijoita. Jatkotutkimusideana koronaviruksen
havittya voisi myos olla, millaisia mahdollisesti pysyvia vaikutuksia koronavirus jatti

arvopaperimarkkinoille.
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