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Opinnaytetyon tavoite oli selvittda mita muuttujia osakesijoittajat ottavat huomioon osakepoimin-
taa tehdessaan ja miten he naihin tekijoihin suhtautuvat. Naistd muuttujista tutkimuksessa kay-
tettiin termid ulkoiset tekijat. Tutkimus rajattiin suomalaisiin osakesijoittajiin ja tutkittavat ilmiét
paaasiassa 2020-luvulla pinnalla olleisiin ilmidihin. Tutkimus toteutettiin kvantitatiivisena tutki-
muksena, jossa otantana toimi nayte ja aineiston keruu tapahtui sosiaalisessa mediassa julkais-
tuna kyselylomakkeena. Tyon rakenne noudattaa Haaga-Helian ammattikorkeakoulun perintei-
sen opinnaytetydn rakennetta, joka koostuu johdannosta, tietoperustasta, empiirisesta osasta ja
pohdinnasta.

Tutkimuksen keskeisessa tietoperustassa esiteltiin aluksi, mista osakesijoittamisessa on kyse.
Seuraavana kasiteltiin sijoittajan psykologiaa ja riskinottoa, tasta siirryttiin suoraan ulkoisten te-
kijoiden esittelyyn. Osakesijoittamisen ja sijoittajan psykologian luvut toimivat alustuksena koko
tutkimukselle. Ulkoisten tekijoiden ominaisuuksia ja mahdollisia vaikutuksia osakesijoittajien toi-
mintaan kaytiin tietoperustassa lapi. Tietoperustassa hyddyksi kaytettiin tutkittavaan asiaan liit-
tyvaa kirjallisuutta seka verkosta I6ytyvia lahteita.

Tutkimuksen empiirisessa osuudessa tarkoituksena oli selvittaa tietoa sijoittajien suhtautumista
ulkoisiin tekijoihin todellisuudessa. Osuuden alussa esiteltiin tutkimusmenetelma seka kaytiin
lapi kyselylomakkeen sisaltd. Kysely luotiin vastaajille mahdollisimman yksinkertaiseksi, mutta
kuitenkin niin, ettd kysymykset keskittyvat tutkittavaan aiheeseen. Saaduille tuloksille suoritettiin
merkitsevyystesteja ja yritettiin 16ytaa perusjoukkoon yleistettavaa tietoa.

Saatujen tulosten, tutkimuksen ja analysoinnin jalkeen voidaan todeta, etta ulkoisilla tekijéilla on
vaikutusta sijoittajien toimintaan. Vaikutukset ovat kuitenkin erilaisia ja niihin sijoittajat suhtautu-
vat eri tavoilla riippuen itse ulkoisesta tekijasta ja myds sijoittajan taustasta. Johtopaatdksena
voidaan vetaa, ettd suhtautuminen ulkoisiin tekijdihin on hyvin subjektiivinen asia. Jokainen suo-
rittaa itse naihin tekijoihin liittyvat toimenpiteet parhaaksi katsomallaan tavalla.

Asiasanat
Osakesijoittaminen, osake, sijoittaja, ilmid, markkinat
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1 Johdanto

Osakesijoittaminen on perinteisesti ollut yksi yleisimmista sijoitusmuodoista kerryttaa varallisuutta.
Osakesijoittamista voi harjoittaa pitkalla tai lyhyella aikavalilla. Osakesijoittajan menestys riippuu

sijoittajan omista valinnoista, joihin taas vaikuttavat monet eri tekijat sijoituspaatosten taustalla.

Tassa tutkimuksessa naista tekijoista tullaan kayttamaan termia ulkoiset tekijat. Taman tutkimuk-
sen tarkoitus on tutkia naita ulkoisia tekijéita suomalaisten osakesijoittajien nakdkulmasta. Aihetta
lahestytadn ostopaatosten kautta. Eli mita tekijdita suomalaiset sijoittajat ottavat huomioon valites-

saan tietyn osakkeen ostokohteeksi.

Kun sijoittaja harkitsee ostavansa jotakin osaketta, ostoajatuksen takana on aina jotkin tietyt syyt,
miksi kKyseinen osake on paatynyt useamman vuoden taustani osakesijoittamisessa toimikin yh-
tena syyna miksi tahan aiheeseen paadyin. Muita syita tutkittavan aiheen taustalla on aiheen ajan-

kohtaisuus seka viime vuosien ilmiot osakesijoittamisessa.
1.1 Tutkimuksen tavoitteet, tutkimusongelma ja rajaukset

Opinnaytetyo kirjoitetaan Haaga-Helian ammattikorkeakoulun perinteisen opinnaytetyérakenteen
pohjalle. Tama opinnaytetydrakenne sisaltda johdannon, tietoperustan eli teoriaosuuden, empiiri-
sen osan eli tutkimusosuuden ja pohdinnan. Tavoite on saada aikaan selkea lopputulos, ja tdhan

paasemiseen perinteisen raportin malli tarjoaa loogisen etenemisjarjestyksen.

Opinnaytetyon tavoite on selvittda, mitd muuttujia osakesijoittajat ottavat huomioon poimiessaan
osakkeita ja miten nama erilaiset muuttujat vaikuttavat sijoittajien paatoksiin. Tutkimuksella tavoi-
tellaan ymmarryksen lisdamista aiheesta sekd ymmarrysta siita, miten asiat vaikuttavat tassa kon-
tekstissa toisiinsa esimerkiksi vaikuttaako sijoittajan ika tai sijoituskokemus siihen, mita eri asioita
han ottaa huomioon osakepoimintaa tehdessaan. Lopputulos ei tule tarjoamaan suoraa sijoitus-
strategiaa, jota voi kopioida vaan se tarjoaa enemmankin johtopaatodksia, jotka tehdaan kyselytutki-
muksen analysoinnin perusteella. ltselleni hyédyt ovat oman ymmarrykseni parantaminen seka

mahdollisuus hyddyntaa tutkimuksen varrella oppimiani asioita omassa sijoitustoiminnassani.
1.1.1 Tutkimusongelma

Hyvaa tutkimusongelmaa ei ole helppo maaritelld. Tutkimusongelman tulisi olla muodoltaan selkea
ja yksinkertainen, sen tulisi sisaltaa kysymys, joka kertoo mita aiheesta halutaan tietda. (Saaranen-
Kauppinen & Puusniekka 2006.) Tamakin tutkimus tarvitsee tutkimusongelman, joka on kysy-
mysmuodossa seuraava:

- Miten ulkoiset tekijat vaikuttavat osakepoimintaan 2020-luvulla?



Paaongelmaan vastauksen saamiseksi tutkimuksessa tullaan kdymaan lapi kolmea eri alaongel-
maa. Tutkielma on prosessi, jossa ratkaisemalla alaongelmat paastaan saadan lopulta vastaus
paaongelmaan. Alaongelmien ratkaisujen tehtava on tukea paaongelman ratkaisua. Taman tutki-

muksen alaongelmat ovat:
1. Miten ulkoiset tekijat voidaan luokitella?
2. Mita ja miten sijoittajat voivat huomioida ulkoisia tekijoita osakepoiminnassa?

3. Onko sijoittajan taustalla ja lahtokohdilla vaikutusta sijoittajan kayttaytymiseen ulkoisten teki-

jéiden suhteen?

Paaongelma on luonteeltaan laajempi kysymys kuin alaongelmat. Alaongelmat ovat huomattavasti
tasmallisempia ja toimivat myés apuna tutkimuksen rakenteen luomisessa. Saadessani alaongel-
mat ratkaistua, kykenen ratkaisemaan paaongelman, joka toimii koko tutkimuksen paaasiallisena

tavoitteena.
1.1.2 Rajaukset

Ensimmainen rajaus on sijoituslaiji, jota tutkitaan eli osakesijoittaminen. Sijoittamista on erilaista, ja
yleensa kun ihmiset puhuvat sijoittamisesta tulee mieleen yleensa ensimmaisena osakesijoittami-
nen. Siksi on tarkeaa tdsmentaa tdma rajaus aluksi. Tutkimuksessa tullaan kayttdamaan usein ter-

mia “sijoittaminen” ja talla viitataan aina talldin osakesijoittamiseen.

Toiseksi rajaukseksi tutkimukselle on asetettu tutkittava ryhma, joka on suomalaiset osakesijoitta-

jat. Tama ilmenee siten, etta kyselytutkimus tullaan toteuttamaan vain suomalaisille sijoittajille. Ra-
jaus ei kuitenkaan poissulje sijoitettavia kohteita eli sijoittajat voivat sijoittaa mihin tahansa osakkei-
siin. On myds helpompaa saada kyselyyn vastauksia, raajamatta pois sijoituskohteita niiden sijain-

nin perusteella.

Kolmas rajaus tutkimuksessa on ajallinen rajaus eli 2020-luku. Tutkimuksen tarkoitus on olla ajan-
kohtainen eika antaa liikaa painoarvoa asioille, joita on tapahtunut kaukana menneisyydessa. Toi-
nen syy talle rajaukselle on muutaman viime vuoden aikana tapahtuneet olennaiset iimiét, joilla on

ollut suuria vaikutuksia osakemarkkinoihin.

Viimeisena ja vield maininnan arvoisena asiana on se, etta tutkimus keskittyy taysin osakkeiden
ostotapahtumiin vaikuttaviin asioihin, eikd myyntitapahtumiin. Paadyin tdhan rajaukseen yksinker-
taisesti vain silla perusteella, etta tutkimuksen tekeminen ja selkedan lopputulokseen paasemi-

sesta tulisi huomattavasti hankalampaa.



1.2 Rakenne ja peittomatriisi

Tama opinnaytetydrakenne sisaltaa johdannon, tietoperustan eli teoriaosuuden, empiirisen osan eli
tutkimusosuuden ja pohdinnan. Tavoite on saada aikaan selkea lopputulos, ja tdhan paasemiseen

perinteisen raportin malli tarjoaa loogisen etenemisjarjestyksen.

Opinnaytetyo tulee olemaan tyypiltdan tutkimuksellinen. Tutkimus toteutetaan kyselytutkimuksena.
Kyseessa on tutkimus, jota tehdaan kvantitatiivisella tutkimusotteella. Tiedonhankintamenetelma
tulee olemaan kahteen Facebookissa olevaan sijoitusryhmaan laitettava kysely. Tarkoituksena on
saada kyselyn vastauksiin hajontaa tarjoamalla se suurelle ihmismaaralle ja taten helpottaa otanta-

tutkimuksen tekemista.

Peittomatriisin tarkoitus on havainnollistaa alaongelmien, tietoperustan, kyselyn kysymysten ja tut-
kimustulosten valisia yhteyksia. Peittomatriisi myos varmistaa tietoperustan yhteyden itse tutkimuk-
seen. Peittomatriisi kertoo, missa kohtaa raporttia ja kyselyn kysymyksia, mitakin alaongelmaa ka-

sitelldadn. Tutkimuksen peittomatriisi on esilla taulukossa 1.

Taulukko 1. Peittomatriisi

Alaongelma Tietoperusta Kyselylomakkeen kysymykset Tulokset

Miten ulkoiset tekijat 3 15 5.8

voidaan luokitella?

Miten sijoittaja ottaa eri | 3 6,7,8,9, 10, 11, 12, 13, 14, 15 5.3,54,5.5,
ulkoiset tekijat huomi- 5.6,57
oon?

Onko sijoittajan taus- 2.1 1,2,3,4,5 54,56,5.7,
talla ja lahtokohdilla 5.9

vaikutusta sijoittajan
kayttaytymiseen ulkois-

ten tekijdiden suhteen?




1.3 Keskeiset kasitteet

Tahan lukuun on listattu muutamia tutkimuksessa toistuvia kasitteita. Kasitteet liittyvat paaosin

osakesijoittamiseen. Tassa ei kasitella kasitteita, joista myohemmin kerrotaan tietoperustassa.
Osakepoiminta

Osakepoiminta termia kaytetaan toiminnasta, jossa sijoittaja valitsee yhtiét itse, mihin han haluaa
rahaa sijoittaa. Sijoittajilla on yleensa eri kriteereja, mita yrityksia he valitsevat sijoituskohteiksi ku-
ten yritysten kasvunakymat tai osingot. (Inderes 2021.) Osakepoimintaa voidaan pitaa tasmalli-
sempana maarittelyna osakesijoittamiselle. Osakepoimintaan liittyy aina riski, ja yleisesti voidaan
ajatella, ettd mita suuremmat riskit sitd suuremmat tuotot ja tama toimii myos kaanteisesti toiseen

suuntaan.
lImio

Termia kaytetaan havaitusta asiasta, joka johtuu useista toisista riippumattomista muuttujista
(Sitra). llmién ominaisuuksiin kuuluu sen tutkittavuus, ilmi6ita voidaan myds analysoida tieteelli-
sesti. IImiot voivat olla esimerkiksi taloudellisia ja sosiaalisia. Hyva esimerkki taloudellisesti ilmidsta

on inflaatio.
Trendi

Trendilla tarkoitetaan yleista kehitysta tai muutosta jonkin asian suhteen pidemmalla aikavalilla
seka myos asiaa mika on pinnalla. Osakesijoittamisessa trendi voi olla esimerkiksi sijoittajien li-

saantynyt kiinnostus tekoalya kohtaan. Trendit ovat paljolti sidoksissa ihmisten kayttaytymiseen.



2 Osakesijoittaminen

Osakesijoittamisen perusidea on yksinkertainen, sijoittaja ostaa osan yrityksesta rahasummaa vas-
taan. Kun sijoittaja ostaa pdrssiosakkeen, omistaa han osuuden osakeyhtidsta. Yritysten osakkeilla
kaydaan kauppaa julkisissa arvopaperiporsseissa. Porssissa osakesijoittajat kayvat keskenaan
kauppaa seka yritykset voivat laske liikkeelle uusia osakkeita. (Saario 2016, luku 1.) Osakemarkki-
nat maarittelevat osakkeiden hinnat sen mukaan, mita sijoittajat ovat niista valmiita maksamaan.
Osakkeiden hinnat vaihtelevat yrityksen menestyksen mukaan. (Inderes 2019.) Lahtékohtaisesti
tata voidaan ajatella, niin ettd kun yrityksella menee hyvin, osakkeen hinta nousee, ja silloin kun
huonosti niin hinta laskee. Osakkeisiin sijoittamisella tavoitellaan varakkuuden kerryttamista osak-
keiden arvonnousulla sekd maksettujen osinkojen muodossa. Tutkimuksessa tullaan usein puhu-

maan "sijoittamisesta”, vaikka tarkoitetaankin vain osakesijoittamista.

Sijoittaja pystyy osakepoiminnalla eli valitsemalla eri yrityksien osakkeita ostokohteiksi, luomaan
taysin oman nakdisensa portfolion eli sijoitussalkun. Osakesalkkuja voidaan sanoa maailmassa
olevan melkein yhta paljon kuin itse sijoittajia. Portfolio voi muodostua oman nakdisekseen esimer-
kiksi eri alojen tai sijaintien perusteella. Tata toimintaa kutsutaan hajauttamiseksi eri perusteilla ku-
ten juuri edella mainituilla alalla ja sijainnilla. Osakesijoittajan salkku, joka sisaltaa tavallisia osak-
keita toimii lapileikkauksena koko osakemarkkinoista (Graham 1949, luku 3). Tuottavan osakesal-
kun luominen vaati kuitenkin tietdmysta seka hyvaa taustatyota. Harkitsevaisuus edellyttaa, sita
etta sijoittajalla on riittdvan hyvat tiedot osakemarkkinoiden historiasta, etenkin osakemarkkinoiden
hintatason vaihteluista seka osakkeiden hintojen, tuottojen ja osinkojen valilla vallitsevasta suh-
teesta. (Graham 1949, luku 3.)

”Sijoittaminen on kestavyyslaji” (Saario 2016, luku 3). Yleinen ajatus on se, etta sijoittamalla me-
nestyy parhaiten ajan kanssa. Tahan voi liittdd vanhan sanan laskun: "maltti on valttia” sijoittajalle.
Se, pitda paikkansa siinakin suhteessa, ettd ajan kanssa korko korolle -ilmi6 toimii kaikista parhai-

ten. Korkoa korolle -ilmiota on jossain yhteyksissa sanottukin maailman kahdeksanneksi ihmeeksi.

Osakesijoittamisen aloittaminen on nykypaivana teknisesti hyvin helppoa ja sijoittamaan voi aloit-
taa pienillakin summilla. Eri valittgjia on netissa useita: kotimaisia seka ulkomaalaisia, joista voi va-
lita mieleisensa. Riippumatta mihin osakkeisiin sijoittaa, sijoittajan kannattaa ottaa huomioon sijoit-
tamisen kulut (Pdrssisaatio). Kuluissa saattaa eroavaisuuksia eri valittjien valilla. Kiinnittamalla

huomiota kuluihin, hyoty nakyy sijoittamisessa pitkalla aikavalilla.

Lopuksi voidaan yhteenvetona todeta, etta tuottava sijoittaminen vaatii karsivallisyytta, toimivaa si-

joitus strategiaa seka hyvaa taustatyota ennen sijoituspaatosten tekemista.



2.1 Sijoittajan psykologia

Sijoittaminen on muutakin kuin pelkdstdan osakekurssien seurantaa tai tutkimuksen tekemista. Si-
joittamiseen liittyy paljon paatdksentekoa, reagointia eri asioihin sekd impulsiivista kaytosta. Edella
mainitut kasitteet ovat vahvasti sidoksissa toisiinsa. Tassa tutkimuksessa sijoittajan kayttaytyminen

on olennaisessa osassa. Tassa luvussa tullaan avaamaan enemman sijoittajan kayttaytymista.

Jos osakkeiden hinnan muodostuminen perustuisi pelkastaan markkinatietoon ja kaikista luotetta-
vimpiin talousennusteisiin, sijoittajat olisivat suoraan verrattavissa todella kehittyneisiin teknisiin ro-
botteihin. Sijoittajat ovat lopulta vain ihmisia, ja ihmiselld on tunteet. (Lindstrém 1946, luku 5.) Ihmi-
nen tekee ja toimii usein tunteidensa perusteella elaméassaan, tama pitda paikkansa myos sijoitta-
misessa. Ihminen ei pysty aina ajattelemaan rationaalisesti, jos se on virittynyt tiettyyn tunnetilaan,
esimerkiksi innostunut jostakin. Sijoittajan lapikdymat tunnetilat voivat hamartaa paatoksentekoa.
Ihminen ottaa paljon tietoa ymparistdstaan ja asioista, joita havaitsee ja toimii tdman perusteella.

Sijoittamiseen liittyvaa informaatiota on saatavilla nykypaivana valtavasti kaikkialla ja koko ajan.

Sijoittajan omalla taustalla ja Iahtokohdilla on myds vaikutusta hanen omaan sijoituskayttaytymi-
seensa. Taustalla ja 1ahtdkohdilla tarkoitetaan tassa yhteydessa esimerkiksi sukupuolta, ikaa, sijoi-
tuskokemusta ja taloudellista tilannetta. Sukupuolten valilla voi olla huomattavaakin eroa sijoitus-
kayttaytymisessa. Capital.com:in tutkimuksessa vuonna 2021 tutkittiin 2000 treidaajan kayttayty-
mista 18 kuukauden ajan. Tutkimuksessa havaittiin, ettd naiset kayttavat stop loss-tydkalua eli tap-
pionpysaytystd useammin kuin miehet. Tutkimuksessa 43 prosenttia naisista kaytti kyseista keinoa
yli puolessa heidan kaupoissaan vahentadkseen tappiotaan ja miehista taas vastaavasti 35 pro-
senttia toimi samoin. Toinen tutkimuksessa esille nousut asia oli erot naisten ja miesten sijoitta-
missa rahamaarissa. 27 prosenttia naisista talletti yli tuhat dollaria ja miehista taas 41 prosenttia
talletti tdtd suuremman summan rahaa. (Reuters.) Sukupuolen lisédksi myos sijoittajan ialla seka
sijoituskokemuksella on merkitysta sijoituskayttadytymiseen. Pitkan taustan sijoittamisessa omaava
toimii huomattavasti eri tavalla kuin vasta alkaja. Kun sijoittamisesta on kertynyt kokemusta, siihen
muodostuu rutiineja, joita noudattaa vahan niin kuin missa tahansa asiassa, kun sita harrastaa ja
tekee paljon. Nuorempi sijoittaja saattaa ottaa enemman riskia kuin ialtdédn vanhempi sijoittaja. On
olemassa vaite, jonka mukaan nuoremmat ottavat yleisesti kaikessa enemman riskeja kuin van-
hemmat ihmiset. Jos puhutaan sijoitettavista maarista, silla saattaa mahdollisesti olla jopa eniten
vaikutusta sijoittajan kayttaytymiseen. Sijoitettava maara on komponentti, jonka voi pahimmassa
tapauksessa menettaa kokonaan. Isoilla rahasummilla sijoittava saattaa olla huomattavasti tar-
kempi toiminnastaan kuin toinen, joka sijoittaa pienilla maarilla esimerkiksi kuukaudessa. Sijoitetta-

valla maaralla on myo6s vaikutusta riskinottoon seka sijoitusten hajauttamiseen. Kaikilla nailla



ominaisuuksilla voi olla erilaisia vaikutuksia siihen, mita tekijoita sijoittaja painottaa omassa osake-

poiminnassaan.

Sijoittajien paatoksilla on todella suuri vaikutus markkinoihin. Jos markkinat olisivat aina oikeassa,
saattaisi ajatella, etta sijoituspaatdsten tekijdina toimisivat tunteettomat robotit. Oikeassa eldmassa
sijoituspaatosten takana on valtava joukko erilaisia ihmisia, jotka hoitavat omaa talouttaan tai tois-
ten raha-asioita heidan puolestaan. Talldin paatoksentekoon vaikuttaa normaalin jarjenkayton li-
saksi erilaisia tulkintoja, tunteita, ennakko-odotuksia, vaarinkasityksia ja myos asioita, jotka eivat
liity sijoitettavaan kohteeseen milldan tapaa. (Lindstrom 1946, luku 7.1.) Tama tarkoittaa, etta
markkinat eldvat ja muuttuvat koko ajan osittain johtuen sijoittajien omasta toiminnasta. Kun sijoit-
tajat alkavat matkia toisiaan ja entistd enemman ihmisia liittyy toimintaan mukaan, syntyy trendeja
ja ilmiéita, joilla on todella suuria vaikutuksia markkinaan ja tatd mydten ne synnyttavat uusia sijoi-
tusmahdollisuuksia. Tasta voidaan pitda hyvana esimerkkind koronavuosien aikana tapahtunutta
Gamestop -ilmiéta. Tapahtuma alkoi vuoden 2021 tammikuussa Reddit:in wallstreetsbets-kana-
valta. Yksittaiset piensijoittajat alkoivat levittdmaan sanomaa, etta kannattaa ostaa Gamestopin
osakkeita. Tama johti Gamestopin osakekurssin nousuun. Tovin jalkeen kurssin hinta romahti sa-
maa tahtia kuin oli noussutkin. (Yla-Anttila 11.2.2021.) Tassakin tapauksessa sijoittajat lahtivat
joukkohysteriaan mukaan ja alkoivat ostaa osaketta vaiheessa, jossa ensimmaiset mukaan lahte-
neet olivat tehneet jo suuria voittoja kurssinousulla. Lopputulema oli se, etta osa teki suuriakin voit-
toja ja osa ihmisista, jotka lahtivat niin sanotusti lian mydhaan mukaan, tekivat huomattavia tappi-
oita. Sijoittaja saattaa lahtea tallaisiin ilmidihin mukaan hyvin impulsiivisesti nopeiden voittojen toi-
vossa. Joku sijoittaja onkin joskus sanonut: "kun se tulee yleiseen tietoon, on yleensa jo liian my6-

haista lahtea mukaan”.
2.2 Riskinotto

Sijoittamiseen liittyy aina riski. Aina on olemassa riski, ettéd porssiyhtiokin voi joutua konkurssiin,
mutta yleensa tama on hyvin epatodennakoista. Riskien havainnointi on todella tarkeda, mita tulee
sijoittamiseen. Se on kuitenkin hyvin subjektiivinen asia. Riskinhavainnointi on se tappio, jonka si-
joittaja tiedostaa olevan olemassa, kun han sijoittaa rahaa johonkin sijoitusinstrumenttiin, riippu-
matta, onko minkaanlaista riskia oikeasti olemassa (Baker & Ricciardi 2014, 329). Suomalaisessa
sijoituskeskustelussa puhutaan usein “oppirahoista”. Talla termilla tarkoitetaan, sita jos sijoittaja on
menettanyt huomattavan summan rahaa sijoitusuransa alkuvaiheessa. Valilla voi kuulla puhutta-
van "oppirahojen maksusta”, talla tarkoitetaan juuri ylempaa. Taman sanonnan merkitys on se, etta
sijoittaja oppii riskien tunnistamista samalla, kun han keraa kokemusta. Riskin havainnointi on
olennainen taito sijoittajalle, silla se saattaa olla loppujen lopuksi se taito, jolla sijoittaja voi onnistua

valttdmaan suuria tappioita.



Toinen riskinottoon olennaisesti liittyva asia on riskinsietokyky. Kirjallisuudesta on kuitenkin vai-
keaa |0ytaa yhteisymmarrysta riskisietokyvyn maarittelemiseksi termina (Baker & Ricciardi 2014,
329). Sijoittamisessa riskinsietokyky on kuitenkin olennainen osa sijoittajan kayttaytymista. Ky-
seessa on taas subjektiivinen asia, joka riippuu ihmisesta. Riskiensietokykya voidaan mitata erilai-
silla kyselylomakkeilla, joiden perusteella maaritelldan hajautusstrategian pohjalta sijoittajalle riski-
kategoria (esimerkiksi, onko sijoittaja riskinottaja, riskineutraali tai konservatiivinen riskinottaja)
(Baker & Ricciardi 2014, 331). Riskinsietokykyyn sijoittajan kannalta vaikuttaa kaksi olennaista
muuttujaa: sijoitushorisontti eli mika on sijoitus aika seka sijoitusvarallisuuden suuruus. Todenna-
kdisempaa jos nuori sijoittaja sdastaa pienen summan kuukausittain ja sijoituksia on tarkoitus pitda
elakoitymiseen asti, niin talldin riskinsietokyky on suurella todennakdisyydella korkealla. (Kukka-
niemi 2022.)

Riskia voi lahestya siitd nakokulmasta, etta mika on tuotto-odotuksen ja riskin suhde eli paljonko
on valmis laittamaan likoon vastineeksi mahdollisesta tuotosta. Suuremman riskinoton tulisi nakya
suurempana tuotto-odotuksena, jotta se tekisi riskinottamisesta mieluisaa puuhaa (Lindstrom 1946,
luku 5.6). Usein puhutaan "vauhtisokeudesta”, jossa tdssa kontekstissa tarkoitetaan, sita etta esi-
merkiksi mita pidempaa pitka nousujohteinen putki kestaa, sitd suuremmaksi riski kasvaa, etta
osakkeen kurssi voi romahtaa. Riskia ajatellessa on yhta tarkeaa miettia milloin osakeinstrumen-

teista kannattaa luopua kuin niitd hankittaessa.

Sijoittaja ottaa hyvin usein riskin tiedostamattaan, esimerkiksi sijoittaessaan indekseihin, riskia si-
joittaja ei valttamatta huomioi, vaikka se on kuitenkin aina olemassa. Riskia on helpompi tutkia ob-
jektiivisesti kuin tutkia sita oman toimintansa nakokulmasta. Hyvin usein riskin havaitsee helpom-

min asiasta, jonka kanssa itsella ei ole valttamatta mitaan tekemista.



3 Ulkoiset tekijat

Tassa osiossa tutustutaan tarkemmin ulkoisiin tekijoihin ja niiden luokitteluun. Osiossa jaetaan ul-
koiset tekijat eri kategorioihin ja esitelladn nama kategoriat yksitellen. Tutkimuskirjallisuudessa eika
yleisesti sijoittajien keskuudessakaan 16ytynyt mitdan yhtenaista valmista luokittelua, tuli tekijat lo-
pulta luokiteltua niiden suuruuden mukaan. Luokittelu tapahtui seuraavassa jarjestyksessa makro-
talouden ilmi6t, geopoliittiset jannitteet ja kansainvaliset suhteet, teknologia ja tekoaly, yhteiskun-
nalliset- ja ymparistotekijat seka kilpailijat ja markkinat. Jokaiselle luokalle vaatimuksena oli yhteys
osakesijoittamiseen seka ajankohtaisuus. Yhteys osakesijoittamiseen oli olennaisin, ajankohtaisuu-
della taas viitataan paaongelmassa olevaan aikamaareeseen 2020-luku. Ulkoisten tekijdiden esit-
telyn lisdksi, osiossa kaydaan lapi millaisia vaikutuksia millakin ulkoisella tekijalla voi olla sijoittajan

ostopaatoksiin.
3.1 Makrotalouden ilmiot

Makrotaloustieteen historia alkaa 1930-luvulta. Alettiin tutkimaan kokonaisvaltaisia ilmigita, joilla on
vaikutusta talouteen kuten tyéllisyystilanne ja inflaatio. Tavoite oli oppia ymmartamaan naita ilmiéta
ja estada uusi mahdollinen lama. (Lindholm & Kettunen 2016, luku 1.) Keskeisilld makrotalouden

iimidilla kuten talouskasvulla, inflaatiolla ja rahapolitiikalla on vaikutuksia osakemarkkinoihin ja tata

kautta sijoittajien toimintaan.

Makrotaloudessa yksi yleisimmistd osakemarkkinoihin vaikuttavista ilmidsta on talouskasvu. Talou-
den kasvulla on monia hy6tyjid. Lahtdkohtainen talouspolitiikan tavoite on jatkuvan talouskasvun
yllapitdminen. Tarkoitus ei ole luoda mahdollisimman nopeaa talouskasvua vaan ennemminkin
saada talouskasvuun jatkuvuutta pidemmalla aikavalilla. (Lindholm & Kettunen 2016, luku 5.) Ylei-
sesti voidaan sanoa, etta kun talous kasvaa, menestyvat yritykset myds paremmin ja tekevat
enemman voittoa. Etenkin, kun kyseessa on suuri pérssiyhtio, vaikuttaa tdma yleensa positiivisesti
osakkeen hintaan. Kaanteinen ilmi6 on taas, kun talouskasvu on melkein mitaténta tai negatiivista,
se vaikuttaa negatiivisesti yritysten tuloksiin ja osakemarkkinoihin. Tata kautta talouskasvulla on

merkittdva vaikutus sijoittajien toimintaan.

Inflaatio tarkoittaa rahanostovoiman heikkenemista eli kdytanndssa sita, etta samasta rahasum-
masta saa vastineeksi vahemman hyddykkeita tai palveluita. Inflaatio tarkoittaa siis selkokielella
hintojen nousua. (Lindholm & Kettunen 2016, luku 7.) Jatkuva hintojen nousu vahentaa kulutusta ja
tama nakyy suoraan yritysten tuloksissa, kun kauppa kay vahemman. Taten yritykset tekevat va-
hemman voittoa ja tdma ilmenee myos osakemarkkinoilla. Inflaation vaikutus ei kuitenkaan vaikuta

samalla tavalla kaikkien hyodykkeiden kulutukseen, esimerkiksi ihmiset joutuvat joka tapauksessa
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ostamaan ruokaa nousivat hinnat tai eivat. Inflaation yleisin mittaustapa on kuluttajahintaindeksi,

jolla mitataan yleisimpien kulutushyddykkeiden hintoja (Lindholm & Kettunen 2016, luku 7).

Rahapolitikasta vastaavat keskuspankit. Keskuspankkien tekemat rahapoliittiset paatdkset liittyvat
esimerkiksi ohjauskorkojen saatelyyn. Ohjauskorot vaikuttavat suoraan markkinakorkoihin kuten
Euribor-korkoihin, joihin on sidottu esimerkiksi asuntolainoja. (Suomen pankki.) Korkotasolla on
monenlaisia vaikutuksia osakemarkkinaan. Esimerkiksi korkeassa korkotasossa, entista enemman
rahaa menee osakemarkkinoiden sijaan korkomarkkinoille. Korkeiden korkojen aikana ihmisilla on
lahtokohtaisesti vahemman rahaa kaytdssaan, esimerkiksi asuntolainan lyhentamiseen ja korkoihin
menee enemman rahaa kuin ennen. Toinen skenaario voi olla, se ettd ihmiset sijoittavat osakkei-
den sijaan korkoinstrumentteihin. Kadanteisesti taas matalien korkojen aikana ihmisilla on enemman
rahaa kaytdssaan ja taten myds rahaa pystyy sijoittamaan enemman. Tarkea aspekti on myds yri-
tysten lainojen kulut. Esimerkiksi korkeiden korkojen aikana lainakulut ovat suuremmat ja yrityksilla
menee rahaa enemman niiden omien lainojen hoitoon, tama raha on aina pois jostain muualta,

milla voi olla vaikutusta yrityksen toimintaan ja tata kautta myods yrityksen osakkeen arvostukseen.
3.2 Geopoliittiset jannitteet ja kansainvaliset suhteet

Koska talous on nykyaan avoin, siihen vaikuttaa paljon tekijoita itse talouden ulkopuolelta. Globaa-
liin talouteen vaikuttaa kansainvalinen poliittinen, sosiaalinen ja ekologinen kehitys. Pakoslaison-
gelma ja ilmastonmuutos toimivat vain parina esimerkking, joilla on vaikutusta globaalin talouden
kehityskulkuun. (Lindholm & Kettunen 2016, luku 1.) Toimivat kansainvaliset suhteet ja vakaus po-

litikassa ovat edellytyksia globaalille talouskasvulle.

Maailma on nykyaan avoimempi kuin ikinad, katsoi sita mista perspektiivista tahansa. Ennen tieto-
tekniikan kehitysta ja etenkin internettia, jos jossain pain maailmaa tapahtui jotakin merkittavaa,
levisi siita tieto hyvin hitaasti. Nykypaivana jos toisella puolella maailmaa sattuu esimerkiksi jokin
konflikti, kuulemme siitd minuuttien sisalla. Sijoittajalle talla on paljonkin merkitysta, silla jokin yllat-
tava tapahtuma, mitad kukaan ei osaa odottaa saattaa vaikuttaa osakemarkkinoihin todella nope-
asti. 2020-luvulla osakekursseihin vaikuttaneita tapahtumia ovat olleet esimerkiksi Koronaviruksen
puhkeaminen ja Venajan hyokkays Ukrainaan. Koronavirusta ei voida laskea geopoliittiseksi jannit-
teeksi, mutta se on ollut tapahtuma milla on ollut hyvinkin kauaskantoisia seurauksia osakemarkki-

noille.

Maidenvaliset kauppasopimukset toimivat globaalin talouden perusteena. Ne mahdollistavat suju-
van tuonnin ja viennin, mita kaytetaan mittareina taas kansallisen talouden kehityksessa. Naiden
sopimusten ulkopuolelle voi joutua, jolla on negatiivisia vaikutuksia kansalliselle taloudelle. "Kan-

sainvalisilla pakotteilla tarkoitetaan taloudellisen tai kaupallisen yhteistydn seka esimerkiksi
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likenne- ja viestintayhteyksien tai diplomaattisten suhteiden rajoittamista tai keskeyttamista tietyn
valtion tai tiettyjen ryhmien kanssa” (Ulkoministerio). Venajan hyokattya Ukrainaan, sille kavi juuri
nain, muut maat alkoivat asettaa sille pakotteita. Pakotteiden asettaminen on jatkunut tahan pai-
vaan asti. Salkunrakentajan sijoittajabarometrissa selvitettiin, miten Venajan hyokkays Ukrainaan
on vaikuttanut sijoittajien toimintaan. Vastauksissa ei ilmennyt selkeda enemmistoa: noin 30 pro-
sentilla vastaajista toiminta oli ollut normaalia passiivisempaa, 24 prosenttia vastaajia ilmaisia, etta
sodalla ei ole ollut vaikutusta heidan sijoitustoimintaansa, 24 prosenttia oli lisdnnyt osakepainoa ja
7 prosenttia vastaavasti vahentanyt ja 15 prosenttia oli kaynyt aktiivisemmin kauppaa, mutta pita-

nyt osakepainon samana. (Erkkila 5.5.2022.)

Kansainvalisesti merkittavat aseelliset tai aseettomat konfliktit ovat ennalta-arvaamattomia. Ne vai-
kuttavat kansainvalisen politiikan lisaksi maiden valisiin kauppasuhteisiin, investointien ja yritystoi-
minnan maantieteelliseen sijoittumiseen. (Lindholm & Kettunen 2016, luku 12.) Geopoliittisille jan-
nitteille tyypillinen ominaisuus on sen tapahtuessa, epavarmuuden lisadminen. Yleensa, kun jon-
kinlainen konflikti tapahtuu, se luo epéatietoisuutta sijoittajien keskuudessa. Tapahtumat voivat
luoda hyvinkin pitkakestoisia seurauksia osakemarkkinoille. Jos osakemarkkinoilla on epavar-
muutta, se voi aiheuttaa sijoittajissa sen, etta usein jattda osakkeet tassa tilanteessa ostamatta.
Vaihtoehtoisesti taas jotkut sijoittajat saavat nahda naissa tilanteissa hyvat tuottomahdollisuudet,
jos osakkeiden hinnat ovat laskussa ja niitd ostaa niin sanotusti "pohjilta”, voi niilld nousukauden

alkaessa tehda tuottoa.
3.3 Teknologia ja tekodly

Talouskasvua on nopeuttanut teknologiset innovaatiot, josta on seurannut tuottavuuden nousua.
Parhaimmissa skenaarioissa uudet innovaatiot voivat vauhdittaa tuotantoa samalla tavalla kuin
hdyrykone ja sahko aikanaan. (Lindholm & Kettunen 2016, luku 12). Teknologian kehitys nakyy
suoraan sijoituskohteissa, jos jokin yritys teknologian saralla saa kilpailuedun, ndkyy se suoraan
yrityksen tuloksessa ja tata kautta myds osakkeen arvossa. Hyvana esimerkkind voidaan pitaa Ap-
plen tilannetta matkapuhelin markkinoilla, yrityksen brandi on pelkastaan jo niin vahva, etta ihmiset
ostavat Applen alypuhelimia, vaikka ne eivat olisikaan ominaisuksiltaan kilpailijoita parempia. Ap-
ple onnistui kasvattamaan brandinsa arvoa 74 % prosenttia (kasvu 219 miljardia Yhdysvaltojen
dollaria) vuodessa. Vuonna Applen nykyinen brandin arvo on 516,6 miljardia Yhdysvaltain dollaria.
(Brand Finance 17.1.2024.) Applen suuri etu myds osakemarkkinoilla, on sen arvostus laatuyh-

tiona.

Toinen viime vuosien vahva suorittaja on mikrosirujen valmistaja Nvidia. Tekoalysovellusten ky-
synta on ollut kasvussa vuodesta 2022 ja tasta kysynnasta suurin hyétyja on ollut Nvidia. Nvidian

asiakaslistaan kuuluu esimerkiksi Meta Platforms, Microsoft ja Amazon, joille Nvidia myy
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tekoalysirujaan. Edellda mainitut yritykset ovat odottaneet sirujen toimitusta jopa vuoden ajan. Siita
huolimatta ne ovat nimenomaan halunneet Nvidian sirut. Suurimpien arvioiden mukaan Nvidialla
on halussaan yli 95 prosenttia alysirujenmarkkinoista. (Chauhan 20.4.2024.) Nvidia on hyotynyt vii-
meaikaisesta tilanteestaan myos osakemarkkinoilla ja tatd myotd myos siihen sijoittaneet. Aiemmin
talvella Nvidian ilmoitettuaan tuloksestaan, yhtion markkina-arvo nousi paivan aikana 256 miljardia
euroa. Tama on enemman kuin kaikkien Helsingin porssin yhtididen markkina-arvo yhteensa.
(Tuominen 8.3.2024). Kuten kuvasta 1 ndhdaan, Nvidian markkina-arvo on noussut viime vuosina

rajahdysmaisesti.

Daily; Feb.1,1999, to Feb. 23, 2024
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Kuva 1. Nvidian markkina-arvon kehitys (Rosenberg 23.2.2023)

Tekoaly on vaikuttanut vime vuosina vahvasti moneen eldamanosa-alueeseen. Tekoaly on helpot-
tanut ihmisten arkielamaa seka sita kaytetaan tydpaikoilla avustamaan ihmisia erilaisissa tyotehta-
vissa. Tekoalyn kehityksesta on myo6s hydtya osakesijoittajille eri tavoilla. Pelkastaan sijoittaminen
tekoalya kehittaviin yrityksiin on ollut trendikasta ja kannattavaa viime vuosina. Tasta hyvana esi-
merkkina toimii jo aiemmin osiossa kasittelyssa ollut Nvidia. Tekoalya voi sijoittaja kuitenkin hyo-

dyntada monella muullakin eri tapaa. Tekoalyn ominaisuuksia voi kayttaa itse sijoittamisen tukena.

Ominaisuus, mika tekoalylla ihmiseen verrattuna on sen kyky prosessoida valtavia maaria tietoa
hyvin pienessa ajassa. Siina ajassa missa ihminen lukee sijoittamiseen liittyvan kirjan muutamassa
paivassa, tekoaly tekee tiivistelman tarkeimmilld pointeilla samasta kirjasta minuuteissa. Tata

kautta tekoalyn voi valjastaa kdymaan erilaista dataa lapi ja tdman pohjalta tarkistella erilaisia



13

sijoitusmahdollisuuksia tai riskeja. Tekoaly voi talla tavoin antaa vaihtoehtoja sijoittajalle, joita sijoit-

taja voi itse kayda lapi. Tekoalya voi hyddyntaa myods sijoitusstrategioiden luontiin.

Tekoalyn hyodyntaminen sijoittamisessa on yleistynyt salkunhoitajien ja varainhallintayritysten kes-
kuudessa. Esimerkiksi Suomalainen varainhallinta yritys Evli kayttaa tekoalya datan analysointiin
seka sijoituskohteiden valikoimiseen. (Nenonen 15.4.2024.) Tekoaly antaa sijoittajille ja myds suu-
remmille toimijoille valtavat mahdollisuudet ja lisda vaihtoehtoja, mita miettia. Joku voisi kysya, etta
sijoittaminen oli jo ennen tekoalyd monimutkainen prosessi, niin tekeekd tekoaly siita vield moni-
mutkaisempaa. Evlin vanhemman salkunhoitajan Tomas Hildebrandtin mukaan tekoalyyn tulisi si-
joittajan suhtautua apuvalineena eika ratkaisuna. Hanen mukaansa myos tekoalyn tarjoamiin vas-
tauksiin ja ehdotuksiin tulee suhtautua aina kriittisesti. (Nenonen 15.4.2024.) Tekoalya kannattaa-
kin siis hyddyntaa sijoittamisessa, mutta olematta liikaa siita riippuvainen. Tekodly ei ole tae suu-
rista tuotoista tai edes tuotoista, vaan siina piilevat aina myés omat riskinsa. Tekoaly ei kykene sa-
maan ajatteluun kuin ihminen etenkaan, kun asioiden syy-seuraussuhteita aletaan ottamaan huo-

mioon.
3.4 Yhteiskunnalliset- ja ymparistotekijat

2020-luvulla osakesijoittajien toimintaan on alkanut entistd enemman vaikuttamaan yhteiskunta-
sosiaaliset- ja ymparistotekijat. Asialla voi olla jokin yhteiskunnallinen trendi, jolla on vaikutusta si-
joittajien toimintaan tai yritysten toimintaan vaikuttavat esimerkiksi eettiset ja ymparistoystavallisyy-

teen liittyvat asiat.

Entista enemman nykypaivan on alettu puhumaan termista vastuullinen sijoittaminen. Vastuullinen
sijoittaminen tarkoittaa sijoitustoimintaa, jossa otetaan huomioon ymparistéon, sosiaaliseen vas-
tuuseen seka hyvaan hallintatapaan liittyvat asiat (Suomen pankki 2024a). Entistéd useampi sijoit-
taja voisi ottaa mallia Suomen pankin linjauksista vastuullista sijoittamista kohtaan (kuva 2). Sijoit-
taja voi oma-aloitteisesti harjoittaa vastuullista sijoittamista ja sijoittaa toimintaan ja yrityksiin, mitka
sopivat hanen omaan eettisyyteensa. Vaikka nain ei tekisi itse, sijoittaja todennakoisesti tietamat-
taan harjoittaa vastuullista sijoittamista, silla yritysten toiminta on nykypaivana usein linjassa vas-

tuullisen sijoittamisen periaatteiden kanssa. Voidaan siis todeta, etta vastuullista sijoittamista on

suoraan, mutta sita voi olla myos valillisesti sijoituskohteina olevien yritysten kautta. Usein sijoitta
misesta ja vastuullisuudesta tutkiessaan on saattanut tormata lyhenteeseen ESG. ESG-lyhenne
muodostuu sanoista: environmental, social & governance. Nailla tarkoitetaan kestavyyskriteereita
eli ymparistda, yhteiskunnallisia asioita seka hyvaa hallinnointitapaa. (Pdrssisaatié 2024.) ESG ja
vastuullinen sijoittaminen ovat huomattavasti tarkedampia erilaisille instituutioille ja salkunhoitajille
kuin piensijoittajille. Se, ei kuitenkaan pois sulje faktaa, ettd entistd enemman sijoittajat ovat kiin-

nostuneet naista asioista ja niilla on vaikutusta sijoittajan toimintaan. Voidaan jopa sanoa, etta
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vastuullinen sijoittaminen on kasvanut trendiksi viime vuosina piensijoittajien keskuudessa ja nailla
arvoilla entista enemman merkitysta heidan sijoituspaatoksissaan. Finsif (Finland’s Sustainable In-
vestement Forum) jarjesti kyselyn jasenilleen vuonna 2022, jonka tarkoitus oli selvittda heidan suh-
tautumistaan vastuulliseen sijoittamiseen. Vastaajiin kuului varainhoitajia, yksityissijoittajia ja palve-
luntarjoajia. Kyselyn vastauksista selvisi, ettd vastuullisen sijoittamisen kannalta tarkeimpina tee-
moina pidetaan luonnon monimuotoisuutta seka ihmisoikeuksien ja monimuotoisuuden huomioimi-
nen. (Lampela 10.11.2022.)
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Kuva 2. Suomen pankin lahestymistavat vastuullisuuteen (Suomen pankki 2024a)

Toinen tahan vaihetta tietoperustaa kasiteltava asia on yhteiskunnalliset tekijat. Ne nousivatkin va-
han esille ESG:n myd6ta viime kappaleessa. Ymparistoon liittyvat trendit ovat osa yhteiskunnallisia
trendeja. Usein ne ovat juuri ymparistétrendeja, jotka nousevat esiin puhuttaessa osakesijoittami-
sesta. Tutkimuksen ulkoiset tekijat voidaan jokainen luokitella trendiksi, ainakin Sitran megatrendit
2023- katsauksessa. Sitran megatrendit on luokiteltu seuraavilla tavoilla ihmiset, luonto, talous,
teknologia ja valta (Sitra 2023). Kuten kuvasta 3 nakee, jokaista luokittelua Sitra on tarkentanut.
Yksi tarkea yhteiskunnallinen tekija on juuri me ihmiset itse. Yhteiskuntia ei muodostu ilman
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ihmisia. Siksi ihmiset ovat itse validi tekija tdssa kontekstissa. Yritysten toiminta ja toiminnan laa-
jentaminen luo lisaa paikkoja ja tyopaikat luovat yhteiskuntaan hyvinvointia. Jos taloudella menee
hyvin, se tarkoittaa yleensa tyopaikkojen lisdantymista ja taas vastakohtaisesti, kun taloudessa
menee heikosti saattavat yritykset joutua karsimaan omasta tyovoimastaan. Edellisesta esimer-
kista voidaan todeta, ettd hyvinvointi ja talouden kehitys ovat sidoksissa toisiinsa. Kun puhutaan
hyvinvoinnista, silla tarkoitetaan juuri ihmisten hyvinvointia. Sijoittaja voi my6s arvioida ostokoh-
teena olevaa yritystd, tarkastelemalla sen toimintaa, esimerkiksi, etta millaiset tydolot se tarjoaa

tyontekijoilleen. Talla tavalla yritysten toiminnan eettisyydella voi olla merkitysta sijoittajille.
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Kuva 3. Megatrendit 2023: Muutosten kokonaiskuva, jonka keskidéssa on luonto (Sitra)
3.5 Kilpailijat ja markkinat

Yrityksen osakkeen arvo seuraa hyvin usein sita, miten yritys menestyy kilpailijoitaan vastaan
omilla markkinoillaan. Kilpailijoiden toiminta vaikuttaa suoraan myos yritysten omaan toimintaan ja
tata kautta myos osakekursseihin. Osakesijoittajalle on usein siis hyvin olennaista tietda, mika
markkinatilanne on ostokohteena olevan yrityksen omilla markkinoilla. Taten sijoittajalle on hyodyl-

lista, olla tietoinen myds kohdeyrityksen kilpailijoiden toiminnasta.
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Yrityksen markkina-asemalla on merkitysta sijoittajille. On hyvin eri asia sijoittaa vasta markkinoille
tulleeseen startup-yritykseen kuin suureen poérssiyhtioon, jonka markkinaosuus on yli 30 prosenttia.
Sijoittaja voi tavoitella suuria tuottoja sijoittamalla yritykseen, jolla on kunnianhimoiset kasvuhalut
tai vastaavasti toinen sijoittaja tavoittelee tasaista tuottoa pidemmalla ajalla sijoittamalla perintei-
seen porssiyhtioon, jonka osake on menneisyydessakin pystynyt pitdmaan arvoa yllaan hyvalla
menestyksella. Markkinalla tapahtuvat muutokset nakyvat yrityksen omassa menestyksessa ja toi-
minnassa ja tata kautta heijastuvat myds osakkeiden hintaan. Osakekursseihin vaikuttavat myos
sijoittajien odotukset yrityksen menestysta kohtaan. Jos ilmassa on, etta jonkin yrityksen odotetaan

menestyvan jatkossakin, nakyy se yleensa osakkeenarvostuksessa jollain tapaa.

Toinen asia, mika markkinoiden osalta vaikuttaa sijoittajien mielenmaisemaan on, itse se mitka
markkinat ovat kyseessa. On olemassa yrityksia, jotka keskittyvat vain yhden palvelun tai tuotteen
tuottamiseen, mutta nykyaan usein etenkin suuret yritykset vaikuttavat monilla eri markkinoilla.
Tassa tapauksessa yrityksen tulos ei ole riippuvainen vain yhdella markkinalla menestymisesta.
Suurten monikansallisten yrityksen osakkeista ja niiden hinnoista puhuttaessa, niiden hintaan vai-
kuttavat todella monet tekijat, osittain jo sen vuoksi, etta niiden toiminta on jakautunut niin monelle

eri markkinalle.

Kilpailijat ovat toinen huomioonotettava tekija tasta kategoriasta. Kilpailutilanne markkinalla vaikut-
taa valillisesti myds osakekurssien hintaan. Vaikka sanotaan, etta kilpailu on vain hyvasta talou-
delle, niin nain ei valttdamatta ole osakesijoittajan tapauksessa, jos han ostamassa yritysta, joka kil-
pailee tiukassa markkinassa. Kun kilpailu on tiukkaa, on myds hyvien tulosten saaminen myds tal-
I6in vaikeampaa ja tdma voi vaikuttaa osakekurssiin. Jos yritys on vastaavasti vahvassa asemassa
ja silla 16ytyy kilpailuetu, pystyy se todennakdisemmin tuomaan sen osakkeenomistajille enemman
arvoa. Kilpailijoiden toiminta on myos asia, mika vaikuttaa sijoittajien odotuksiin ja tata kautta osa-
kekursseihin. Jos kilpailija on esimerkiksi lanseeraamassa uuden odotetun tuotteen, heijastuu se
osakemarkkinoille, jos tuotteesta tai palvelusta odotetaan menestysta. Tama toteutuu jo yleensa
ennen julkaisua. Jos ihmisilld on suuria odotuksia jonkin uuden julkaisun suhteen, olivat ne sitten
positiivisia tai negatiivisia, se yleensa ilmenee jo osakemarkkinoilla hyvissa ajoin. Kyse voi olla
tuotteen, palvelun julkaisusta tai vaikka itse yrityksen tuloksenjulkaisusta. Yrityksen juuri tallainen
aktiivisuus voi siis itsestdan laskea kilpailijoiden osakekursseja ja vastaavasti kilpailijoiden samai-

nen toiminta yrityksen omaa osakekurssia.

Voidaan siis todeta, etta kilpailijoilla ja markkinoilla on suuria vaikutuksia sijoittajien toimintaan.
Nama tekijat nousevat yleensa pintaan, jos sijoittaja tekee riittdvan hyvaa taustatutkimusta harki-

tessaan osakkeiden ostoa. Kilpailijoista ja markkinasta voi osakkeenostohetkea ennen tehda,
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vaikka jonkinlaisen markkina-analyysin, josta voi saada arvokasta tietoa juuri ndista ulkoisista teki-

jOista.
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4 Tutkimusprosessi

Taman opinnaytetyon tarkoitus on saada selville mitka tekijat vaikuttavat sijoittajan paatoksiin osa-
kepoimintaa tehdessa seka millaisia vaikutuksia nailla tekijoilla on. Tutkimuksen tekemiseen tarvi-
taan selkea suunta ja tapa tehda sita. Luku 4.1 tulee kertomaan aloittamaan tutkimuksen empiiri-

sen osuuden ja kertomaan itse tutkimusmenetelmista.
4.1 Tutkimusmenetelman valinta

Tutkimusmenetelmille on yleensa tehty selkea kahtiajako: maaralliset eli kvantitatiiviset tutkimukset
seka laadulliset eli kvalitatiiviset tutkimukset. Perinteisia kvantitatiivisia tutkimus menetelmia ovat
kyselylomake ja strukturoitu haastattelulomake, joissa kysytaan samoja asioita suurelta vastaaja-
joukolta. (Ojasalo, Moilanen & Ritalahti 2015, 104.) Tama tutkimus on kvantitatiivinen eli maaralli-
nen tutkimus, koska tutkimuksella on suuri perusjoukko eli suomalaiset osakesijoittajat. Tutkimus
sisaltda myos yhden vaihtoehtoisen avoimen kysymyksen eli siihen pystyy vastaamaan vain, jos
vastaa edelliseen kysymykseen tietylla tavalla. Avoin kysymys muodostui paaasiassa Kirjoittajan
omasta mielenkiinnosta kysymyksen aihetta kohtaan. Tutkimus on siis melkein taysin maarallinen.
Kohderyhmana suomalaiset sijoittajat ovat huomattavan suuri ryhma ja tassa tutkittavana aiheena
on ainoastaan osakesijoittaminen, niin tutkimusmenetelmaksi maarallinen tutkimus sopii parem-
min. Tutkimuksen tarkoitus on saada selville kohderyhman mieltymyksia ja asenteita tutkittavaa
aihetta kohtaan ja se onnistuu parhaiten tietylle ryhmalle suunnatulla kyselylomakkeella. Yleinen
tulkinta kvantitatiivisista ja kvalitatiivisista menetelmistad on seuraava: maarallisilla menetelmilla
saadaan pinnallista ja luotettavaa tietoa kun taas kvalitatiivisilla menetelmilld saadaan syvallista
mutta heikosti yleistettavaa tietoa. (Ojasalo, Moilanen & Ritalahti 2015, 104).

Tutkimusmenetelmaksi valikoitui kyselytutkimus. Se toteutetaan sahkoisena kyselyna, johon on
tarkoitus kerata vastauksia sosiaalisesta mediasta. Samasta asiasta kiinnostuneet ihmiset kokoon-
tuvat usein sosiaalisessa mediassa ryhmiin. Osakesijoittajat eivat ole poikkeus, joten tassa tutki-
muksessa kyselylomake tullaan laittamaan suomalaisille osakesijoittajille tarkoitettuihin Facebook -

ryhmiin.

Kyselytutkimuksen mittauksen kohteita sanotaan havaintoyksikdiksi (Ojasalo, Moilanen & Ritalahti
2015, 122). Tassa tutkimuksessa havaintoyksikoita ovat tutkittavat kohteet eli suomalaiset osakesi-
joittajat. Perusjoukon muodostavat tutkimuksen kaikki havaintoyksikét. Mittaamalla kaikki perus-
joukkoon kuuluvia havaintoyksikoita saataisiin kaikista varminta tietoa. Taman toteuttaminen on
usein kaytannossa mahdotonta. Taman takia kvantitatiivissa tutkimuksissa hyvin usein pyritaan pe-
rusjoukosta satunnaisen otoksen tutkintaan. Satunnaisesti valitusta otoksesta saatujen haluttujen

tulosten pohjalta voidaan tilastollisella paattelylla tehda koko perusjoukkoon sopivia paatelmia.
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(Ojasalo, Moilanen & Ritalahti 2015, 122.) Taman tutkimuksen perusjoukko on kaikki suomalaiset
osakesijoittajat. Todellisuudessa on siis mahdotonta saada jokaista suomalaista osakesijoittajaa
vastaamaan kyselomakkeeseen, joten tavoite on saada havaintoyksikoéista mitatuilla tiedoilla
saada mahdollisimman hyva koko perusjoukosta kertova lopputulos. Perusjoukkona osakesijoitta-
jista, voidaan todeta se, etta lahtokohtaisesti kaikilla joukkoon kuuluvilla on jonkin nakdinen tieta-
mys aiheesta ja taloudesta yleensa. Tama vaikuttaa etenkin kyselyn kysymysten luonteeseen.
Nain voidaan todeta, koska osakesijoittamisessa on aina olemassa riski rahallisen arvon menetta-
miseen, eikd ihminen Iahde tallaiseen toimintaan, jos hanella ei ole minkaanlaista aiheeseen liitty-

vaa tietoa.

Tutkimuksessa on kaytanndssa mahdotonta saada kyselylomaketta tarjottua jokaiselle suomalai-
selle osakesijoittajalle. Ei ole olemassa kanavaa milla koko perusjoukon tavoittaisi tai tietokantaa,
missa olisi luokiteltu kuka suomalaisista on osakesijoittaja ja kuka ei. Suomessa osakesijoittajien
lukumaara maaliskuun 2024 lopussa oli 994 639 eli puhutaan melkein miljoonasta sijoittajasta
(Porssisaatio 2024a). Koska opinnaytetyoprosessia ei ole resursseja noiden melkein miljoonan ih-
misen tavoittamiseen joudutaan otoksen sijaan kayttamaan harkinnanvaraista naytetta. Naytteen
paaominaisuus on se, etta havaintoyksikdiden valinta on harkinnanvaraista, talldin valituksi tulemi-
sen todennakaisyytta ei tiedetd. Otoksessa taas valituksi tulemisen todennakoisuus on tiedossa ja
se on aina nollaa suurempi. (Ojasalo, Moilanen & Ritalahti 2015, 123.) Kysely laitetaan kahteen eri
Facebook -ryhmaan ja kaikki suomalaiset osakesijoittajat eivat ole naiden ryhmien jasenia, joten
kysely ei tule tavoittamaan koko perusjoukkoa eika todennakoisyytta valituksi tulemisella ole saata-

villa. Tasta syysta tutkimus kayttda naytetta otoksen sijaan.
4.2 Aineiston keruu ja kyselyn luominen

Kuten jo aiemmin mainittu tutkimuksen aineiston keruukeinona toimii sdhkoinen kyselylomake, joka
tulee olemaan taysin anonyymi eli vastaajien henkilollisyyksia ei vastauksista pysty paattelemaan.
Kysely on yksi suosituimmista tiedonkeruu menetelmista yhteiskunnallisissa tutkimuksissa. Kyse-
lyiden vahvuus niiden tavoittavuus, ne pystyvat tavoittamaan suuren kohderyhman ja kerata nailta
haluttua tietoa. Vastaavasti kyselyn heikkoutena pidetaan sita, etta ei voida taysin varmoja siita,
miten vastaajat suhtautuvat kysyttyihin asioihin tai onko heilla tutkittavasta aiheesta tietoa. (Oja-
salo, Moilanen & Ritalahti 2015, 121.) Kuten jo aiemmin mainittiin, oma oletukseni on se, etta
kaikki vastaajat ovat jossain maarin aiheesta perilla, tdma on kuitenkin vain kirjoittajan oma oletus.
Kyselyn laatimisen yksi perusvaatimus on se, etta tutkittavasta aiheesta on valmiiksi olemassa tie-
toa riittavasti (Ojasalo, Moilanen & Ritalahti 2015, 121). Osakesijoittamisesta tietoa I6ytyy riitta-
vasti, joten tutkimuksessa kaytettava kysely on taltakin suhteen hyvaksyttavissa. Suurin haaste

tdssa opinnaytetytssa on riittadvan vastausmaaran saavuttaminen. Ennen kyselyn toteutusta ei
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ollut minkaanlaista vastaajamaara tavoitetta. Ennen kyselyn suunnittelun aloittamista olin kirjoitta-
nut tietoperustan valmiiksi seka kaynyt Iapi osakesijoittamiseen liittyvia kyselytutkimuksia. Tietope-
rustan laatiminen ennen kyselylomaketta auttoi saamaan kasityksen siitd, mita asioita haluan tutki-
muksessa mitata ja olemassa olevien kyselyiden tutkiminen auttoi hahmottamaan millainen kyse-

lyn tulisi muodoltaan olla.

Kyselytutkimuksen loin kayttdmalla Webropol-tydkalua. Tyékaluun paadyin padasiassa siksi, etta
se on Haaga-Helian tarjoama eli taten ilmainen ja itseltani 16ytyy myos aiempaa kokemusta Webro-
polin kaytosta. Webropolilla pystyin luomaan kyselyn ja jakamaan sita eli kerattya myos vastauk-
set. Ohjelmalla pystyy myos analysoimaan tuloksia, tatd ominaisuutta tulen hyédyntamaan. Webro-
polista kyselyn tulokset pystytdan viemaan Exceliin tai SPSS-ohjelmaan tarkempaa analyysia var-
ten. Kyselylomake avattiin 26.4.2024, jakamalla linkki kahteen sijoittamiseen keskittyneeseen ryh-
maan Facebookissa: sijoituskerho ja osakesijoittaminen. Kirjoitushetkella sijoituskerho-ryhmassa
on jasenia 121 320 ja osakesijoittaminen-ryhmassa 65 579. Kysely tavoittaa siis yhteensa noin

186 000 ihmista. Kyselya pidettiin auki 5.5 asti. Perjantaina 3.5 julkaisin molempiin ryhmiin viela
uuden postauksen kyselysta muistutuksena, etta kysely sulkeutuu 5.5 sunnuntaina seka Kiitin jo
kyselyyn vastanneita. Talla toimella oli tarkoitus varmistaa, etteivat alkuperaiset postaukset hukku-
neet ryhmien julkaisutulvaan. Facebookin algoritmi yleensa piilottaa postaukset jo muutamassa
paivassa seka vastausmaara oli pysynyt samassa lukemassa jo muutaman paivan ennen muistu-

tuspostauksia.

Kysely tulee aina testata jollain tavalla ennen sen varsinaista julkaisua (Ojasalo, Moilanen & Rita-
lahti 2015, 133). Ennen varsinaisen kyselyn julkaisua testasin kyselylomaketta kahdeksalla perus-
joukkoon mielestani miellettavalta henkilolta eli henkildilla, joilla on tuntemusta aiheesta. Halusin
testata lomakkeen toimivuuden ja selkeyden. Kyselyn toimivuuden kannalta tarkoitus oli luoda ky-
sely, johon itse vastaisin. Kriteereita toimivuudelle omalta puoleltani oli kysymysten ymmarretta-
vyys seka kyselyyn kaytettava aika unohtamatta kuitenkaan kyselyn varsinaisia tavoitteita el
saada mahdollisimman laadukasta dataa analysoitavaksi. Kyselyn testaajilta sain positiivista pa-
lautetta sen rakenteesta seka vastausajasta. Testaajat kuitenkin huomauttivat muutaman kysymyk-
sen asettelusta sekd muodosta. Heidan palautteensa perusteella muokkasin kysymysten muotoa

ymmarrettdvammaksi.
4.3 Kyselylomakkeen sisalto

Kyselylomake (Liite 1) luotiin tietoperustan pohjalta. Lahdin aluksi pohtimaan kyselyn runkoa el
mista kaikista perusjoukon ominaisuuksista halutaan tietoa. Kysymykset jakautuivat jo tietoperus-
tassa kasitellyn ulkoisten tekijdiden jaon mukaan: makrotalouden ilmiét, geopoliittiset jannitteet ja

kansainvaliset suhteet, teknologia ja tekoaly, yhteiskunnalliset ja ymparistétekijat seka viimeisena
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kilpailijat ja markkinat. Naiden lisdksi kyselyn alussa kysyttiin myds vastaajien demografisia tietoja.
Ennen kysymyksia kerrottiin, ettd kysely on osa opinnaytetyota, mita tutkitaan, kenelle kysely on
suunnattu ja kyselyn anonyymius. Koin, etta kyselyn alussa on tarkeda tuoda kaikki olennaiset
asiat esille. Mainitsin myds kyselyn johdannon lopuksi kysymysten maaran seka ilmaisin epamaa-
raisesti, ettd kyselyn suorittaminen kestaa "muutaman” minuutin. Johdannon lopussa kerrottiin li-
saksi, milloin kyselyyn ei voi enaa vastata. Kyselytutkimuksissa saatetekstin tehtava on kertoa vas-
taajille, mista kyselyssa on kyse ja taman perusteella vastaajat paattavat osallistumisestaan kyse-
lyyn. Saatteella on vaikutusta kyselyn lopulliseen vastausprosenttiin (Ojasalo, Moilanen & Ritalahti
2015, 132).

Tavoitteena oli luoda selkea ja yksinkertainen kysymyspatteristo, mutta kuitenkin sellainen, etta
vastaaja tarvitsee vahintaan pienen ymmarryksen aiheesta. Lomakkeelle valikoitui lopulta 15 kysy-
mysta. 14 kysymyksista oli strukturoituja ja yhteen kysymykseen pystyi vastaamaan omin sanoin.
14 strukturoitua kysymysta olivat kaikille vastaajille samat ja vaihtoehdoista vastaajien tuli valita
mieleisensa. Avoin kysymys aukesi vastattavaksi, jos valitsi tietyn vastausvaihtoehdon tietysta ky-
symyksesta. Pari kysymysta tarjosi myds mahdollisuuden valita enemman kuin yhden vastausvaih-
toehdon. Kaytin monivalintakysymyksia vain, kun koin sen tarpeelliseksi kysymyksen sisallon kan-

nalta.

Ensimmaiset viisi kysymysta (Liite 1) mittasivat demografisia tekijoitd seka vastaajien suhdetta tut-
kittavaan aihealueeseen. Ensimmainen kysymys kysyi sukupuolta ja tarjosi vastausvaihtoehdoiksi
mies, nainein tai en halua vastata. Toisessa kysymyksessa kysyttiin vastaajan ikaa. Vastausvaihto-
ehdot luokiteltiin seuraavasti nuorimmasta vanhimpaan: 18-25, 26-35, 36-45, 46-55, 56-65 ja 65+.
Voidaan argumentoida, ettd alle 18-vuotiaat pystyvat sijoittamaan, mutta tadssa tutkimuksessa lah-
tokohtana on se, tutkittavat hoitavat sijoitustoimintaansa itsenaisesti, koska yleensa alaikaisten si-
joitustoiminnassa ovat lasten vanhemmat jollain tapaa mukana. Huomioon voidaan ottaa myos se,
ettd suurin osa valittajista vaatii kayttdjiltdan taysi-ikaisyytta. Kysymysten 3, 4 ja 5 tarkoitus oli sel-
vittda vastaajan suhdetta ja olennaisia tietoja liittyen osakesijoittamiseen. Kolmannessa kysymyk-
sessa mitattiin vastaajan kokemusta osakesijoittamisesta vuosina, vastausvaihtoehdot tdhan kysy-
mykseen oli luokiteltu seuraavasti: 0-3 vuotta, 4—7 vuotta, 8—11 vuotta ja 11 vuotta tai enemman.
Neljannessa kysymyksessa taas kysyttiin millaisilla summilla vastaajat sijoittavat kuukausittain.
Vastausvaihtoehdot olivat jalleen luokiteltu euromaaraisesti: 0—300, 301-800, 801-1500 ja 1500
euroa tai enemman. Koin, etta luokittelua vastausvaihtoehdoissa oli jarkevaa kayttaa ihan vain ky-
selylomakkeen selkeyden vuoksi. Viidennessa kysymyksessa vastaajaa pyydettiin arvioimaan
omaa riskinsietokykyaan asteikolla 1-10. Kysymyksen oheen kirjoitin myds pienen vastausohjeen,
jossa kerrottiin numeron 1 vastaavan olematonta riskinsietokykya ja numero kympin taas vahvaa

riskinsietokykya.
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Makrotalouden ilmididen vaikutusta mitattiin kysymyksissa 6 ja 7. Kuudennen kysymyksen tarkoi-
tus oli ottaa selvaa, mille makrotalouden ilmidille vastaajat antavat painoarvoa. Kysymyksessa pys-
tyi valitsemaan, vaikka kaikki vaihtoehdot tai olla valitsematta yhtakaan. Seitsemas kysymys toimi
suoraan jatkona talle: haluttiin selvittda tulisiko makrotalouden iimidita ottaa huomioon osake-
poiminnassa vai ei. Vastaaja pystyi valitsemaan vain yhden vastausvaihtoehdon tassa kysymyk-

sessa.

Kysymyksilla 8 ja 9 mitattiin geopoliittisten jannitteiden vaikutusta. Kysymys kahdeksan mittasi
geopoliittisten jannitteiden ja kansainvalisten suhteiden vaikutusta vastaajien sijoitustoimintaan.
Kysymyksessa kaytin esimerkkina Venajan hyokkayssotaa Ukrainassa, sen ajankohtaisuuden ta-
kia. Vastaaja pystyi vastamaan seuraavilla tavoilla: kylla, ei tai en osaa sanoa. Yhdeksannessa ky-
symyksessa kysyttiin suoraan kokevatko vastaajat, ettad geopoliittiset jannitteet synnyttavat uusia
sijoitusmahdollisuuksia. Yhdeksannen nain tarpeelliseksi, sen oleellisuuden tutkimuksen kannalta

seka aiheen ajankohtaisuuden takia.

Kysymykset 10 ja 11 mittasivat teknologian ja tekoalyn vaikutusta. Kysymyksen 10 tarkoitus oli sel-
vittda vastaajan kosketuspintaa teknologia- ja tekoaly-yritysten osakkeisiin. Kysymyksessa kysyt-
tiin, onko vastaaja sijoittanut tai harkinnut sijoittavansa kyseisten alojen yrityksiin. Vastaaja pystyi
joko vastaamaan myodnteisesti tai kielteisesti seka vaihtoehdolla "olen harkinnut”. Kysymykseen oli
my0s asetettu seuraava ehto: jos vastaaja vastasi kylla han ei pysty valitsemaan muita vastaus-
vaihtoehtoja. Ehto mahdollisti siis vastaus kombinaation "en” ja "olen harkinnut”. Kysymyksessa
11 vastaajaa pyydettiin arvioimaan asteikolla 1-5, kuinka paljon teknologiasta ja tekoalysta pitaa
tietaa ennen kuin niihin kannattaa alkaa sijoittamaan. 1 tarkoitti ei yhtaan ja 5 tarkoitti mahdollisim-

man paljon. Naiden kysymysten lopullista muotoa muokkasin testaajien palautteiden perusteella.

Yhteiskunta- ja ymparistotekijoita mitattiin kyselyssa kysymyksissa 12 ja 13. Asioista kaytettiin ky-
symyksissa sanamuotoja "vastuullisuus” ja "eettisyys”. Naiden vaihtoehtoisten termien teki kysy-
myksista helposti miellettdvampia. Tahan ratkaisuun paadyin myos testaajien palautteen pohjalta.
Kysymys 12 kysyi vastaajalta suoraan, onko yritysten eettisilla tai vastuullisilla toimilla vaikutusta
sijoitustoimintaan. Vastaaja pystyi vastaamaan seuraavasti: kylla ei tai en osaa sanoa. Kysymyk-
seen olin laittanut myds ehdon: jos vastaaja vastasi mita tahansa muuta kuin kylla, ei han pystynyt
vastaamaan seuraavaan kysymykseen. Kysymys 13 oli kyselyn ainoa avoin kysymys. Kysymyk-
sessa vastaajat pystyivat itse nimeamaan vastuullisia ja eettisia asioita, joilla voisi olla vaikutusta
heidan sijoituskayttaytymiseensa. Avoimen kysymys idea oli saada kuulla vastaajien omia ajatuk-

sia yhdesta mitattavasta asiasta.

Kysymyksella 14 mitattiin kilpailun ja markkinoiden vaikutusta. Kysymyksella kysyttiin suoraan ot-

taako vastaaja selvaa yrityksen markkina-asemasta ja kilpailijoista ennen sijoitus paatéksen
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tekemista. Vastaaja pystyi vastaamaan joko kylla tai ei. Kysymys 15 paatti kyselyn pyytamalla vas-
taajaa arvioimaan jokaisen kyselyssa mitatun aihealueen vaikutusta omaan sijoitustoimintaansa
kannalta asteikolla 1-5. 1 tarkoitti vahaista vaikutusta ja 5 suurta vaikutusta. Kyselyn lopussa viela
vastaajaa kiitettiin kyselyyn vastaamisesta seka mainittiin, ettd vastaukset ovat luettavissa

Theseus-palvelussa tutkimuksen julkaisun yhteydessa myohemmin tana vuonna.
4.4 Analysointimenetelmat

Koska tutkimuksessa tarkastellaan naytettd, joudutaan naytteen tuloksia perustella enemman
yleistettavaksi perusjoukkoon kuin otannan. Jotta voidaan naytteen tuloksia yleistda perusjouk-
koon, tarvitaan naytteesta riippuvuuksia tai eroja, jotka ovat tilastollisesti merkittavia. Uskon kuiten-
kin, etta riittavilla analysointimenetelmilla tdama tutkimus voi siind onnistua. Tulosten analysointiin
kaytan Webropolia ja SPSS:4a. Webropolin Professional Statistics -lisdosalla teen merkitsevyys-

testeja ja ristiintaulukointia. Korrelaatiot testaan SPSS-ohjelmassa.

Merkitsevyystestauksessa kaytetdan 5 prosentin eli 0,05 raja-arvoa. Eli kun todennakdisyys (p) on
alle 0,05 voidaan tuloksen todeta olevan tilastollisesti merkittava. Tausta- ja tutkimusmuuttujien
suhteita tutkitaan ottamalla huomioon kyselyssa vastausvaihtoehtoina olleet mitta-asteikot. Jos tut-
kimusmuuttuja oli nominaaliasteikollinen kaytettiin ristiintaulukointia ja Khiin nelidtestia. Kaytin
myo6s kahden tai useamman riippumattoman ryhman vertailussa Fisherin testia. Ordinaaliasteikol-
listen muuttujien valisia korrelaatioita tutkin Spearmanin jarjestyskorrelaatiota hyddyntamalla. Mita
lahempana korrelaatiokerroin on nollaa, sitd heikompi korrelaatio on. Jos korrelaatiokerroin saa ar-
von nolla, se kertoo, etta lineaarista riippuvuutta muuttujien valilla ei ole ollenkaan. Korrelaatio ker-
toimen arvo 1 kertoo positiivisesta korrelaatiosta, kun taas -1 asteikon toisessa paassa kertoo ne-

gatiivisesta korrelaatiosta. (Verywellmind.)

Tulosten havainnollistamiseen kaytan Webropolin raportointia hyddykseni. Kaytan riippumatta

tausta- tai tutkimusmuuttujista erilaisia palkkeja seka taulukoita vastausten havainnollistamiseen.
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5 Kyselytutkimuksen tulokset

Tassa luvussa kaydaan lapi kyselyn tuloksia. Alaluvussa 5.1 esitellaan vastaajien demografisia tie-
toja ja alaluvussa 5.2 kaydaan lapi vastaajien taustaa ja rutiineja osakesijoittamista kohtaan. Seu-
raavissa alaluvuissa kaydaan lapi tutkittavaan aiheeseen liittyvia vastauksia luokitellen ne ulkoisten

tekijéiden mukaan kuten itse kyselyssa.

Kyselylomakkeen jokaiseen kysymykseen oli pakko vastata, pois lukien yksi avoin kysymys. Tuo
avoin kysymys kaydaan lapi yhteiskunta- ja ymparistotekijoiden kysymysten kohdalla. Vastauksia

pakollisiin kysymyksiin kertyi yhteensa 85 kappaletta.
5.1 Demografiset tiedot

Vastaajia kyselyyn kertyi 85 kappaletta. Vastaajista 56 oli miehia ja 28 naisia. Vain yksi vastaaja oli
valinnut vaihtoehdon “en halua vastata”. Kuvasta 4 kay ilmi vastanneiden sukupuolijakauma pro-
sentteina. Yli puolet vastaajista oli miehia 66 prosentilla ja naisia 33 prosenttia. Pienimman osuu-

den vei ainut “en halua vastata” vastaus noin 1 prosentin osuudellaan.

0% 5% 0% 15% 20% 25% 30% 3% 40% 45% 50% 85% 60% 65%  70%

Mies 66%

Nainen 33%

En halua vastata

Kuva 4. Kyselyyn vastanneiden sukupuolijakauma, n=85

Kuvasta 5 selviaa vastaajien ikajakauma prosentteina. 18—-25-vuotiaita vastaajia oli 12 kpl (14 %).
Kappalemaaraisesti eniten vastaajia sijoittui ikaryhmaan 26-35-vuotta, vastaajamaaralla 23 (27 %)
ja toiseksi suurin ikdryhma oli 36—45-vuotiaat vastaajamaaralla 20 (24 %). 46-55-vuotiaita vastaa-
jia oli 12 kappaletta (14 %) ja 56—65-vuotiaita 13 (15 %). Pienin osa vastaajista ilmoitti iakseen yli
65 vuotta (6 %). Kuten kuvasta 5 nahdaan kyselyn sulkeuduttua, ikdjakaumasta tuli sopivan tasai-
nen eika mikaan ikaluokka erotu selkeasti vastauksista. Voidaan siis todeta, etta kysely tavoitti hy-
vin eri ikaiset sijoittajat.
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Kuva 5. Vastanneiden ikajakauma, n=85
5.2 Kosketuspinta tutkittavaan aiheeseen

Kuvassa 6 esitelldaan vastausten jakautumista kysymykseen 3 "Kokemus osakesijoittamisesta vuo-
sina?”. 0-3 vuotta sijoituskokemuksekseen kertoi vastaajista 24 prosenttia. Vahan tata ryhmaa
enemman sijoituskokemusta (4—7 vuotta) omasi vastaajista 28 prosenttia. Pienin osa vastaajista
(14 %) kertoi sijoituskokemuksekseen 8—11 vuotta, kun taas vastatuin vaihtoehto oli 11 vuotta tai
enemman (34 %). Ehka jopa vahan yllattden suurin osa vastaajista olivat kokeneita sijoittajia, joilla
oli sijoituskokemusta enemman kuin 11 vuotta. Kuvan 6 jakaumaa katsoessa, kirjoittaja voi miettia
oliko vastausvaihtoehto 8—11 liilan eparelevantti, koska siihen kertyi huomattavasti vahiten vastauk-

sia. Tuota vaihtoehtoa lukuun ottamatta jakauma on myds tasainen.

0% 2% 4% &% 8% 10% 12% 14% 16% 18% 20% 22% 24% 26% 28% 30% 32% 34%

0-3

4-7 28%

14%

1+

L

Kuva 6. Vastaajien osakesijoittamiskokemus vuosina, n=85
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Kuvasta 7 ndhdaan vastausten jakautuminen kysymykseen "Keskimaarainen sijoittamasi raha-
maara kuukaudessa”. Kysymyksella haluttiin selvittaa, millaisilla volyymeilla vastaajat sijoittavat
keskimaarin kuukaudessa. Yli puolet vastaajista sijoittivat alle 800 euroa kuukaudessa: 35 prosent-
tia vastaajista kertoi sijoittavan alle 300 eurolla ja 41 prosenttia vastaajista kaytti sijoituksiin 301—
800 euroa. Vahiten vastattiin vaihtoehtoa 801-1500 euroa (7 %). Loput vastaajista kertoi sijoitta-

vansa yli 1500 eurolla kuukausittain.
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%
0-300 euroa
301-800 euroa 41%

801-1500 euroa T%

1500 euroa >

I'“

Kuva 7. Keskimaaraisesti sijoitetut rahamaarat kuukausittain, n=85

Taulukosta 2 kay ilmi, miten vastaajat arvioivat omaa riskinsietokykyaan. Kysymyksessa kysyttiin
antamaan arvio omasta riskinsietokyvysta asteikolla 1-10, jossa 10 merkitsi vahvaa riskinsietoky-
kya ja 1 taas matalaa. Jos riskinsietokykya tarkistellaan sukupuolen ndkékulmasta, taulukosta 2
nahdaan, ettd miesten vastausten keskiarvo oli 8,0 ja naisten vastaava keskiarvo omasta riskin-

sietokyvystaan oli 6,9.

Taulukko 2. Vastaajien arviot omasta riskinsietokyvystaan

n  Minimiarvo Maksimiarvo HKesKkiarvo Mediaani Summa Keskihajonta

Miehet 10 6,0 10,0 8,0 8,0 80,0 13
Naiset 10 5,0 10,0 6,9 7,0 69,0 14
En halua vastata 1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

5.3 Makrotalouden ilmioiden vaikutus

Kuvassa 8 esitellaan vastauksia kysymykseen "Milla seuraavista makrotalouden ilmidista koet ole-
van vaikutusta siihen, mita osakkeita paadyt ostamaan?”. Vastausvaihtoehdoiksi tarjottiin: yleinen

talouskasvu, inflaatio seka rahapolitikka esim. yleinen korkotaso. Vastaaja pystyi valitsemaan
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enemman kuin yhden vastausvaihtoehdon. Yleista talouskasvua pidettiin eniten vaikuttavimpana
tekijana, 87 prosenttia vastaajista oli vastannut tdméan vaihtoehdon. Toiseksi eniten vastattiin vaih-
toehtoa rahapolitiikka (58 %). Inflaatiota 39 prosenttia vastaajista piti omaan sijoitustoimintaansa

vaikuttavana tekijana.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%

Yleinen talouskasvu

Inflaatio

Rahapolitikka esim. yleinen korkotaso

Kuva 8. Vastaajien suhtautuminen makrotalouden ilmi6ihin osakesijoittamisen nakokulmasta, n=85

Kuvasta 9 selviaa, miten vastaukset jakautuivat, kun kysyttiin "Koetko, etta edellisessa kysymyk-
sessa mainittuja ilmidita tulisi tutkia tarkemmin ennen kuin tekee paatdksen mihin osakkeisiin sijoit-
taa vai koetko, etta naista asioista on riittavan tietoinen muutenkin?”. Kysymyksessa viitattiin juuri
aiemmassa kysymyksessa kasiteltyihin makrotalouden ilmidihin. 55 prosenttia vastaajista piti tar-
keana, ettd makrotalouden ilmidista tehdaan erillista taustatutkimusta, kun 45 prosenttia vastaajista

luottaa ymparilta tulevaan tietoon makrotaloudesta.

0% 5% 10% 19% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50% 55%

Koen, etid taustatutkimuksen tekeminen

,
makrotalouden ilmidista on tarkeaa 55%

En, kyseisista asioista on riittdvan tietoinen

o,
muutenkin 45%

Kuva 9. Vastaajien suhtautuminen makrotalouteen liittyvaan taustatutkimukseen, n=85

Kun vertaillaan vastaajien, kenen mielesta taustatutkimuksen tekeminen on tarkeaa ja vastaajien
ketka eivat pida taustatutkimuksen tekemista tarkeana vastauksia kysymykseen "Milld seuraavista
makrotalouden ilmidista koet olevan vaikutusta siihen, mita osakkeita paadyt ostamaan?”, merkit-
sevaa eroa ei l6ydy. Kuvasta 10 nahdaan miten kahden eri vastaaja ryhman vastaukset eroavat.
Ryhma 1 edustaa vastaajia, joiden mielesta taustatutkimuksen tekeminen on tarkeaa ja ryhma 2,

joiden mielesta ei. Tilastollisesti merkitsevaa eroa ei |0ytynyt (Khiin neli6 -testin p-arvo p=0,844;
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liite 2). Yksi selittava syy miksi merkitsevaa tilastollista eroa ei synny, saattaa selittaa se, etta vas-
taajan oli pakko valita vahintédan yksi vaihtoehto kuvan 10 vastausvaihtoehdoista. Eli vaikka vas-
taaja ei pitanyt taustatutkimuksen tekemista tarkeana, oli hanen silti pakko valita kyseisista vaihto-

ehdoista jokin.

0% 10% 20% 30% 40% 20% 60% 0% 80% 0%

Yleinen talouskasvu

Inflaatio

Rahapolitiikka esim. yleinen korkotaso

@ Ryhméa 1 ® Ryhma 2

Kuva 10. Taustatutkimuksen tarkeana pitamisen verrannollisuus makrotalouden ilmididen vaikutuk-

seen, n=85
5.4 Geopoliittisuus seka kansainvalisyys

Kuva 11 kertoo, miten vastaukset jakautuivat sukupuolittain kysymykseen "Koetko, etta geopoliitti-
silla jannitteilld, erinaisilla konflikteilla tai kansainvalisilla suhteilla on vaikutusta omaan sijoitustoi-
mintaasi?”. Tasmalleen sama osuus miehista seka naisista (85,7 %) kertoo, etta kyseisilla tekijoilla
on vaikutusta heidan sijoitustoimintaansa. Vastaavasti myés saman verran miehia ja naisia (10,7
%) kertoo, etta nailla ilmidlla ei ole heihin vaikutusta. Sama osuus molemmista sukupuolista (3,6
%) vastasi vaihtoehdon "en osaa sanoa”. Ainut “en halua vastata” sukupuolikysymykseen vastan-
nut, vastasi tdhan kysymykseen myoés "en osaa sanoa”. Vastaukset ovat tilastollisesti merkitsevia,
joten ne voidaan yleistaa perusjoukkoon (Khiin nelid -testin p-arvo p=0,00; liite 2). Oli hyvin odotet-
tua, ettad vastaukset jakautuisivat tdhan suuntaan, mutta yllattavaa, ettd jakauma miesten ja naisten

kesken vastauksissa oli tasmalleen sama.
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Kylla

En osaa sanoa

100.0%

®m 1. Sukupuaoli: Mies (M=5&7 m 1. Sukupuali: Mainen (MN=28)
m 1. Sukupuacli: En halua vastata (N=1)

Kuva 11. Vastaajien suhtautuminen geopoliittisten jannitteisiin ja kansainvalisten suhteiden muu-

toksiin, n=85

Kun saman kysymyksen vastauksia tarkistellaan sijoitetun rahamaaran perusteella, muodostuu ja-
kauma kuvassa 12 esitetyn laiseksi. Painopiste pysyi vastauksissa vielakin vaihtoehdossa "kylla”,
mutta hajontaa oli talla kertaa enemman. Vastaajista, jotka sijoittivat kuukausittain 0—300 euroa
86,7 prosenttia vastasi kylla, 3,3 prosenttia ei ja 10 prosenttia ei osannut sanoa. Vastaajista ne,
jotka sijoittivat 301-800 euroa kuukaudessa 82,9 prosenttia vastasi kylla ja 17,1 prosenttia ei.
Kaikki vastaajat (100 %), jotka kertoivat sijoittavansa kuukausittain 801-1500 euroa vastasivat
kylla. Sijoittajat, jotka sijoittivat yli 1500 euroa kuukausittain, heista 78,6 prosenttia vastasi kylla,
14,3 prosenttia ei ja 7,1 prosenttia en osaa sanoa. Tulokset eivat ole tilastollisesti merkitsevia, jo-
ten niita ei voida yleistaa (Khiin nelio -testi p-arvo P=0,247; liite 2). Tulokset kuitenkin kuvaavat pie-

nid eroja siina, miten kaytdssa olevan sijoitettavan varallisuuden maara vaikuttaa vastauksiin.
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m 4. Keskimaarainen sijoittamasi rahamaard kuulkaudessa: 0-300 euroa (M=30)
4 Keskimaarainen sijoittamasi rahamaara kKuukaudessa: 301-800 suraoa (M=35)
m 4. Keskimaarainen sijoittamasi rahamaard kKuukaudessa: 801-1300 euroa (MN=g)

4. Keskimaarainen sijoittamasi rahamaarad kuukaudessa: 1500 euroca = (M=14)

Kuva 12. Suhtautuminen geopoliittisiin- ja kansainvalisiintekijéihin kuukaudessa sijoitetun raha-

maaran perusteella, n=85

Kuvasta 13 nahdaan, miten vastaukset jakautuivat idn perusteella kysymykseen "Koetko, etta geo-
poliittisista jannitteistd, konflikteista tai kansainvalisissa suhteissa tapahtuvissa muutoksista voi
aueta uusia sijoitusmahdollisuuksia?”. 18-25 vuotiaista vastaajista kaikki (100 %) vastasi kylla. Jos
vastaaja oli 26—35-vuotias vastasi han 95,6 prosentin todennakdisyydella kylla ja 4,3 prosentin to-
dennakdisyydella ei. 36—45-vuotiaista vastaajista 95 prosenttia vastasi kylla ja 5 prosenttia ei. 46—
55 vuotiaista 91,7 prosenttia vastasi kylla ja 8,3 prosenttia ei. 56—65-vuotiaista vastaajista myds
kaikki (100 %) vastasi kylla. Jos vastaaja oli yli 65-vuotias vastasi han 60 prosentin todennakoisyy-
della kylla ja 40 prosentin todennakdisyydella ei. 65-vuotiaissa jakaumaa selittda vastaajien maara:
yli 65-vuotiaita vastaajia oli koko kyselyssa vain viisi kappaletta. Tulokset ovat yleistettavissa eli

taten tilastollisesti merkitsevia (Khiin nelié -testin p-arvo p=0,031; liite 2).
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Kuva 13. Suhtautuminen ian perusteella geopoliittisista jannitteista tai kansainvalisten suhteiden

muutoksista syntyviin sijoitusmahdollisuuksiin, n=85
5.5 Sijoittajien nakemykset teknologiasta ja tekoalysta

Kuva 14 nayttaa vastausjakauman kysymykseen "Oletko sijoittanut tai harkinnut sijoittavasi tekno-
logia-alan yrityksiin, erityisesti niihin, joiden koet hydétyvan tekodalysta tai muusta nopeasti kehitty-

vasta teknologiasta?”. Vahan yli puolet (55 %) kertoo sijoittaneensa kyseisiin yrityksiin. 15 prosent-
tia vastaajista kertoo, etta ei ole sijoittanut tallaisiin yrityksiin ja 29 prosenttia vastaajista on kuiten-

kin tallaisia sijoituksia harkinnut.
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Kuva 14. Suhtautuminen teknologiaan ja tekoalyyn osakesijoittamisessa, n=85
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Kuvassa 15 vertaillaan edelliseen kysymykseen eri tavalla vastanneiden vastausten eroja kysy-
mykseen, kuinka paljon teknologiasta ja tekoalysta pitaisi tietda ennen niihin sijoittamista. Vastauk-
sissa arvioitiin tietdmysta asteikolla 1-5, jossa 1 merkitsi ei yhtaan ja 5 merkitsi mahdollisimman
paljon eli tietdmyksen taso maariytyisi vastaaman luvun mukaan. Ylin palkki kertoo, miten teknolo-
giaan ja tekoalyyn jo sijoittaneet vastasivat, alempi pakki edustaa, jos vastaaja ei ole sijoittanut ta-
man tyyppisiin yrityksiin ja alin palkki edustaa, jos vastaaja on harkinnut sijoittavansa. Ryhmien
vastausten keskiarvot olivat hyvin lahella toisiaan: heidan, jotka olivat sijoittaneet teknologiaan ja
tekoalyyn vastausten keskiarvo oli 3,3, he ketka eivat olleet sijoittaneet vastausten keskiarvo oli 3,4
ja ne ketka olivat sijoittamista harkinneet, keskiarvo oli 3,5. Arvoille ei voinut suorittaa jarkevia mit-
tauksia, silla edellinen ryhmitteleva kysymys mahdollisti vastaajan vastata samanaikaisesti "en” ja
“olen harkinnut”. Kuva 15 kuitenkin nayttaa, etta riippumatta siita oliko teknologiaan ja tekoalyyn
sijoittanut, mielipiteet tietdmystasosta ennen naihin sijoittamista oli hyvin yhdenmukaisia keskiarvo-

jen perusteella.

Ei yhtdan - Mahdollisimman paljon
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Kuva 15. Vastaajien mielipide, kuinka paljon teknologiasta ja tekoalysta tulisi tietdd ennen kuin nii-

hin sijoittaa, n=85
5.6 Vastuullisuus ja eettisyys

Kuva 16 nayttaa vastaajien sukupuolijakauman kysymykseen ” Onko vastuullisuudella tai yritysten
eettisella toiminnalla merkitysta sijoitustoiminnallesi?”. Miehista 39 prosenttia koki, ettad vastuulli-
suudella ja eettisyydelld on merkitysta sijoittamisen kannalta ja naisista vastaavasti 68 prosenttia
koki samalla tavalla. 41 prosenttia miehista ei kokenut, etta nailla aiheilla olisi merkitysta heidan
sijoitustoimintansa kannalta, kun naisista nain koki 28 prosenttia. En osaa sanoa -vaihtoehdon va-
litsi 20 prosenttia miehista, 4 prosenttia naisista ja ainut kyselyyn vastannut kuka ei kertonut suku-
puoltaan. Vastaukset ovat tilastollisesti merkittavia ja taten yleistettavissa (Fisherin testi p=0,013;
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lite 2). Tein merkitsevyystesteja myds muilla taustamuuttujilla (ika, sijoitettu rahamaara kuukausit-
tain ja sijoituskokemus), mutta vastauksista ei naiden testien pohjalta muodostunut tilastollisesti
merkittavia. Tuloksiin vaikuttaa myds yhden vastaajan, kuka ei sukupuoltaan ilmoittanut, koska ha-
nen vastauksensa vastaa aina yhden kokonaisen ryhman vastauksia. On kuitenkin tarkeaa ottaa

kaikki ryhmat huomioon, kun tarkastellaan sukupuolijakauman vastausten erilaisuutta.
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Ei 28%
20%
En osaa sanoa
100%
@ Miehet @ Naiset @ En halua vastata

Kuva 16. Vastaajien suhtautuminen yritysten vastuulliseen ja eettiseen toimintaan, n=85

Jos ylla kasiteltyyn kysymykseen oli vastannut vastausvaihtoehdon kylla, se avasi vastaajalle mah-
dollisuuden kertoa spesifisti millaisilla vastuullisuuden tai eettisyyden asioilla on heille merkitysta
osakesijoittamisen kannalta. Kuvassa 17 esitelldan vastaajien avoimet vastaukset kysymykseen
13, joita kertyi 30 kappaletta. Vastauksissa nakyy paljon toistuvuutta ja suosituimmiksi teemoiksi
nousi ymparisto (18 vastausta), hyvinvointi (8 vastausta), sodat ja aseteollisuus (4 vastausta) seka
yritysten toiminnan lapinakyvyys (6 vastausta). Ymparistoasioista esille nousivat ilmasto, saastutta-
minen ja uusiutuvat energian lahteet. Ihmisten hyvinvoinnista mainittiin tupakka- seka alkoholiteolli-
suus. Sodista mainittiin Venaja todennakdisesti viitaten viimeaikaiseen Ukrainan sotaan. Moni vas-
taaja painotti montaa asiaa samassa vastauksessa. Mielenkiintoinen aspekti vastauksia tutkiessa
oli my6s se, ettd moni vastaajista kokee vastuullisuuden ja eettisyyden olevan suoraan sidoksissa
yrityksen menestykseen ja tuloksiin. Moni vastaajista koki, etta vastuullisuuden periaatteiden nou-

dattaminen on tie yritysten hyvdan menestykseen.
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13, Jos vastasit adallisasn kysymyksaan kylla, millaisilla vastuullisuuedan tal aettisilld aslollla kost olavan markitystd csakepolmintaan?
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Kuva 17. Vastaajien nimeamia vastuullisuuden ja eettisyyden tekijoita, n=30
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5.7 Kilpailijoiden ja markkinoiden rooli

Kuvasta 18 ndhdaan vastausten jakauma kyselyn alussa ilmoitettujen sukupuolien mukaan kysy-
mykseen "Otatko selvaa yrityksen markkina-asemasta tai sen kilpailijoista ennen siihen sijoitta-
mista?”. Miehista 87 prosenttia vastasi kylla ja naisista vastaavasti 79 prosenttia. 13 prosenttia
miehista ja 21 prosenttia naisista kertomansa mukaan ei ota selvaa yrityksen markkina-asemasta
tai kilpailijoista ennen sijoitus hetked. Ainut vastaaja, kuka ei ollut ilmoittanut sukupuoltaan oli ta-
han kysymykseen vastannut ei. Vastaukset ovat yleistettavissa (khiin neli6 -testin p-arvo p=0,045;
liite 2). Kilpailijoiden ja markkinoiden osalta kysely sisalsi vain taman tarkentavan kysymyksen.
Paadyin valitsemaan kyselyyn vain tdman kysymyksen, koska vastausten jakauma oli hyvin sa-
manlainen, mita odotin ennen kuin aloin tuloksia analysoimaan. Kilpailijoiden ja markkinoiden ko-
konaisuuden osalta, talla yhdella kysymyksella pystyttiin selvittdmaan riittdvasti vastaajien suhtau-

tumisesta aiheeseen.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Kylié
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@ Miehet @ Naiset @ En halua vastata

Kuva 18. Vastaajien suhtautuminen sijoitettavan yrityksen markkina-asemaan ja kilpailijoihin, n=85
5.8 Vastaajien lopullinen suhtautuminen ulkoisiin tekijoihin

Kyselyn paatti kysymys "Miten arvioisit kyselyssa esiintyneiden asioiden vaikutusta omaan osake-
poimintaasi?”. Kysymyksessa tuli kunkin ulkoisen tekijan vaikutusta asteikolla 1-5, jossa: 1=vaiku-
tus hyvin vahainen ja 5=vaikutus hyvin suuri. Kuva 19 ja taulukko 3 esittavat yhdessa, miten vas-
taukset jakautuivat minkakin ulkoisen tekijan kohdalla. Vastaajat pitivat kilpailijoiden ja markkinoi-
den vaikutusta kaikista merkittavimpana (vastausten keskiarvo 3,8). Toisiksi korkeimmaksi vas-
tausten keskiarvoksi (3,4) muodostui teknologia ja tekoaly. Makrotalouden ilmi6ille seka geopoliitti-
sille jannitteille ja kansainvalisille suhteille muodostui sama keskiarvo 3,3, vaikkakin jakauma vas-
tauksissa poikkeaa vahan toisistaan. Matalimman keskiarvon (2,8) vastauksissa sai yhteiskunnalli-

set- ja ymparistotekijat.
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Keskiarvo

B T T

L 02 @3 @4 @5

Makrotalouden ilmict

Geopoliittiset janniteet ja kansainvéliset suhteet 3

Teknologia ja tekoaly

Yhteiskunnaliset- ja ymparistotekijat
(vastuullisuus)

Kilpailijat ja markkinat

Kuva 19. Vastaajien arviot ulkoisten tekijoiden vaikutuksesta osakepoimintaan, n=85
Taulukko 3. Vastaajien arviot ulkoisten tekijdiden vaikutuksesta osakepoimintaan, n=85

1 2 3 4 5 Keskiarvo

Makrotalouden ilmiét 4,7%  15,3% 36,5% 329% 106% 3.3

Geopoliittiset janniteet ja kansainvaliset suhteet 24% 17,6% 353% 353% 94% 3,3
Teknologia ja tekoaly 3,5%  11,8% 376% 31,8% 153% 34

Yhteiskunnaliset- ja ympéristdtekijat (vastuullisuus) 14,1% 32,9% 24, 7% 17.7% 10,6% 2.8
Kilpailijat ja markkinat 1,1% 59% 21,2% 506% 212% 3.8

Kuva 20 havainnollistaa miten vastaukset kyselyn viimeiseen kysymykseen korreloivat keskenaan.
Kuvassa on ilmoitettu korrelaatiokertoimen vahvuus "Correlation Coefficient”, kertoimeen liittyva p-
arvo "Sig. (2-Tailed)” sekd havaintojen maara "N”. Makrotalouden ilmi6iden vastaukset korreloivat
vahvinten Geopoliittisten jannitteiden ja kansainvalisten suhteiden vastausten kanssa. Korrelaa-
tiota ei taas 10ytynyt makrotalouden ilmididen seka kilpailijoiden ja markkinoiden valilta. Korrelaa-
tiota ei myoskaan loytynyt teknologian ja tekoalyn seka yhteiskunta- ja ymparistotekijoiden valilta.
Kaikkien muiden vastausten valilta korrelaatio 10ytyi.
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15. Miten
15. Miten arvioisit
arvioisit kyselyssd
15. Miten kyselyssd 15. Miten esiintyneiden
arvioisit esiintyneiden arvioisit asioiden 15. Miten
kyselyssid asioiden kyselyssi vaikutusta arvioisit
esiintyneiden vaikutusta esiintyneiden omaan kyselyssd
asioiden omaan asioiden osakepoiminta  ggjintyneiden
vaikutusta osakepoiminta vaikutusta asitz asioiden
omaan asir: omaan Yhteiskunnalis  yajkyrusta
osakepoiminta Geopoliittiset  psakepoiminta et-ja omaan
asir: jdnniteet ja asir: ymparistoteki]  gsakepoiminta
Makrotaloude kansainvdliset  Teknologia ja at. asi?:Kilpailijat
n ilmist suhteet tekodly (vastuullisuus) ja markkinat
Spearman's rho  15. Miten arvioisit Correlation Coefficient 1.000 4147 282" .268" .205
kyselyssd esiintyneiden
LG L Sig. (2-tailed) <.001 .009 .013 .059
omaan
osakepoimintaasi?:
Makrotalouden ilmiot N 85 85 a5 85 85
15. Miten arvioisit Correlation Coefficiant 414" 1.000 231 364" .259°
kyselyssd esiintyneiden
asioiden vaikutusta - -
omaan Sig. (2-tailed) <.001 034 <.001 017
osakepoimintaasiz:
Geopoliittiset janniteet ja
kansainviliset suhteet . a5 85 85 85 85
15. Miten arvioisit Correlation Coefficient 282" 231" 1.000 116 .293"
kv;e_lvsséi esiintyneiden
asioiden vaikutusta Sig. (2-tailed) .009 034 291 006
omaan
osakepoimintaasi?:
Teknologia ja tekodly N 85 85 85 85 85
15. Miten arvioisit Correlation Coefficient 268" 364 116 1.000 258"
kyselyssd esiintyneiden
asioiden vaikutusta
omaan Sig. (2 -tailed) 013 <.001 291 017
osakepoimintaasiz:
Yhteiskunnaliset- ja
ympéristétekijat N 85 85 85 85 85
{vastuullisuus)
15. Miten arvioisit Correlation Coefficient .205 259 293”7 258 1.000
kyselyssa esiintyneiden
LG L Sig. (2-tailed) .059 017 .006 017
omaan
osakepoimintaasi?:
b N 85 85 85 85 85

Kilpailijat ja markkinat

Kuva 20. Ulkoisten tekijoiden vaikutusten vahvuuksien korrelointi keskenaan
5.9 Tulosten lopullinen analysointi

Vastaajista noin kaksi kolmasosaa (66 %) oli miehia ja kolmasosa naisia (33 %). Vastaajien suku-
puolijakauma mukailee pitkalti samaa jakaumaa kuin perusjoukossakin. 2023-vuoden lopussa
naisten osuus osakesijoittajista oli noin 34 prosenttia (Porssisaatié 2024b). I1an suhteen vastausten
jakauma oli hyvin tasainen ja tasta voidaan paatella, etta osakesijoittamista harjoittaa kaiken ikai-
set ihmiset. Jakauma sijoituskokemusten vastauksissa oli myos tasainen, lukuun ottamatta 8—11
vuoden kokemuksen omaavia, joiden osuus vastauksista oli vain 14 prosenttia. Keskimaaraisesti
kuukaudessa sijoitetun rahamaaran vastausten osalta suurin osa vastaajista (yhteensa 76 %, 0—
300 euroa 35 % ja 41 % 301-800 euroa) ilmoitti laittavansa maksimissaan 800 euroa kuukaudessa
sijoituksiin. Taustamuuttujia jalkeenpain katsoessa, voidaan todeta, ettd kyselyyn vastasi hyvin

monipuolinen joukko erilaisia sijoittajia.
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Kyselyn vastausten perusteella voidaan todeta, ettd makrotalouden muuttujista yleista talouskas-
vua ja rahapolitikkaa pidetaan osakesijoittamisen kannalta vaikuttavimpina. Yleisen talouskasvun
oli valinnut 87 prosenttia vastaajista ja rahapolitikan 58 prosenttia. Inflaatiota omana ilmiénaan vai-
kuttavana piti vahemmisto vastaajista (39 %). Vastauksia katsoessa voidaan todeta, etta vastaajat
suhtautuvat kokonaisilmidihin kriittisemmin kuin yksittaisiin ilmioihin (yleisen talouskasvun ja inflaa-
tion ero vastauksissa). Itse ilmidita vastaajat pitivat sijoitustoimintaan vaikuttavina, mutta niista tie-
toisuus ja tutkiminen jakoi vastaajat kahteen leiriin. 55 prosenttia koki, ettd on tarkeaa tehda taus-
tatutkimusta naista muuttujista ja 45 prosenttia vastaavasti, etta niista on riittavan tietoinen ympa-
ristdsta saatavan tiedon perusteella. Tama osoittaa, ettd makrotalouden muuttujien osalta tietoi-
suus ja taustatutkimuksen tekeminen ovat hyvin yksildllisia asioita. Lopputulemana voidaan pitaa
sita, etta sijoittajien mielesta makrotalouden ilmiot ovat keskeisessa roolissa osakesijoitustoimin-
nassa, mutta miten ne otetaan huomioon, on hyvin subjektiviinen asia. Sijoittaja itse loppujen lo-

puksi paattaa, mitd makrotalouden tekijoita han integroi omaan sijoitusstrategiaansa.

Valtaosa sijoittajista (85 %) koki, etta geopoliittisilla jannitteilla ja kansainvalisilla suhteilla on vaiku-
tusta heidan sijoitustoimintaansa. Kyselyssa taman kysymyksen kohdalla oli kaytetty Venajan
hyokkaysta Ukrainaan esimerkkina, mutta kysymyksella haettiin juuri suhtautumista kaikkiin vas-
taaviin asioihin etenkin, kun niitd on noussut esille viime vuosina. Tallaisista muuttujista ihmiset
ovat helposti tietoisia ja juuri tdma ihmisten tietoisuus naista asioista selittdd varmastikin osaltaan
vastausten jakautumista tassa kysymyksessa. Viela suurempi osa vastaajista (94 %) oli sita mielta,
etta geopoliittisista konflikteista ja kansainvalisten suhteiden muutoksista aukeaa uusia sijoitus-
mahdollisuuksia. Vastaukset tdhan aihealueeseen olivat hyvin yksimielisia ja vastauksia pystytaan
yleistdmaan, kun taustamuuttujista otettiin huomioon sukupuoli tai ikd. Kun, mietin omaa suhtautu-
mistani Kyseisiin muuttujiin, se on hyvin samanlainen, mita kyselyn vastaukset antavat olettaa.
Nain voidaan my0s olettaa, ettd valtaosa perusjoukostakin asiaan suhtautuisi. Voi olla, ettd osa si-
joittajista ei esimerkiksi sijoita ollenkaan sotaa kayviin tai tukeviin maihin, kuten osassa yhteiskun-
nallisia- ja ymparistotekijoita kasittelevissa avoimissa vastauksissa kavi ilmi. Toisaalta my6s vas-
taavat konfliktit voivat avata kokonaan uusia sijoitusmahdollisuuksia, joihin sitten jokainen sijoittaja
itse paattaa lahteekd mukaan vai ei. Paapointtina kuitenkin se, etta nailla tekijoilla on sijoittajien toi-

mintaan jonkinlaista vaikutusta.

Enemmistd sijoittajista (55 %) kertoi sijoittaneensa yrityksiin, joiden he kokevat hydtyvan kehitty-
vasta teknologiasta ja tekoalysta. Jos mukaan laskee myés sijoittamista harkinneet (29 %) 84 pro-
senttia vastaajista on tallaisiin yrityksiin sijoittanut tai vahintaan harkinnut. Tama ei yllata, jos ottaa
huomioon millaisia tuottoja tallaiset yritykset ovat sijoittajille tuoneet esim. Nvidia (ks. 3.2). On hy-
vin subjektiivista kuitenkin milla tavalla naihin sijoituksiin lahtee mukaan. Sijoittajaa saattaa houku-

tella nopeat voitot ja toinen taas nakee teknologiassa ja tekoalyssa pitkan ajan trendin. Kun
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tarkisteltiin teknologiaan ja tekoalyyn sijoittaneiden, ei sijoittaneiden ja sijoittamista harkinneiden
suhtautumista aiheesta tietamiseen tasoon asteikolla 1-5 huomattiin, etta keskiarvot olivat hyvin
lahekkain toisiaan (KA 3,3, KA 3,4 ja KA 3,5). Kuitenkin kunkin ryhmien vastauksia vertailtaessa
eroja syntyi. Yli puolet (54 %) heistd, jotka tekoalyyn eivat olleet sijoittaneet olivat vastanneet tieta-
mystasoksi 4. Tata voisi selittaa se, ettd he kokevat, etteivat ole riittavan tietoisia aiheesta ja siksi
eivat ole naihin komponentteihin sijoittaneet ja nain he kokevat, etta sijoittamiseen on korkea kyn-
nys tietdmyksen kannalta. Toinen huomio nousee teknologiaan ja tekoalyyn sijoittaneiden ja niihin
sijoittamista harkinneiden vastauksista samaiseen kysymykseen. Vastaukset ovat jakautuneet hy-
vin samalla tavalla, vaikka tekoalyyn sijoittaneita oli vastaajista maarallisesti (47) enemman kuin
sijoittamista harkinneita (25). Teknologia ja erityisesti tekoaly on ollut pinnalla viime vuodet ja nii-
den uutisoinnilta on ollut mahdotonta valttya. Kiihtyva puhe teknologiasta ja tekoalysta nostavat ih-

misten mielenkiintoa entisestaan ja tama vaikuttaa sijoittajiinkin kuten tuloksista voidaan huomata.

Kun sijoittajilta kyselyssa kysyttiin vastuullisuuden ja eettisyyden merkityksesta eroja syntyi etenkin
sukupuolten valisissa vastauksissa. Yli puolet (68 %) naisista koki, ettad nailla asioilla on vaikutusta
heidan sijoitustoimintaansa. Miehista nain koki 39 prosenttia. Vastausten erot sukupuolten valilla
ovat perusjoukkoon yleistettavissa ja nain voidaan todeta, etta vastuullisuuden ja eettisyyden nai-
set kokevat miehia merkityksellisemmiksi osakesijoittamisessa. Yhteiskunnallisista- ja ympariston
asioista valittaneet eli ne, jotka kokivat nuo asiat merkityksellisiksi, saivat mahdollisuuden myo6s
itse nimeta naita tekijoitd avoimen kysymyksen muodossa. Avoimissa vastauksissa esiin nousi
juuri niita tekijoita, mita kaytiin tietoperustassa lapi (ks. 3.4). Naita tekijoita olivat esimerkiksi hyvin-
vointi, iimastonmuutos ja yritysten lapinakyva toiminta. Avoimista vastauksista nousi myds esiin
useampaan kertaan sodat ja aseteollisuus sekd Venaja mainittiin myds muutaman kerran nimelta.
Tama osoittaa sen, etta nailla tekijoilld on vahva yhteys geologisten iimididen ja kansainvalisten
suhteiden kanssa. Avoimissa vastauksissa toistuvuus oli hyvin vahvaa ja useat vastaajat nimesivat
monia tekijoita, mitd he ottavat huomioon. Sijoittajat tarkistelevatkin naita tekijéitd suurempina ko-
konaisuuksina kuin pelkastdan yhden muuttujan kautta. Se, ei valttdmatta nykypaivana enaa riita,
ettd yrityksella on esimerkiksi ESG-asiat kunnossa vaan sijoittajat odottavat, etta yrityksen muukin
toiminta on eettista ja lapinakyvaa. Avoimien vastauksien perusteella, jotkut sijoittajat saattavat

jopa sulkea kokonaisia toimialoja pois potentiaalisista sijoituskohteistaan.

Analysoidessani markkinoiden ja kilpailijoiden vaikutusta sijoittajien toimintaan, mitdan yllattavaa ei
tullut vastaan: 84 prosenttia vastaajista kertoi ottavansa selvaa yrityksen kilpailijoista ja markkina-
asemasta ennen sijoitushetkea. Markkinat ja kilpailijat ovat kaikista Iahimpana yrityksen toimintaa
olevia muuttujia, ja naista on loogisinta Iahted ensimmaisena liikkeelle, kun sijoittamista alkaa poh-
timaan. Vastaajat olivat aiheesta hyvin yndenmukaisia riippumatta taustamuuttujista. Vastaukset

ovat myos yleistettavissa perusjoukkoon. Jokainen sijoittaja tietysti toteuttaa selvityksen omalla
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tavallaan ja oman sijoitusstrategiansa mukaan, mutta perusidea on kuitenkin valtaosalle sama, etta

naita muuttujia pidetadan hyvin tarkeina.
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6 Pohdinta

Tassa osiossa esittelen tuloksien johtopaatdkset ja yhteenvedon. Ohessa pohdin myos tutkimuk-
sen validiteettia ja reliabiliteettia. Kayn lapi myés mahdollisia jatkotutkimusaiheita ja lopuksi arvioin

omaa oppimistani tutkimuksen aikana.
6.1 Johtopaatoksia

Tutkimuksen paatavoitteena oli 16ytaa vastauksia paatutkimusongelmaan "Miten ulkoiset tekijat
vaikuttavat osakepoimintaan 2020-luvulla?”. Tutkimusongelman rinnalle luotiin kolme alaongelmaa
(ks. 1.1.1), jotka ratkaisemalla saataisiin ratkaistua myos paaongelma. Peittomatriisista (taulukko

1) ndhdaan, missa kohtaa tutkielmaa, mitakin alaongelmaa kasiteltiin.

Ensimmaisessa alaongelmassa etsittiin vastausta siihen, miten ulkoiset tekijat voidaan luokitella.
Ulkoiset termit maariteltiin heti tutkimuksen johdanto luvussa. Ulkoisilla tekijoilla tarkoitetaan teki-
j0ita sijoittajan sijoituspaatosten taustalla, miksi sijoittaja ostaa juuri tiettya osaketta. Koska syita
sijoituspaatosten taustalla voi olla todella monia, piti nama tekijat saada luokiteltua jollain jarkevalla
tavalla (ks. 3). Mielestani luokittelusta tuli lopulta hyvin samaistuttava. Samaistuttavuuteen vahvis-
tus saatiin viimeistaan kyselylomakkeen testivaiheessa, jolloin perusjoukkoon soveltuvilta sijoitta-
jilta saatiin luokittelusta positiivista palautetta. Tietoperustassa esiteltiin, mita yksittaisia tekijoita mi-
hinkin luokkaan kuuluu ja kaytiin nilden ominaisuuksia lapi. Makrotalouden ilmididen (luku 3.1)
osalta Iapi kaytiin ilmididen historiaa seka esille nousi yksittaisista tekijoista talouskasvu, inflaatio
seka rahapolitiikka. Geopoliittisista jannitteista ja kansainvalisistd suhteista (luku 3.2) esiin nousi
pakotteet, kansainvaliset kauppasopimukset seka aseelliset ja aseettomat konfliktit. Teknologian ja
tekoalyn saralta (luku 3.3) esiin nousi teknologiset innovaatiot ja mahdollisen kilpailuedun omilla
markkinoillaan saaneet teknologialan yritykset. Tekoalya kaytiin myds ja mita potentiaalia silla voi
olla sijoittamisen kannalta. Luvussa 3.4 kaytiin lapi yhteiskunnallisia- ja ymparistotekijoista. Naiden
kohdalla esille nousi ESG ja megatrendit, jotka hyvin usein ovat yhteiskunnallisia trendeja. Kilpaili-
joista ja markkinoista (luku 3.5) esille nousivat yrityksen oma markkina-asema seka kilpailijat eli

samalla alalla toimivat yritykset.

Toinen alaongelma alkoi lahestymaan enemman paaongelmaa, tarkoitus oli selvittaa, mita ja miten
ulkoisia tekijoita sijoittajat ottavat huomioon. Tietoperustassa jokaisen luokan kohdalla kaytiin 1api
vahintaan yksi skenaario, milla tavalla jokin kyseiseen luokkaan kuuluvasta tekijasta voisi vaikuttaa
sijoittajien toimintaan. Makrotalouden ilmiGista esimerkkina kaytettiin talouskasvun vaikutusta osa-
kemarkkinoihin ja tata kautta sijoittajien toimintaan (ks. luku 3.1). Kyselyssa makrotalouteen liitty-
vien kysymysten vastaukset osoittivat (ks. luku 5.3), ettd tdma pitda paikkansa etenkin talouskas-

vun ja rahapolitiikan osalta, jossa enemmistd oli samaa mieltd. Kysely kuitenkin jakoi vastaajat
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kahteen leiriin, kun kasiteltdvana aiheena oli tietoisuus makrotalouden iimidista. Vaikka muuttujia
pidetaan tarkeina ja osakesijoitustoimintaan vaikuttavina, niista osa kykenee olevan riittdvan tietoi-
nen ilman taustatutkimusta ja osa taas ei. Tama varmasti on yhteydessa sijoittajan henkilokohtai-
seen sijoitusmenestykseen, jos taustatutkimuksen tekemisella on saavuttanut hyvia tuloksia, niin
sita toimintatapaa noudattaa varmasti myds jatkossa, tdma toimii toiseen suuntaan myos samalla

tavalla.

Geopoliittisten jannitteiden ja kansainvalisten suhteiden osalta tietoperustassa (ks. luku 3.2) esiin
nousi Venajan hyokkayssodan vaikutukset sijoittajien toimintaan. Tietoperustassa viitattiin baro-
metriin, missa selvitettiin hydkkayssodan vaikutuksia sijoittajien toimintaan. Esiin nousi myds en-
simmaista kertaa ulkoisten tekijdiden valinen suhde, silla toimivat kansainvaliset suhteet ovat vaati-
mus myds globaalille talouskasvulle. Tutkimuksessa selvisi (ks. 5.4), ettd ottamatta huomioon si-
joittajan sukupuolta tai ikaa sijoittajat ovat ndiden muuttujien vaikutuksesta sijoitustoimintaan miltei
yksimielisia. Tutkimus osoitti myos sen, etta sijoittajat kokevat geopoliittisten jannitteiden ja kan-
sainvalisissa suhteissa tapahtuvien muutosten avaavan uusia sijoitusmahdollisuuksia. Tasta voi-
daan olettaa, etta nain ajattelevat sijoittajat herkasti seuraavat myds naita tapahtumia ja niiden vai-

kutusta osakemarkkinoihin.

Teknologia ja tekoaly on naytellyt suurta roolia viime vuosina yritysten menestyksen taustalla kuten
Apple, Nvidia ja Tesla. Tietoperustassa kasiteltiin Nvidia -tapausta (ks. luku 3.3), jossa sijoittajat
ovat Nvidian menestyksella saavuttaneet suuria voittoja osakemarkkinoilla. Naissa tapauksissa ei
tietenkdan ole taustalla pelkastaan teknologian ja tekoalyn trendi vaan suuret kurssinousut ruokki-
vat my0s itse itsedan, kun entistd enemman sijoittajia 1ahtee niihin mukaan. Luvussa 5.5 tutkimuk-
seen osallistuneista enemmistd oli jo sijoittanut teknologiaan ja tekoalyyn, ja osa oli sitd myo6s har-
kinnut, nama tulokset korostavat entisestaan kuinka suuri vaikutus nopeasti kehittyvalla teknologi-
alla ja tekoalylld on osakemarkkinoihin. Puhuttaessa siita, kuinka paljon teknologiasta ja tekoalysta
pitaisi tietdd ennen niihin sijoittamista. Vastauksissa ilmeni pienid eroja niiden vastaajien valilla,
ketka olivat aiemmin tekodlyyn sijoittaneet ja niiden, jotka ei. Naiden ryhmien vastausten keskiar-
voja vertailtaessa: yleinen mielipide oli kuitenkin, etta naista aiheista pitda jonkin verran tietaa en-

nen niihin sijoittamisen aloittamista.

Luvussa 3.4 kasiteltiin vastuullista ja yritysten eettista toimintaa, jotka ovat osa yhteiskunnallisia- ja
ymparistotekijoita. Vastuullisuutta voi harjoittaa tarkoituksellisesti, mutta myds tiedostamattaan
osakesijoittamisessa. Melkein puolet tutkimukseen osallistuneista kertoi huomioivansa vastuulli-
suuden ja eettisyyden sijoitustoiminnassaan, ja osa ei ottanut naitd muuttujia huomioon ollenkaan.
Pieni osa sijoittajista ei kuitenkaan osannut sanoa ottavatko he vastuullisuutta tai eettisyyttd huomi-

oon. Tahan kategoriaan saattaa kuulua myés niita sijoittajia, jotka tiedostamattaan sijoittavat
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vastuullisesti ja eettisesti, mutta heidan motiivinsa saattavat olla enemman esimerkiksi voittojen
tavoittelussa. Osa sijoittajista valitsee tarkoin kriteerein sijoituskohteensa vastuullisuuden ja eetti-

syyden perustein. Tama kavi etenkin ilmi avoimista vastauksista, mita sijoittajat kyselyyn jattivat.

Kilpailijat ja markkinat ovat varmasti ne tekijat, joiden muutokset, nakyvat osakemarkkinoilla sel-
keimmin. Yrityksen markkina-asema ja menestys kilpailijoita vastaan on suoraan sidoksissa yrityk-
sen osakkeen kurssiin. Tutkimus osoittikin sen, ettd huomattava enemmisto on sita mielta, etta si-
joitettavan yrityksen Kkilpailijoista ja markkina-asemasta tulee tehda taustatutkimusta ennen sijoitus-

paatosta.

Taustamuuttujista eli sijoittajan omalla taustalla oli vaikutusta, miten han eri muuttujiin suhtautui.
Tama nakyi etenkin sukupuolen kohdalla: sukupuolella oli vaikutusta etenkin geopoliittisia jannit-
teitd (ks. 5.4), vastuullisuutta (ks. 5.6) seka kilpailijoita ja markkinoita (ks. 5.7) kasittelevien kysy-
mysten vastauksiin, jotka pystyttiin yleistdmaan. Tutkimustuloksista I10ytyi myds merkitsevyytta vas-
taajan ian seka geopoliittisiin janniteisiin ja kansainvalisiin suhteisiin suhtautumisen valilta (ks. luku
5.5). Vaikka jokaista taustamuuttujaa ei tutkimuksessa olekaan vertailtu jokaiseen tutkimusmuuttu-
jaan, voidaan tutkimukseen kuitenkin huomata osallistuneen toisistaan erilainen joukko sijoittajia.
Jos jokaista taustamuuttujaa olisi Iahdetty vertaamaan jokaiseen tutkimusmuuttujaan tutkimuksesta
oli paisunut aivan liian valtava. Huomioon pitaa ottaa myds, se etta kyselylomakkeen olisi tullut olla
luotettavien testitulosten saamiseksi huomattavasti laajempi ja tama olisi todennakoisesti vaikutta-
nut taas vastaajien maaraan. Tutkimuksessa on suoritettu my6s muita merkitsevyystesteja (tutki-
muksessa olevien lisaksi), mutta naita ei lopulliseen tuotokseen tullut, koska en kokenut niita tar-

peelliseksi. En myoskaan Ioytanyt naista testeista merkitsevyytta.
6.2 Yhteenveto

Paatutkimusongelma esiteltiin luvussa 1.1, miten ulkoiset tekijat vaikuttavat osakepoimintaan
2020-luvulla. Tutkielman tietoperustassa ja tutkimusosuudessa on saatu hyvin avattua alaongel-
mia. Nyt kaydaan lapi tutkimuksen lopullinen yhteenveto, kaiken aikaisemman lapi kaydyn tiedon ja

tutkimuksen perusteella.

Paatutkimusongelma profiloituu hyvin kyselytutkimuksessa olleeseen viimeiseen kysymykseen (ks.
4.3). Kysymyksen vastausten perusteella sijoittajien omaan sijoitustoimintaan vaikuttavina ulkoi-
sina tekijoina, tutkittavat pitivat kaikista vaikuttavimpina kilpailijoita ja markkinoita (ks. 5.8). Tata se-
littaa usein se, etta nailla tekijoilla on suoria vaikutuksia osakemarkkinoihin ja tata kautta myos si-
joittajiin (ks. 3.5). Kilpailijat ja markkinat ovat myds sijoituskohteena olevaa yritysta kaikista lahim-
pana olevat tekijat, kun taas vertauksellisesti esimerkiksi makrotalouden tekijat ovat suurempia

taustalla vaikuttavia ilmi6ita. Teknologiaa ja tekoalya pidettiin toiseksi eniten omaan
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sijoitustoimintaan vaikuttavina tekijoind. Tama on jopa yllattavaa, ottaen huomioon etenkin teko-
alyn viimeaikaisuuden (ks. 3.3), mutta se kertoo taas, miten sijoittajien huomio on kiinnittynyt nyky-
paivaan ja tulevaisuuteen. Makrotalouden ilmididen sekd geopoliittisten jannitteiden ja kansainva-
listen suhteiden vaikutusta sijoittajat pitivat saman vahvuisena. Naissa tekijdissa on yhteinen piirre:
ihmiset ovat helposti naista asioista tietosia. Vahiten sijoittajat valittivat yhteiskunnallisista- ja ym-
paristotekijoistd omassa sijoitustoiminnassaan. Tata selittaa vastausten jakautuminen aiheesta (ks.
5.6), seka muiden ulkoisten tekijdiden vahva painotus sijoittajien toiminnassa. Mikaan ulkoisen te-
kijan kategoria ei ollut sijoittajien mielesta selkeasti vaikuttavin tai mitattémin. Tasta voidaan paa-

telld, etta sijoittajat huomioivat naita kaikkia tekijoita, mutta pienin eroin.

Ulkoiset tekijat ovat ilmidina erilaisia, kooltaan ja merkittavyydeltaan. Ne saavat sijoittajien keskuu-
dessa erilaisia suhtautumisia, naihin suhtautumisiin vaikuttaa sijoittajan puolelta etenkin sukupuoli.
Aiheet ovat hyvin subjektiivisia loppujen lopuksi ja sijoittajat painottavat niita niiden ominaisuuksien
mukaan. Vaikka, aiheet ovat sijoittajille subjektiivisia tutkimuksessa Ioydettiin kuitenkin hyvin yh-
denmukaisuuksia, joista pystyttiin tekemaan johtopaatoksia. Suhtautuminen on myoés varmasti si-
doksissa sijoittajan omaan henkilokohtaiseen menestykseen, kun sijoittamisen lahtotavoite on kui-

tenkin monelle voittojen ja varallisuuden kerryttaminen.
6.3 Validiteetti ja reliabiliteetti

Tassa luvussa kayn lapi tutkimuksen luotettavuutta ja mittausten tarkkuuta. Arvioin tutkimuksen on-
nistumista sen validiteetin ja reliabiliteetin avulla. Validiteetilla tarkoitetaan sita, kuinka hyvin mittari
onnistuu mittaamaan haluttua ominaisuutta tutkittavasta asiasta (Tilastokeskus). Reliabiliteetti tar-

koittaa mittausten luotettavuutta (Tilastokeskus).

Tutkimuksen tarkoituksena oli saada havaintoyksikoilta tutkittavaan aiheeseen liittyvaa tietoa. Vali-
diteetti otettiin huomioon tutkimuksen kyselylomaketta suunnitellessa. Kysymyksista haluttiin saada
mahdollisimman yksinkertaisia ja samoin vaihtoehdoista, jotta havaintoyksikot pystyisivat anta-
maan mahdollisimman selkeaa tutkittavaan aiheeseen liittyvaa tietoa. Ennen kyselyn julkaisua ky-
selylomake viela testattiin perusjoukkoon sopivilla testihenkilGilla, joiden pohjalta kysymyksia viela
saadettiin vahan. Koin etenkin, etta testivastaajilla kyselyn kayttd ennen varsinaista julkaisua oli
validiteetin kannalta tarkeaa. Nailla toimilla halusin varmistaa, etta tutkimuksen validiteetti sailyy

hyvalla tasolla.

Tutkimuksen luotettavuuteen eli reliabiliteettiin vaikuttavimmat asiat tutkimuksessa oli kyselylomak-
keen anonyymiys seka kyselyn julkaisu. Koska kysymys oli taysin anonyymi, ketaan vastaajista ei
voida taysin tunnistaa osakesijoittajiksi. Johtuen perusjoukon suuruudesta ja mahdollisimman suu-

ren vastaajajoukon tavoittamisesta, kyselyn jakamisessa hyddynnettiin sosiaalista mediaa. Kysely
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julkaistiin kahdessa Facebook sijoitusryhmassa, joista toinen on pelkastaan keskittynyt osakesijoit-
tamiseen. Lahtokohtaisesti naihin ryhmiin liitytdan sen takia, etta siellda halutaan kayda keskustelua
osakesijoittamisesta tai seurata keskustelua muiden valilla. Koska kysely julkaistiin pelkastaan
naissa ryhmissa, se nostaa todennakoisyyksia, ettd kysely on tavoittanut juuri halutut vastaajat,
joka tata kautta nostaa tutkimuksen reliabiliteettia. Ikina ei kuitenkaan voida olla taysin varmoja,

onko vastaajien joukossa ollut joku, joka ei olisi suhtautunut kyselyyn vakavasti.
6.4 Jatkotutkimusehdotukset

Tutkimuksen tietoperustassa hyddynnettiin talouteen ja osakesijoittamiseen liittyvaa kirjallisuutta
seka aiheeseen liittyvid luotettavia verkkosivustoja. Lahteitd pyrin mahdollisimman harkiten kaytta-
maan hyodykseni ja osoittautuikin, ettd informaatiota on todella paljon saatavilla. Lahteita kayttaes-
sani pyrin aina siihen, etta se olisi luotettava ja liittyisi juuri kasittelemaani asiaan mahdollisimman
hyvin. Tdma kuitenkin osoittautui haasteeksi valtavan informaatiotulvan my6ta. Ajanhallinta alkoi

myo6s muodostumaan haasteeksi ja jalkeenpain on tietysti helppoa katsoa, mita tekisin toisin.

Itse tutkimuksen kannalta, olin ihan tyytyvainen kyselyn 85 havaintoyksikon tavoittamiseen, vaikka-
kin muutamien muiden opinnaytetdiden kyselyt samoissa ryhmissa olivat yltaneet yli 100 vastaa-
jaan. Tutkimuksessa edetessani huomasin myds aiheen laajuuden alkavan luomaan haasteita.
Tutkittavat ilmi6t olivat todella suuria jo itsessaan ja olinkin sisallyttanyt niita todella monia tutki-
mukseen. Jalkikateen mietin, pystyvatkd hyvin tdsmennetyt kysymykset antamaan riittdvan paljon
dataa nain suurista tutkittavista ilmidista. Aloinkin pohtimaan pystynko vastauksilla kattamaan kai-
ken mahdollisen, mitd haluan tutkia. Lopputulema onkin mielestani se, etta tutkittava aihe olisi vaa-
tinut huomattavasti laajemman kyselylomakkeen. Vastauksia tutkiessani, pyrin keskittymaan vain
kaikista olennaisimpaan tietoon tutkimuksen kannalta ja tasta syysta osa tutkimuksessa olleista ai-
heista jaikin lopulta taka-alalle kuten sijoittajan psykologia. Koen kuitenkin sijoittajan psykologian

sopivan hyvin tietoperustaan, vaikka se ei lopulta saanutkaan itse tutkimusvaiheessa paljon sijaa.

Naiden pohdintojen myota jatkotutkimuksille jaa todella paljon mahdollisuuksia. Jatkotutkimuksissa
aihetta voisi tutkia pelkastaan keskittymalla tiettyihin ulkoisiin tekijoihin esimerkiksi tutkimalla teko-
alyn vaikutusta osakesijoittamiseen syvemmin. Tutkimusta voisi tehda myods esimerkiksi nuorten
sijoittajien nakokulmasta (alle 30 vuotta) kvalitatiivisena tutkimuksena, jossa kaytettaisiin kyselyn
sijaan haastatteluita, joilla saataisiin syvempaa tietoa sijoittajien asenteesta muuttujia kohtaan ja

taten myos sijoittajan psykologia voitaisiin ottaa paremmin kokonaisuuteen mukaan.
6.5 Oman oppimisen arviointi

Opinnaytetyon aihe valikoitui oman kiinnostukseni ja koulussa valitsemani suuntautumisen poh-

jalta. ltsellani osakesijoitustaustaa 16ytyy useamman vuoden verran seka koulussa
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suuntautumisenani toimii raha ja talous. Olen myds aina kokenut tarkeana syy ja seuraus -suhtei-
den tutkimisen ja tassa tutkimuksessa sita paasi nyt toteuttamaan itseani miellyttavassa konteks-
tissa. Opinnaytetydsuunnitelmaa varten pidetyt seminaarit koin myds todella hyddylliseksi, koska
se antoi valmiin alustan mista Iahtea liikkeelle, vaikka tietyt tekijat matkan varrella kokivat muutok-

sia.

Opinnaytetyd tyo oli laajin than mennessa tekemani tutkimus. Vaihto-opiskeluni aikani suoritin yh-
den tutkimuksen myds yksin, mutta se ei ollut ndin laaja. Ammattikorkeakoulussa aiemmat projektit
oli yleensa tehty ryhmissa. Aluksi aikataulu koitui ongelmaksi, silla kavin opinnaytetydprosessin ai-
kana myds taysipaivaisesti tdissa. Aikatauluani kuitenkin muokaten kirjoittaminen Iahti lopulta suju-
maan. Vield painotan opinnaytetydsuunnitelman tarkeytta, koska sillé olin luonut kuitenkin jo valmiit

rakenteet mihin 1ahdin opinnaytety6ta tekemaan.

Opin aiheesta uusia asioita ja katsonkin tiettyja asioita tutkimuksen jalkeen uudella tavalla. Suurim-
mat opit eivat kuitenkaan tulleet itse aiheesta vaan tutkimuksen tekemisesta. Opin tutkimuksen te-
kemisesta todella paljon uutta etenkin tilastotieteen ja analytiikan puolelta. Koen, ettd analyysien
tekeminen oli hyvin palkitsevaa, mitd enemman siité oppi ja myds SPSS-ohjelmisto tuli tutuksi ta-
man opinnaytetydn myoéta. Myds kyselytutkimuksen tekeminen opetti paljon uutta, ja opit tulivat

etenkin jalkikateen tuloksia lapikaydessa.

Lopuksi voin sanoa, ettd monen asian olisi voinut tehda toisin ja paassyt paljon helpommalla. Ylla-
tyin myos siita, kuinka paljon ty6ta tutkimus vaatii, mita ei kuitenkaan lopputuloksesta nae eli to-
della paljon asiaa ja materiaalia jai lopulta my6s opinnaytetyon ulkopuolelle. Olen kuitenkin tyyty-
vainen koko prosessiin ja lopputulokseen. Toivon, etta kaikkea oppimaani paasen hyddyntamaan

tulevaisuudessa viela.
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Liitteet

Liite 1. Kyselylomake

3. Kokemus osakesijoittamisesta vuosina *

4. Keskimaarainen sijoittamasi raham3aara kuukaudessa *

(O 0-300 eurca

(O 301-800 euroa
(O 801-1500 euroa
(O 1500 eurca >

5. Riskiensitetokykyni osakesijoittamisessa *
1 = En sieda riskia ollenkaan
10 = Siedan riskia hyvin paljon

0 10
Riskiasteikko
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6. Milla seuraavista makrotalouden ilmidista koet olevan vaikutusta
siihen, mita osakkeita paadyt ostamaan? *

I:I Yleinen talouskasvu
I:I Inflaatio
[ ] Rahapolitiikka esim. yleinen korkotaso

7. Koetko, etta edellisessa kysymyksessa mainittuja ilmidita tulisi tutkia
tarkemmin ennen kuin tekee pa3atdoksen mihin osakkeisiin sijoittaa vai
koetko, ettd ndista asioista on riittivan tietoinen muutenkin? *

O Koen, et taustatutkimuksen tekeminen makrotalouden ilmidista on
t5rkess
O En, kyseisista asioista on riittavan tietoinen muutenkin

8. Koetko, etta geopoliittisilla jannitteill3, erindisilla konflikteilla tai
kansainvalisilla suhteilla on vaikutusta omaan sijoitustoimintaasi? *
Esimerkiksi Ven3jan hyokk3ys Ukrainaan 2022.

O «xylia
O =

OEnnsaasanua
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9. Koetko, ettd geopoliittisista jannitteistd, konflikteista tai
kansainvalisissa suhteissa tapahtuvissa muutoksista voi aueta uusia
sijoitusmahdollisuuksia? *

O «kylia
O =

10. Oletko sijoittanut tai harkinnut sijoittavasi teknologia-alan
yrityksiin, erityisesti niihin joiden koet hydtyvan teko3lysta tai muusta
nopeasti kehittyvasta teknologiasta? *

[ ] xyns
[]En

[ ] Olen harkinnut
11. Kuinka paljon teknologiasta ja teko3lysta pit33 tietd3 asteikolla 1-5
ennen kuin niihin sijoittaa? *

1 2 3 4 5

Eilyhis3n O O O O O Il:*;e';alajr:}-::':::-IIis.in"lman
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12. Onko vastuullisuudella tai yritysten eettisella toiminnalla
merkityst3 sijoitustoiminnallesi? *

O «ylia
O=r

OEnnsaasanna

13. Jos vastasit edelliseen kysymykseen kyll3, millaisilla
vastuullisuuden tai eetlisilla asioilla koet olevan merkitysta
osakepoimintaan?

14. Otatko selvaa yrityksen markkina-asemasta tai sen kilpailijoista
ennen siihen sijoittamista? *

O kylia
On
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15. Miten arvioisit kyselyssa esiintyneiden asioiden vaikutusta omaan
osakepoimintaasi? *

1 = Vaikutus hyvin vah3inen

5 = Vaikutus hyvin suuri

Makrotalouden ilmiot

Geopoliittiset j@nniteet ja
kansainviliset suhteet

Teknologia ja tekoily

Yhteiskunnaliset- ja
ymparistotekijat (vastuullisuus)

O OO0 O O|=
O O |0 O |0~
O 0000w
OO 0O0O0O0-
OO O0OO0OO0Ow

Kilpailijat ja markkinat

Kiitos vastauksistasi! Muistathan viel3 painaa LAHETA, jotta vastaukset
tallentuvat.

Kyselyn tulokset ovat nahtavissa myohemmin tutkimuksessani, joka julkaistaan
theseus palvelussa mychemmin t3n3 vuonna.

Edellinen L3heta
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Liite 2. Merkitsevyystestit

7. Koetko, ettd edellisessa kysymyksessa mainittuja ilmigita tulisi tutkia tarkemmin ¢

Variables 7. Koetko, et...l Min Expected | Fraction <5 |
6. Milla seuraavista makrotalouden ilmigist0, 34 14,3846 0%
(p=0.844)
1. Sukupuoli
Variables 1. Sulupuoli | Min Expected | Fraction <5
8. Koetko, ettd geopolittisilla jannitteilla, 20,49 0.0471 B7 %
(p=0.000)

4. Keskimdardinen sijoittamasi rahamaara kuukaudessa
Variables 4, Keskimaar. .. | Min Expected | Fraction <5

8. Koetko, etta geopolittisilla jannitteills, |7.88 0.2824 67 %
(p=0.247)

2. 1ka vuosina

\Variables 2, Ika vuosina | Min Expected l Fraction <5

9, Koetko, ettd geopolittisista jénnitteisﬁlz.:!ﬂ 0.2941 58 %
(p=0.031)

1. Sukupuoli

Variables 1. Sukupuoli | Min Expected | Fraction <5

14. Otatko selvaa yrityksen markkina-ase6.21 0.1647 50 %

E‘{n=ﬂ-ﬂ45]

Onko vastuullisuudella tai yritysten eettiselld toiminnalla merkitysta sijoitustoiminnallesi?
Asymptotic

Significance Exact Sig. (2-  Exact Sig. (1- Paint
Value df (2-sidad) sided) sided) Probability

Pearson Chi-5quare 12.716% 4 013 007

Likelihood Ratio 11.851 4 D18 010

Fisher-Free man-Halton 10.790 013

Exact Test

U"Eﬂf_-h_‘n’-l-iﬂ'!ﬂr 3.279° 1 070 076 046 023
Association

M of Valid Cases 85
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