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Tama tutkimuksellinen opinnaytety® kasittelee suomalaisten piensijoittajien sijoitustoimintaa ja
riskinottoa digitaalisilla sijoitusalustoilla. Tutkimuksen tavoitteena oli selvittdéd suomalaisten
sijoitustottumuksia. Naissa huomioitiin demografiset tekijoita kuten ian, sijoituskokemuksen ja
sukupuolen vaikutukset sijoitusstrategioihin. Liséksi selvitettiin miten erilaiset ominaisuudet
digitaalisilla sijoitusalustoilla, kuten reaaliaikainen kaupankaynti, intuitiivinen kayttoliittyma,
kaupankayntikustannukset ja palveluntarjoajien tydkalut voivat tukea tai haastaa sijoittajien
systemaattista ja harkittua paatéksenteon prosessia.

Teoreettinen viitekehys siséltaa yleiskatsauksen digitaalisista sijoitusalustoista, piensijoittajien
tyypilliset sijoitusstrategiat, riskienhallintak&ytannot seka behavioristisen taloustieteen
nakokulmasta sijoittajien toimintaan vaikuttavat yleisimmat heuristiikat ja kognitiivisten vinoumat.

Empiirinen osuus sisalsi verkkokyselyn. Kyselytutkimus toteutettiin sekamenetelména. Kysely
toteutettiin Google Forms-kyselylomakkeena ja jaettiin Redditin rFfOmatalous-yhteistssa, jossa
siihen vastasi 297 suomalaista piensijoittajaa. Aineiston keruu suoritettiin marraskuussa 2024.
Tutkimuskysely oli rakenteeltaan seitsemanosainen. Kvantitatiivinen osuus sisalsi demografiset
tekijat, sijoitusprofiilit, sijoitusstrategiat, riskienhallintakaytannét, sijoituspaatoksiin vaikuttavat
tekijat seka digitaalisten alustojen kokemukset. Laadullinen osuus kyselyn lopussa selvitti
piensijoittajien motivaatiotekijoitd seka heidan kohtaamiaan haasteita ja parannusehdotuksia
digitaalisilla sijoitusalustoilla.

Tutkimuksessa selvisi, etta digitaaliset sijoitusalustat madaltavat kynnysta sijoittamisen
aloittamiselle varsinkin nuorempien ikaluokkien keskuudessa. Alustojen tarkeimpina
ominaisuuksina koettiin kayttéliittyman helppokayttoisyys, matalat transaktiokustannukset ja
reaaliaikaisuus. liman selkeita riskinhallintastrategioita impulsiivisen kaupankaynnin riski
kasvaa. Demografiset tekijat kuten sukupuoli ja ika vaikuttivat riskikaytantoihin. Yleiset
riskienhallintastrategiat olivat vajavaisia monilta osin.

Asiasanat
Digitaaliset sijoitusalustat, Piensijoittaminen, Sijoituskayttdytyminen, Riskienhallinta,
Sijoitusstrategiat
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1 Johdanto

Viime vuosina piensijoittaminen on kasvanut huimasti. Digitaalisten sijoitusalustojen yleistymisen
on ollut tAman suhteen keskeisessa roolissa. Alustojen kehitys on muovannut sijoitustoimintaa
tarjoamalla palveluita, joita ei ennen ollut saatavilla kuin sijoitusammattilaisille. Digitaaliset
sijoitusalustat ovat madaltaneet sijoittamisen kynnysté. Samalla ne ovat kuitenkin tuoneet
mukanaan uusia haasteita, kuten impulsiivisen kaupankaynnin lisdantymisen ja relevantin tiedon

suodattamisen vaikeuden.

Piensijoittamisen kasvu Suomessa on osa laajempaa globaalia trendia. Covid-19-pandemian
aikana monet aloittivat sijoittamisen ensimmaisté kertaa, mika nakyi sijoittajakunnan
laajentumisena seka sijoitustoiminnan volyymin kasvuna. Digi- ja mobiilisijoitusalustojen kaytté on
l&htenyt rgjahdysmaiseen kasvuun pandemian jalkeisena aikana. Pandemian jalkeisessa ajassa
digi- ja mobiilialustojen kayttd on lisaantynyt huomattavasti, mikd on muuttanut yksityissijoittamisen
luonnetta. Nopeat ja helposti saatavilla olevat palvelut ovat erityisesti houkutelleet uusia sijoittajia,
jotka kokevat perinteiset sijoitusmenetelmat liian monimutkaisiksi tai aikaa vieviksi. Ihmisia ei

myo6skaan kiinnosta menna sijoitusneuvojille, vaan haluavat itse paattaa sijoituksistaan.

Tutkimuksen tavoitteena on selvittaa digitaalisten sijoitusalustojen vaikutuksia suomalaisten
piensijoittajien paatoksentekoon, riskienhallintaan ja kayttaytymiseen. Tutkimuksessa selvitetdan
erityisesti, miten alustojen ominaisuudet, reaaliaikainen data ja erilaiset tytkalut, vaikuttavat
sijoittajien toimintaan. Tutkimuksessa pyritaan ymmartamaan, millaisia haasteita piensijoittajat

kohtaavat digitaalisilla alustoilla, ja miten nama haasteet vaikuttavat heidan sijoituskokemuksiinsa.

Digitaalisten alustojen nopea kehitys, ja niiden tarjoamat laajat palvelukokonaisuudet ovat
merkittdvassa osa piensijoittajien paatoksentekoa. Palveluiden valitbn saatavuus on muutos, jota
ei olla viela nahty varsinkaan henkildissa, jotka investoivat ensikertaa. Tutkimus pyrkii vastaamaan,
miten suomalainen piensijoittaminen asettuu osaksi globaalia trendia, jossa yksityissijoittajien
vaikutusvalta markkinoilla kasvaa. Naiden ilmididen tarkastelu tarjoaa arvokasta tietoa siitd, miten
digitaaliset alustat voivat tukea piensijoittajien menestysta ja edistdd heidan kykyaan tehda

harkittuja ja pitkdjanteisia paatoksia.



2 Tutkimuksen merkitys

Digitaalisten sijoitusalustojen merkitys piensijoittajien toiminnassa on kasvanut merkittavasti vime
vuosina. Alustat tarjoavat laajan valikoiman tydkaluja, jotka tekevat sijoittamisesta helpompaa ja
saavutettavampaa, mutta samalla ne tuovat mukanaan uusia haasteita. TAssa kappaleessa
tarkastellaan tutkimuksen merkitysta piensijoittajien kayttaytymismallien, sijoitusalustojen
vaikutusten ja markkinadynamiikan ndkdkulmasta. Painopiste on siin&, miten alustoja ja niiden
tarjoamia mahdollisuuksia voidaan hyédyntaa vastuullisesti, ja minkalaisia vaikutuksia
piensijoittajien toiminnalla on seka yksildille etta laajemmin markkinoille (Finanssivalvonta 2022).

2.1 Kayttaytymismallien ja strategioiden optimointi

Digitaalisten sijoitusalustojen helppokayttdisyys ja reaaliaikainen markkinainformaatio tekevéat
sijoittamisesta saavutettavampaa piensijoittajille. Samalla néiden alustojen toiminnot saattavat
kuitenkin vaikuttaa kayttajien paatoksentekoon ohjaamalla heita tekemé&én nopeita valintoja, jotka
eivat aina perustu harkintaan. Kahneman (2011a, luku 1) toteaa, etta intuitiivinen ajattelu, eli
systeemi 1, on altis virheille erityisesti tilanteissa, joissa jarjestelmallinen ja analyyttinen ajattelu,
systeemi 2, ei aktivoidu. Impulsiivinen kaupankaynti, joka ei vaadi systeemin 2 aktivoitumista
mahdollistuu, kun markkinaan on jatkuva paasy puhelin- ja verkkosovellusten avulla. Tama

puolestaan voi hairita pitkajanteisten sijoitussuunnitelmien toteuttamista (Amundi 2023).

Kayttaytymistaloustieteen nakokulmasta sijoittajat usein altistuvat kognitiivisille vinoumille, kuten
liialliselle itseluottamukselle ja tappioiden valttelylle. Itseluottamus saattaa johtaa liialliseen
kaupankayntiin, mika usein heikentda sijoitustuottoja. Tappioiden vélttely puolestaan saa sijoittajat
pitamaan kiinni tappiollisista sijoituksista, toivoen niiden arvon palautuvan, mika voi johtaa
suurempiin tappioihin. Naiden vinoumien hallitseminen edellyttaa sijoittajilta tietoisuutta
paatoksentekoaan ohjaavista tekijdista seka sijoitusalustojen tarjoamien tydkalujen, kuten salkun
analysointimahdollisuuksien ja automatisoitujen riskienhallintatoimintojen, hyédyntamista. (Evli
2017; Morningstar 2024)

2.2 Sijoitusalustojen vaikutus kayttdjien riskinottoon ja paatéksentekoon

Digitaalisten sijoitusalustojen kehittajilla on merkittdva rooli piensijoittajien paatoksiin. Alustojen
ominaisuudet, kuten kaupankaynnin helppous ja tekoalypohjaiset suositukset, voivat tukea

sijoittajien toimintaa. TAma voi kuitenkin kasvattaa riskialtista kayttaytymista, jos niita ei kayteta
harkitusti. Britannian finanssivalvontaviranomaisen, FCA:n (2021) tutkimuksessa havaittiin, etta
nuoremmat sijoittajat tekevat enemman riskialttiita sijoituspaéattksia, miké voi johtaa merkittaviin

taloudellisiin menetyksiin varsinkin suhteessa heidan taloudelliseen tilanteeseensa. Reaaliaikaisen



markkinainformaation ja hintahalytysten yhdistelma voi luoda paineen tehdé nopeita

sijoituspaatoksia, mika voi johtaa impulsiiviseen kaupankayntiin.

Sijoitusalustojen vastuullinen kehittdminen on keskeista, jotta ne tarjoavat kayttgjille
mahdollisuuksia ymmartaa riskinsietokykyaan ja tehda pitkdjanteisia paatoksia. Alustojen tulisi
siséltaa selkeita opetusmateriaaleja ja riskienhallintatytkaluja, kuten hajauttamissuunnitelmia ja
automaattisia toimeksiantoja, jotka tukevat kayttajia markkinoiden vaihteluissa. Valtioneuvoston
raportti korostaa, etta kayttgjille suunnattujen informaatio- ja riskienhallintaratkaisujen merkitys

kasvaa digitaalisten palveluiden kehittyessa (Valtiovarainministerio 2017).
2.3 Sijoitusalan ja markkinoiden ndkdkulma

Piensijoittajien lisaantynyt aktiivisuus digitaalisilla alustoilla on muuttanut markkinoiden
dynamiikkaa ja lisannyt lyhyen aikavalin volatiliteettia. Tama nakyy erityisesti meemiosakkeiden
kaltaisissa ilmidissa, joissa osakkeiden arvo nousee merkittavasti lyhyessa ajassa sosiaalisen
median vaikutuksesta, mikéa haastaa markkinoiden tehokkuutta ja vakautta (Investopedia 2024a).
Markkinoiden toiminnan analysointi piensijoittajien nékdkulmasta on tarkeaa, silla se auttaa
sijoitusalan toimijoita ymmartamaan, miten yksittaiset paatdkset voivat vaikuttaa markkinoiden

likviditeettiin ja volatiliteettiin.

Sijoitusalustojen tarjoajien tulisi kiinnittdd huomiota piensijoittajien koulutustarpeisiin, jotta he voivat
hyodyntaa alustoja vastuullisesti ja pitkajanteisesti. Esimerkiksi reaaliaikaisen tiedon lisaksi
alustojen tulisi tarjota selkeita ohjeita riskien hallintaan ja suunnitelmalliseen sijoittamiseen. Tama
auttaa luomaan luottamusta sijoitusymparistoon ja tukee seka yksittaisia sijoittajia etta

markkinoiden toimintaa kokonaisuudessaan.



3 Tutkimuskysymykset ja rajaukset

Opinnaytetydn paatavoitteena on selvittdd, miten digitaaliset sijoitusalustat vaikuttavat
suomalaisten piensijoittajien kayttaytymiseen ja riskinottoon. Alustojen kehittyminen on muuttanut
merkittavasti piensijoittamisen dynamiikkaa, silla ne ovat tehneet sijoittamisesta entista
saavutettavampaa kaikille. Tutkimuksessa tarkastellaan, kuinka alustojen ominaisuudet, kuten
kayttoliittymien helppokayttoisyys, reaaliaikaiset tiedot ja ja niiden tarjoamat tyokalut, vaikuttavat
paatbksentekoon ja strategioihin. Erityisen kiinnostavaa on, miten alustojen tarjoamat

mahdollisuudet tukevat tai haastavat harkittua ja pitkajanteistéa sijoittamista.

Tutkimuksen paakysymyksena on: Miten digitaaliset sijoitusalustat ovat vaikuttaneet suomalaisten
piensijoittajien sijoituskayttdytymiseen ja riskinottoon? Paatutkimuskysymysté lahestytaan
seuraavien alakysymysten kautta:
1. Miten demografiset tekijat, kuten ikd, sukupuoli ja sijoituskokemus, vaikuttavat
piensijoittajien riskinottoon ja strategioihin digitaalisilla alustoilla?
2. Kuinka digitaalisten alustojen helppokayttdisyys ja reaaliaikaiset tydkalut tukevat tai
haastavat harkittua paatoksentekoa?
3. Miten digitaaliset sijoitusalustat vaikuttavat piensijoittajien kykyyn harjoittaa pitkdjanteista
sijoitustoimintaa?
4. Miten piensijoittajat hallitsevat riskeja, ja mukautuvat volatiileinin markkinoihin digitaalisten

alustojen tarjoamien tydkalujen avulla?

Teoriaosuudessa keskitytddn digitaalista sijoitustoimintaa tarjoaville valittgjille. Naiden alustojen
kayttd korostaa selkeyden ja saavutettavuuden merkitystd, mutta samalla ne voivat kannustaa
impulsiiviseen kaupankayntiin sijoittajien toimiessa ilman riittdvaa strategista suunnittelua tai

ohjeistusta.

Maantieteellinen rajaus koskee suomalaisia piensijoittajia, silla heidan kayttaytymistaan ohjaavat ja
yhdistavat samat markkinat, kulttuuritekijat seka lainsdadantd. Suomalaisten sijoituskohteet
painottuvat usein kotimaisiin porssiyhtidihin ja indeksirahastoihin. Tutkimus kay lapi suomalaisille

piensijoittajille tyypillisia tapoja hyédyntaa digitaalisia sijoitusalustoja.

Tutkimuksen aineisto kerataan strukturoituna verkkokyselynd, joka suunnataan suomalaisille
piensijoittajille. Kysely julkaistaan Redditin r/Omatalous-yhteistssa. Kysely sisaltda avoimia
kysymyksid. Sekamenetelmalla yhdistetaan sijoittajien taustoista, toiminnasta ja strategioista

saatava numeerinen data, ja laadullinen analyysi heidéan kokemuksistaan sijoitusalustoilla.



4 Tietoperusta

Teoreettinen viitekehys kasaa kaikki oleellisimmat sijoituspaatoksentekoon liittyvat asiat yhteen.
Tassé osiossa kasitellaan digitaalisten alustojen historiaa ja palveluntarjoajia, sijoitusstrategioita,
riskienhallintaa ja kayttaytymistaloustieteen teoriaa. Lopuksi luodaan yhteys naiden ja
kyselytutkimuksen valilla.

4.1 Digitaalisten sijoitusalustojen yleiskatsaus

Digitaalisten sijoitusalustojen kehitys on ollut tarkeé tekija piensijoittamisen yleistymisessa.
Ensimmaiset verkon valityksella toimivat kaupankayntijarjestelmat tulivat kayttoon jo 1980-luvulla.
E*TRADE oli ensimmainen puhtaasti yksityissijoittajille tarkoitettu alusta markkinoilla vuonna 1991.
Internetin ja mobiiliteknologian laajeneminen 2000-luvulla kiihdytti piensijoittamista entisestaan,
tehden sijoittamisesta vielakin saavutettavampaa ja avoimempaa laajemmalle kayttajakunnalle.
(BeBusinessed 2024a.)

2010-luvun teknologinen murros yleistyneiden mobiililaitteiden muodossa muutti uudelleen
kasityksen milta sijoitustoiminta voi nayttaa tavan kansalaisille. Robinhoodin kaltaiset
palveluntarjoajat toivat sijoittamisen ja sdastamisen kaikkien saataville onnistuessaan painamaan
komissiokustannukset olemattomiin. Covid-19 pandemian aikana piensijoittajien maara kasvoi
valtavasti karanteenien luoman tekemisen tyhjion vuoksi. Myds samaan aikaan vallinnut
kryptovaluuttojen ja meemiosakkeiden saama huomio kasvatti kiinnostusta sijoittamiseen ja
spekulatiiviseen kaupankayntiin. (BeBusinessed 2024b.) Suomessa sijoitusmieltd nostatti samoihin
aikoihin osakesaastoétilien esittely. Osakesaastotilit ovat sijoitustileja, joiden sisalla voi kayda
osake- ja ETF-kauppaa reaalisoimatta tuottoja tai tappioita, ndin tehden niista verotehokkaampia
ratkaisuja aktiivisemmille sijoittajille. Lokakuussa 2024 osakesaastotileja oli otettu kayttdon yli

384 000 kappaletta, jota kuvataan alempana olevassa kuvassa. (Euroclear Finland 2024a.)



Taulukko 1 Euroclearin (2024b) tilasto osakesaéastotilien jakaumasta lokakuussa 2024.

e0 89 2 s0aepe o 1.10.2024
@ Osakesdastétilien tilasto 9110402
corociear
Kaikki yhteensd Naiset o Miehe
Ikd- Tilien Markkina- Tilien Markkina- Tilien Markkina-
luokka madra % osuus arvo % osuus maara % osuus arvo % osuus madrd % osuus arvo % osuus
-17 32747 8,5% 76610005 €  3,6% 15145 12,5% 35982 546 € 7,6% 17 602 6,9% 40 627 459 € 2,5%
18-29 100413 26,1% 191570327 € 9,0% 27742 22,9% 44401252 € 9,4% 72671 28,6% 147 169075 € 9,0%
30-39 97713 25,4% 419865656 € 19,8% 30871 25,5% 81394099 € 17,2% 66 842 26,3% 338471557 € 20,8%
40-49 69784 18,1% 493627618 € 233% 21645 17,9% 95 089 086 € 20,2% 48 139 18,9% 398538531 € 24,5%
50-59 40922 10,6% 430245949 € 20,3% 14 057 11,6% 96076317 € 20,4% 26 865 10,6% 334169632 € 20,5%
60- 34178 8,9% 487352228 € 23,0% 11765 9,7% 118938002 € 25,2% 22413 8,8% 368414 227 € 22,6%
Muut 9071 2,4% 18785508 € 0,9%
Tilien
mddrd 384828 100,0% 2118057291 € 100,0% 121225 100,0% 471881302 € 100,0% 254 532 100,0% 1627390481 € 100,0%

Muut, esim. ulkomaalaisille avatut osakesadstotilit on huomioitu vain Kaikki yhteensa -tiedoissa yhtend maarana.

Nykyaan sijoitusalustat tarjoavat hyvin monipuolisia palveluita sijoittajille. Naihin lukeutuvat muun
muassa reaaliaikainen markkinadata, analyysity6kalut, automatisoidut ratkaisut seka laaja kirjo
moninaisia sijoitusinstrumentteja. Naihin lukeutuu muun muassa osakkeet, erilaiset rahastot,
ETF:t, joukkovelkakirjat, kiinteistot, fiat- ja kryptovaluutat, raaka-aineet ja johdannaisinstrumentit.
(Hayes 2023.)

Piensijoittajia lAhemmas tuodut palvelut madaltavat aloituskynnysta, mutta houkuttelevat samalla
impulsiivisen kaupankayntiin. Tama nakyy esimerkiksi kampanjoiden muodossa, joissa rajoitetun
ajan voi ostaa sijoitustuotteita alennetuin hinnoin. Vastapainoisesti ylianalysoinnin loukku tai
analysis paralysis voi tapahtua, kun yksild joutuu huomioimaan liian monta sijoituspaéatokseen

vaikuttavaa tekijaa (Investopedia 2022).

Yleisesti kaytetyt sijoitusalustat, kuten Nordnet, Mandatum Trader, Degiro, eToro ja Interactive
Brokers ovat suosittuja sijoittajien keskuudessa. Nordnet on Suomen suosituin investointialusta
ilmaisten tilien ja sailytyskustannusten seka taysin suomenkielisen kayttéliittyman ansiosta. Taman
lisdksi Nordnet tunnetaan erityisesti Shareville-yhteisdstaéan, joka mahdollistaa sijoitustietojen
jakamisen ja kaupankayntistrategioiden vertailun. Taméa vahvistaa sosiaalisen kaupankaynnin
merkitystad alustalla. Nordnet tarjoaa myos kattavasti erilaisia palveluita kuten uutiset, blogit ja
podcastit. (Nordnet 2024a.)

Mandatum Trader keskittyy aktiivisten sijoittajien tarpeisiin tarjoamalla kehittyneita
analyysitytkaluja ja laajan valikoiman johdannaisinstrumentteja. He tarjoavat myos kolmea eri

sijoitusalustaa riippuen henkilon tarpeista, milla mahdollistetaan kaikkien asiakkaiden tyytyvaisyys.



Mandatum Trader on houkutteleva vaihtoehto erityisesti kokeneille sijoittajille, jotka etsivat

kehittyneempia tydkaluja kaupankayntiin (Mandatum 2024).

Degiro, eToro ja Interactive Brokers ovat kansainvalisia toimijoita, jotka pystyvat kilpailla
hinnoittelussa tavalla, johon suomalaiset tai pohjoismaiset yritykset eivéat kykene. Degiro on
alankomaalainen alusta, joka sopii aloittelevalle sijoittajalle halpojen hintojensa ja laajaan
valikoimansa ansioista. EToro on israelilainen sijoitusalusta, joka on tunnettu sosiaalisen
sijoittamisen palveluistaan, esimerkiksi voit kopioida suoraan seuraamasi henkilén
sijoitusstrategian tai portfolion. Interactive Brokers taas on tunnettu hyvin laajasta valikoimastaan

tydkaluja, mika on optimaalinen ammattimaisemmalle sijoittajalle. (Wicht 2024; Saagua 2024)

Kansainvaliset alustat karsivat kuitenkin vaikeakayttdisyydesta, silla kayttaja joutuu itse
ilmoittamaan verotietonsa voitoista tai tappioista toisin kuin suomalaisissa palveluissa, joista
informaatio siirtyy suoraan. Mydskaan suomalaisten osakkeiden ostaminen ei tyypillisesti onnistu
kansainvalisilla alustoilla. Harva ulkomaalainen sijoitusalusta tarjoaa mydskaan palveluja
suomenkielisena, mika voi olla kynnyskysymys monelle. Vaikka valityspalkkiot ovat usein
halvempia kuin kotimaisissa vastaavissa palveluissa, niin naihin sisaltyy tyypillisesti

valuutanvaihto-, sailytys- ja otto- seka panokustannuksia.

Aiemmin mainittujen ohella perinteiset pankit, kuten Osuuspankki, Nordea ja Danske Bank,
tarjoavat myds sijoituspalveluita, jotka on integroitu muihin henkildkohtaisiin pankkipalveluihin.
Nama eivat valttdmatta ole teknisiltd ominaisuuksiltaan kaikkein kattavimpia, mutta keskitetyt
ratkaisut voivat usein olla kustannustehokas tapa sijoittaa. Tama on houkutteleva ratkaisu
varsinkin pitkdjanteisille passiivisille sijoittajille, jotka arvostavat yksinkertaista lahestymistapaa ja

helppoutta.

Vaikka digitaaliset sijoitusalustat tekevét sijoittamisesta saavutettavampaa, ne myos nostavat esiin
kysymyksia piensijoittajien riskitietoisuudesta ja kayttaytymismalleista. Tutkimuksessa pyritdan
selvittamaan, kuinka suomalaiset piensijoittajat kayttavat naita alustoja ja miten niiden

ominaisuudet vaikuttavat heidén sijoitusstrategioihinsa.
4.2 Sijoitusstrategioiden viitekehys

Sijoittajilla on kaytdssaan monia erilaisia sijoitusstrategioita. Naiden strategioiden valintaan
vaikuttavat sijoituskokemus, riskinsietokyky, sijoitushorisontti, tavoitteet sijoittamiselle ja
taloudellinen tilanne. Indeksisijoittaminen on tyypillinen aloittelevan piensijoittajan lahtépaikka, ja

tuottojen takaamisen kannalta varsin toimivaksi todettu ratkaisu. (Nordnet s.a. a.)



DCA, dollar-cost averaging tai dollakustannuskeskiarvo on systemaattinen matalan riskin
sijoitusstrategia, mika soveltuu varsinkin rahasto- ja ETF-sijoittajille. Strategia perustuu sykliseen
investointiin, milla saadaan keskimaaraista ostohintaa tasattua pitkalla aikavalilla. Nykypéaivana
tama on helposti toteutettavissa esimerkiksi automaattisen kuukausisaastésopimuksen tai botin
avulla. DCA on psykologisesti helppo tapa investoida, silla ajallinen hajauttaminen on yksi
riskikontrolloinnin kulmakivistd. DCA tulee kuitenkin tylsan sijoittamisen kustannuksella, mika ei

valttamatta sovi henkildille, jotka ovat valmiita kantamaan suurempaa riskia. (CFl s.a.)

Osakepoimijoilla yleisimmat strategiat ovat pitkdjanteinen sijoittaminen joko arvosijoittamisen,
kasvusijoittamisen tai laatusijoittamisen muodossa. Strategiat ovat edistyneempia ja vaativat
vahintaankin kohtalaista ymmarrysta sijoituskohteen arvonmaarityksesta. Arvosijoittajat etsivat
aliarvostettuja osakkeita eli ovat hinnaltaan alhaisia kohteita. Taméa osoittautuu varsin haastavaksi
tilanteissa, kun koko markkina ylikuumenee ja mikaan sijoituskohde ei tunnu aliarvostetulta.
Kasvusijoittajat etsivat yhtidita, jotka pystyvat kasvamaan nopeammin kuin verrokkiyhtiot. Valitut
yhti6t ovat tyypillisesti jo hyvassd asemassa olevia vahvasti kasvuun investoivia yrityksia, jotka
eivat jaa osinkoja merkittavia. Laatusijoittaja on valmis maksamaan enemman yhtidista kuin
arvosijoittaja, kunhan yrityksen markkinapositio, johto ja fundamentit ovat vahvalla pohjalla.
(InvestologyHub 2024; Nordnet s.a. b.)

Fundamenttianalyysi perustuu yhtiéiden taloudellisten tunnuslukujen, kuten tuloksen, liikevaihdon,
arvostuskerrointen ja velkaantuneisuuden arviointiin. Tama analyysityyppi on keskeinen
pitkdjanteisessa sijoittamisessa, ja se auttaa sijoittajia tunnistamaan heidan maaritelmilladn halpoja
osakkeita (Mostert s.a.). Benjamin Graham (2015), joka tunnetaan arvosijoittamisen kehittajana

korostaa fundamenttianalyysin merkitysta, erityisesti pitkan aikavalin arvonluonnissa.

Tekniseen analyysiin perustuva kaupankaynti perustuu hintaliikkeisiin ja kaupankayntivolyymin.
Hintaliikkeiden analyysia voidaan tehda esimerkiksi liukuvilla keskiarvoilla, RSI-indeksilla tai
Bollinger-nauhoja kayttamalla. Tama on erityisen suosittua aktiivisten kaupankavijéiden
keskuudessa, jotka pyrkivat hyddyntamaan lyhyen aikavalin hintavaihteluita. Tekniseen analyysiin
perustuva osakepoiminta paivakaupan tai swing-treidauksen muodossa vaativat rautaisia hermoja
ja riskikasitysta. Kohteiden volatiliteetit ovat yleensa korkeita ja vivullisia eli velkaa sisaltavia

tuotteita voidaan kayttda paremman tuoton mahdollistamiseksi. (Heikinheimo 2023.)

Passiivinen sijoittaminen on suosittua matalien kustannusten, yksinkertaisuutensa ansiosta.
Aktiiviset strategiat tarjoavat enemman mahdollisuuksia hyddyntdd markkinoiden lyhyen aikavalin
vaihteluita, mutta ne altistavat sijoittajat korkeammille riskeille ja kaupankayntikustannuksille.

Passiiviset strategiat taas ovat sidottuja markkinoiden liikkeisiin. Piensijoittajien on tarkeaa



ymmartaa, milloin aktiivinen lahestymistapa on perusteltu ja milloin passiivinen strategia on

taloudellisesti jarkevampi (Bodie, Kane & Marcus 2020a, 358).
4.3 Riskienhallintakaytannot

Riskienhallinta on keskeinen osa finanssitoimintaa, mutta tama korostuu erityisesti piensijoittajilla,
joiden varat ja mahdollisuudet ovat varsin rajalliset verrattuna institutionaalisiin sijoittajiin. Monia
virheita ei ole varaa ottaa, joten paatokset pitaé olla hyvin perusteltuja. Riski ja tuotto kavelevat
paaasiallisesti kasi kadessa, jolloin ylituottojen saavuttaminen vaatii myds korkeampaa riskinottoa
ja riskinsietokykya. Riskittomana sijoituksena pidetaan tyypillisesti valtioiden pitkia korkoja, joista
johdetaan tuottovaatimukset eli riskipreemiot muille sijoituskohteille. Riskienhallinta tarkoittaa
erilaisia tyokaluja ja kaytantoja tunnistaa ja arvioida sijoituksiin vaikuttavia epavarmuuksia. (Bodie,
Kane & Marcus 2020b, 112-118.)

Riskit voidaan karkeasti jakaa kahteen kategoriaan. Nama ovat systemaattinen ja
epasystemaattinen riski. Systemaattinen riski vaikuttaa suuremmalla skaalalla koko markkinaan,
esimerkiksi inflaation muodossa, ja sitéa on vaikea, ellei mahdoton poistaa. Epasystemaattinen riski
on taas osa yksittaisten sijoitusten tai toimialojen kantamaa riskia, jonka kantamiseen sijoittaja itse
voi vaikuttaa (Markowitz 1952a; Bodie, Kane & Marcus 2020c, 148).

Riskeja voidaan mitataan monin eri tavoin kuten normaalijakauman avulla, value at risk funktiolla.
Volatiliteetti kertoo kuinka paljon heiluntaa hinnassa voi tapahtua. Sharpen luku kertoo riskikorjatun
tuoton maaraa. Beta-kerroin vastaa siihen, kuinka paljon alla oleva kohde korreloi likkeissdan
vertailumarkkinaan. (Bodie, Kane & Marcus, 2020d, s. 121-126).

Tarkeimpia riskinhallinnan keinoja on hajauttaminen. Sijoittamalla eri omaisuusluokkiin, toimialoihin
ja maantieteellisille alueille piensijoittajat voivat pienentaa yksittaisten osakkeiden tai markkinoiden
heilahtelujen vaikutusta portfolioonsa. Lisaksi ajallinen hajauttaminen pilkkoo markkinoiden
ajoittamisen riskia. Hajauttaminen vahentaa erityisesti systemaattisen riskin ulkopuolisia tekijoita,
mik& on hyddyllista aloitteleville sijoittajille, jotka voivat muutoin keskittda sijoituksensa liiaksi
yksittaisiin kohteisiin. (Bodie, Kane & Marcus, 2020e, s. 240-243)

Salkun tasapainottaminen on toinen tarkea riskienhallintakaytanto. Silla tarkoitetaan salkun
sijoitusten uudelleenjarjestelya alkuperéisen riskiprofiilin yllapitamiseksi. On oletettavaa, etta
portfolion omistusten suhde ei saily vakiona lapi ajan. Ylipainottuneiden omaisuuserien myyminen
ja uusien sijoitusten kohdentaminen tasapainottavat salkun riskid. Tama kaytanto on erityisen
hyddyllinen tilanteissa, joissa markkinoiden volatiliteetti aiheuttaa merkittavia muutoksia salkun
sisalla (Markowitz 1952b; Bodie, Kane & Marcus, 2020f, s. 115-120)
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Digitaaliset sijoitusalustat tarjoavat yha monipuolisempia tyokaluja, jotka auttavat piensijoittajia
hallitsemaan riskejaan. Sijoitusalustojen valikoimista 16ytyy stop-loss-toimeksiantoja, joiden avulla
sijoittajat voivat rajoittaa tappioita tai lukita tuottoja ennalta maaritellylla tasolla. Monet
sijoitusalustat tarjoavat myds kurssihalytyksia, joka ilmoittavat valituilla hintatasoilla. Jotkin alustat
tarjoavat myos edistyneempia riskityokaluja kuten Value-At-Risk-malleja. Riskienhallinnan kannalta
sijoittajille on tarkeaa ymmartaa talouden perusasioita ja omata yleistd markkinatuntemusta.
Piensijoittajat, jotka seuraavat makrotaloudellisia indikaattoreita ja ymmartavat markkinatrendeja,
kykenevét paremmin tekemaan harkittuja paatoksia epavarmoina aikoina. Koulutusmateriaalit ovat
myos keskeinen osa digitaalisten alustojen tukea piensijoittajille. Naiden materiaalien kaytté auttaa
piensijoittajia parantamaan ymmarrystaan sijoitustoiminnan riskeisté ja tekemaan pitkgjanteisia

paatoksia.
4.4 Kayttaytymistaloustiede ja sijoittajien paatoksenteko

Kayttaytymistaloustiede kertoo, kuinka erilaiset psykologiset faktorit, kuten kognitiiviset vinoumat ja
heuristiikat voivat vaikuttaa sijoituspaatdksiin. Digialustoilla toimivat piensijoittajat tekevat
finanssipaatoksia tyypillisesti ilman asiantuntija-apua, ja nain ollen altistuvat helposti erilaisille
mielen virheille. Kognitiivisilla vinoumilla tarkoitetaan ajattelun harhoja. Ihmiset tekevat jatkuvasti
alitajuntaisia ratkaisuja tiedostamattaan niiden mahdollista haitallisuutta. Heuristiikat ovat ajattelun
apuvalineitd, joilla yksinkertaistetaan ja yleistetdan paatoksentekoa mielen kuormituksen
keventamiseksi. Heuristiikkojen ja ajattelun vinoumien tunnistaminen auttaa sijoittajia parantamaan

paatoksentekoa ja hallitsemaan riskeja tehokkaammin. (Ruhl 2023.)

Liiallinen itseluottamus on yksi yleisimmista kognitiivisista vinoumista. Sijoittajat yliarvioivat usein
kykyaan tehda paatoksia markkinoilla ja aliarvioivat niihin liittyvia riskeja. llluusio omasta
kyvykkyydesta lyhyen aikavalin tuloksien valossa, voi johtaa liialliseen kaupank&yntiin tai
riskienhallinnan unohtamiseen. Mooren ja Healyn (2008, 502-517) mukaan ylikumpuava
itseluottamus nakyy kolmella eri tasolla. Asioiden varmuutta yliarvioidaan, omaa osaamista
yliarvioidaan tai muiden osaamista aliarvioidaan. Kaikki naista johtavat pitkassa juoksussa
epaoptimaalisiin tuloksiin. Digitaaliset alustat voivat erityisesti korostaa naita, kun mukaan

yhdistetaan nopeat ja intuitiiviset paatokset (Kahneman 2011a, 212-215).

Kahnemanin ja Tverskyn (1979a, 263—-289) prospektiteoriaan perustuva tappioiden valitely, viittaa
sijoittajien taipumukseen jattaa realisoimatta tappiot, ja pitéaa kiinni heikoista omistuksistaan
olettaen arvon palautuvan. Tama kayttaytymismalli perustuu tappioiden suhteellisen vaikutuksen
suuruuteen. Prospektiteorian mukaan tappiot tuntuvat noin kaksi kertaa yhta epamiellyttavilta, kuin

vastaavan kokoinen positiivinen tuotto tuntuu hyvaltd. TA&ma voi johtaa seka suoriin lisdtappioihin
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sijoituskohteessa, etta tappioihin vaihtoehtoiskustannusten nakdékulmasta. Tappioiden

leikkaaminen ja varojen uudelleenallokointi olisi kivuliaampi, mutta jarkevampi ratkaisu.

Prospect Theory

utility/Joy
A

Lessloy |- - — -& o .
| $50 gain gives less joy as compared

1 to the pain from $50 loss

> Qutcomes
+550 Gains

Losses

$50 loss gives more pain as
compared to the joy from $50 gain

& - - —| MorePain ‘ Reference Point

www.economicsonline.co.uk

Disutility/Pain

Kuva 1 Prospektiteorian mukainen tuottojen ja tappioiden tuottaman hyddyn suhde

(EconomicsOnline s.a.).

Saatavuusheuristiikka tarkoittaa liiallisen painoarvon antamista helposti mieleen palautuville
asioille. Asiat, jotka on helpompi palauttaa muistista ovat merkittdvammasséa roolissa
paatoksenteon prosessissa. Saatavuusheuristiikkaa sovelletaan yleiseen riskienarviointiin ja
tapahtumien todennakdisyyteen. (Kahneman 2011b, 129-136). Viimeaikaisuusharha eli recency
bias vastaavasti saa sijoittajat keskittymaan liialti tuoreisiin tapahtumiin. Median alustoissa
jatkuvasti nakyvilla olevat asiat voivat saada sijoittajat yliarvioimaan niiden merkityksen.
Viimeaikaisuusharha nakyy erityisesti lyhyen aikavalin kaupankaynnissa, jossa sijoittajat reagoivat

markkinoiden hetkellisiin muutoksiin herkemmin.

Hyperbolinen diskonttaus tarkoittaa ajatushairiéta valita valitén ja pienempi palkinto verrattuna
myO6hemmin saatavaan suurempaan. TAma on ytimessa impulsiivisissa paatoksissa.
Laumakayttaytyminen taas nakyy esimerkiksi muiden sijoittajien toiminnan matkimisena ilman
omaa rationaalista p&atosta taustalla. Taméa voi vahvistua sosiaalisilla kaupankayntialustoilla,
kuten eTorossa tai Nordnetissa, jossa sijoittajat voivat helposti seurata toistensa tekemisia.

Markkinakuplat usein muodostuvat taméan pohjalle. (Bodie, Kane & Marcus 2020 268-270.)
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Ankkurointi tarkoittaa, etta arvioit voitoista ja tappioista perustuu viitearvoihin, kuten osakkeen
hankintahintaan tai toiseen saman alan yhtion tulokseen. Liiallinen keskittyminen vanhoihin ja
taman hetken kannalta irrelevantteihin lukuihin voi vaikuttaa rationaaliseen paatoksentekoon.
Kehystamisvaikutus taas liittyy tapaan, jolla tulokset esitetaan. Positiivisessa valossa naytetyt luvut

tuntuvat paremmilta, kuin taysin samat luvut, jotka esitetaan vain negatiivisesta nakoékulmasta.
4.5 Tietoperustan yhteys tutkimuskysymyksiin

Tietoperusta rakentaa teoreettisen pohjan yhdistamalla sijoittajien strategiat, riskikaytannot,
digitaalisten sijoitusalustojen tarjoamat palvelut ja kayttaytymistaloustieteen teoriat. Naihin
pohjaten voidaan tutkia, kuinka digitaaliset alustat tukevat sijoittajien paatoksia ja muokkaavat
heidan strategioitansa. Digitaalisten sijoitusalustojen, kuten Nordnetin, Degiron ja Interactive
Brokersin tarjoamat tydkalut ovat madaltaneet sijoittamisen aloituskynnysta piensijoittajissa.
Alustojen reaaliaikaiset tiedot, analyysitytkalut ja automatisoidut ratkaisut helpottavat sijoittajien
paasya markkinoille ja tukevat heidan paatdksentekoaan. Kuitenkin alustojen helppokayttdisyys ja
reaaliaikaisuus voivat myos lisata impulsiivista kaupankayntia, joka haittaa pitkajanteista

strategista ajattelua.

Kayttaytymistaloustieteen teoriat selittdvat miten psykologiset tekijat vaikuttavat sijoittajien
paatoksentekoon. Tietoperustassa korostetut vinoumat, kuten liiallinen itseluottamus, tappioiden
valttely ja seurausharha nakyvat piensijoittajien paatoksenteossa. Reaaliaikaisen markkinadatan
saatavuus voi kannustaa lyhyen aikavalin kaupankayntiin, mik& vahvistaa impulsiivisuuden

tendenssia ja voi heikentaa pitkdjanteisia strategioita.

Digitaalisten alustojen rooli korostuu erityisesti riskienhallinnan tukemisessa. Esimerkiksi
Interactive Brokersin Value-at-Risk (VaR) -analyysit auttavat sijoittajia arvioimaan kokonaisriskia
objektiivisemmin, mika voi lieventaa kayttaytymistaloustieteen vinoumien vaikutuksia (Interactive
Brokers 2024d). Tutkimuksessa selvitetdaan kuinka paljon sijoittajat hyodyntavat erilaisia

sijoituspalveluiden tarjoamia tytkaluja ja riskinhallintamenetelmia.

Tutkimuskysymysten kannalta olennaista on myos sosiaalisen kaupankaynnin alustojen, kuten
eToron ja Nordnetin rooli. Ne tarjoavat oppimismahdollisuuksia, mutta myos altistavat
laumakayttaytymiselle. Aloittelevat sijoittajat kopioivat muiden strategioita ja seuraavat vaikuttavien
henkildiden sijoituspaatoksia ilman omaa kriittista arviointikykya. Tama korostaa alustojen

vastuullisen suunnittelun merkitysta piensijoittajien pitkajanteisen menestyksen tukemisessa.
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5 Tutkimusmenetelmat

Tutkimusmenetelmien osiossa kaydaan lapi aineistonkeruumenetelma ja kyselyn tietosuojaa

koskevat tekijat. Taman jalkeen kasitellaan kyselytutkimuksen rakenne yleisesti.
5.1 Kohdejoukko ja aineistonkeruumenetelma

Tutkimuksen kohdejoukkoon kuuluivat suomalaiset piensijoittajat, jotka kayttavat aktiivisesti
digitaalisia sijoitusalustoja. Kohdejoukon valinta perustui tutkimuksen tavoitteisiin, jotka keskittyvat
piensijoittajien kayttaytymiseen, sijoitusstrategioihin ja riskienhallintaan. Tavoitteena oli saavuttaa
kattava otos erilaisia sijoituskokemuksia omaavia piensijoittajia.

Kyselylomake luotiin Google Forms-alustalle. Aineistonkeruu toteutettiin marraskuussa 2024
kolmen paivan aikana. Kysely jaettiin Redditin r/Omatalous-yhteistssé, joka on aktiivinen
keskustelualusta sijoittamiseen ja henkilokohtaiseen taloudenhallintaan liittyen. Yhteisdssa oli
kyselyn toteutushetkelld noin 39 000 jasenta. Kyselyyn saatiin 297 vastaajaa.

Ennen kyselyn alkamista osallistujille annettiin tietoa tutkimuksen tarkoituksesta ja tietosuojasta.
Kyselyssa kerrottiin, etté kaikki vastaukset kasitelladn anonyymisti. Google Formsin asetuksista
varmistettiin, ettd sahkopostiosoitteita tai muita henkilotietoja ei keratty. Nain varmistettiin seka
tietosuojan ettd tutkimuseettisten periaatteiden noudattaminen. Osallistuminen kyselyyn oli

vapaaehtoista, ja vastaaminen katsottiin suostumukseksi osallistua tutkimukseen.

Epasuoria henkilttietoja oli mahdollista muodostua kyselyn avoimissa kysymyksissa. Materiaali
kasiteltiin varoen, ja analysoinnissa vastauksista tehtiin vain yleistyksia. Tama lahestymistapa
noudattaa EU:n yleisen tietosuoja-asetuksen (Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU)
2016/679 luonnollisten henkildiden suojelusta henkilttietojen kasittelyssa seka naiden tietojen
vapaasta liikkuvuudesta ja direktiivin 95/46/EY kumoamisesta (yleinen tietosuoja-asetus))
vaatimuksia, jotka edellyttavat, etta tutkimuksessa kerataan vain tutkimuksen kannalta olennaista
dataa, ja ettéa osallistujille annetaan selkeat tiedot tietojen kasittelysta ja kayttoperusteista
(Oppariboost.fi, 2024). Lisaksi kysymykset, jotka eivat tuntuneet miellyttavilta tai eivat siséltaneet

haluttuja vastausvaihtoehtoja oli mahdollista ohittaa.
5.2 Kyselytutkimuksen rakenne

Kyselylomake suunniteltiin tukemaan tutkimuskysymyksia ja tietoperustaa. Kysely jaettiin

seitsemaan osuuteen. Kaikki k&vivat lapi sijoittajien toimintaa eri nakokulmista.

Ensimmaisessé osiossa kaytiin lapi sijoittajien demografisia tietoja. Tama sisalsi vastaajien ian,

sukupuolen, sijoituskokemuksen, koulutustaustan, tulotasot seka tyollisyystilanteet. Tata dataa
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hyddynnettiin analysoitaessa taustatekijdiden vaikutusta sijoituskayttaytymiseen ja -
paatoksentekoon. Kyselyn toisessa osiossa keskityttiin sijoitusprofiileihin, selvitettiin vastaajien

sijoituskokemusta, sijoitustavoitteita ja heidan kayttamia sijoitusalustoja.

Kolmas osio kasitteli sijoitusstrategioita. Osiossa kysyttiin vastaajien sijoitustyyleista ja sijoitusten
analysoinnin keinoista, esimerkiksi kayttavatké he fundamentti- ja teknista analyysia osana

paatoksentekoa. Neljas osio keskittyi riskienhallintakaytantoihin.

Viidennessé osiossa kyselyyn osallistujat arvioivat kuinka paljon erilaiset muuttujat vaikuttavat
heidan sijoituspaétoksiinsa. Lisdksi he kertoivat mitéa reitteja pitkin he hankkivat sijoitustietoa.
Kuudennessa osiossa arvioitiin digitaalisten alustojen kayttbkokemusta. Vastaajat kertovat mita
ominaisuuksia he arvostavat sijoitusalustoilla. Viimeinen, seitsemas osio sisalsi avoimet
kysymykset, joissa kasiteltiin vastaajien sijoitusmotiiveja digitaalisilla alustoilla ja pyydettiin tietoa
sijoitusalustojen ongelmista ja kehityskohteista. Tama monipuolinen jaottelu tarjosi kattavan pohjan

analyysille.

Strukturoitujen kysymysten vastaukset analysoitiin kvantitatiivisin menetelmin. Frekvenssianalyysin
avulla tunnistettiin yleisimmat vastausvaihtoehdot. Demografisia tekij6ita analysoitiin
ristiintaulukoinnin avulla, jolla saatiin selville eri muuttujien riippuvuussuhteita (Tietoarkisto s.a.).
Demografisia muuttujia kaytiin 1api keskiarvojen ja prosentuaalisten jakaumien avulla. Naita
verrattiin sen jalkeen strategisiin muuttujiin. Tuloksia esitetdén visuaalisesti pylvas- ja

ympyradiagrammeina.

Avoimista kysymyksista saatu aineisto analysoitiin laadullisesti sisallénanalyysin avulla.
Tavoitteena oli tunnistaa yleiset teemat ja tarkastella niita kayttaytymistaloustieteen nakdkulmasta.
Teemat, kuten liiallinen itseluottamus, tappioiden vélttely ja laumakayttaytyminen, analysoitiin
suhteessa tutkimuskysymyksiin. Tama laadullinen analyysi tdydensi kvantitatiivista aineistoa ja
tarjosi syvallisempid ndkemyksia piensijoittajien kokemuksista ja paatdksenteon taustalla

vaikuttavista tekijoista.
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6 Tutkimustulokset

Tassa osiossa esitellaan kyselytutkimuksen keskeiset havainnot, jotka kuvaavat suomalaisten
piensijoittajien profiileja, toimintaa, kayttaytymisté ja motivaatiotekijoita digitaalisilla
sijoitusalustoilla. On hyva huomauttaa, etté kyselyn jakelukanavien vaikutus vastanneiden
demografiseen edustukseen voi olla merkitseva, ja tietyt ryhmat saattavat olla joko yli- tai
aliedustettuja.

6.1 Piensijoittajien demografiset profiilit

Tutkimuksen otos koostui pddosin nuoremmista piensijoittajista, joista suurin osa kuului ik&ryhmiin
25-34 vuotta 57,8 % ja 18-24 vuotta 22,6 %. Vastaajista yli 80 % oli siis alle 35-vuotiaita.
Tutkimukseen osallistuneista yli 35 vuotta tayttaneité oli 18,7 % koko otoksesta. Tama kertoo
enemman kyselyn jakelukanavan rakenteesta, kuin digitaalisten sijoitusalustojen kyvysté tavoittaa
vanhempia henkil6ita. Kyselyyn vastanneista valtaosa oli miehi& 86,8 %, naisten osuuden ollessa
vain 11,4 %, muun sukupuolisten tai en halua kertoa kategorioihin tuli yhteensa 5 &anta 296
vastauksen joukosta.

Taulukko 2 Vastaajien ikdjakauma. (n=296)

Mika on ikaryhmasi?

296 vastausta

® Ale 18
@ 18-24
25-34
@ 35-44
@ 45-54
@ 55+

Vastaajien koulutustaso oli merkittavan korkea. Alemman korkeakoulututkinnon olivat suorittaneet,
36,7 %, mika oli vastaajista suurin yksittdinen joukko. Ylemman korkeakoulututkinnon tai viela sitéa
korkeamman koulutuksen suorittaneita oli myos 26,3 % vastauksista. Ammatillisen tutkinnon tai
lukion suorittaneita korkeimpana koulutusasteena suorittaneet sisalsivat vastauksista toiseksi

eniten 32,7 %. Ainoastaan peruskoulun suorittaneita oli 9 kappaletta vastaajista eli 3,1 %.
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Tyollisyystilanteeltaan kokopaivatdissa kavi 65,5 % 294 vastaajasta. Paaasiallisia opiskelijoita
joukosta oli 24,5 %. Yrittdjia oli 16 henkil6a tai 5,4 %. Lisaksi joukkoon mahtui muutama

satunnainen osa-aikatyo6lainen, elakeldinen ja ty6ton.

Sijoituskokemus oli jakautunut tasaisesti. Suurin ryhma oli 4-6 vuotta sijoittaneet, mika kattoi 31,3
% vastaajista. Toiseksi suurin ryhma oli 1-3 vuotta sijoittaneet 24,9 % osuudella, ja 7-10 vuoden
sijoituskokemuksen omaavia oli 17,6 %. Yli 10 vuoden kokemuksen omaavia vastaajia oli 17,2 %.
Pienimmaksi joukoksi jai alle vuoden verran sijoittaneet 8,8 %:n osuudella. Tama osoittaa, etta

vastaajajoukko koostui padosin kokeneemmista sijoittajista.

Taulukko 3 Keskimaaraisten kuukausittaisten sijoitusmadrien jakauma eri tuloluokissa. Tuloluokat

vuosittaisia bruttoarvioita. (n=293)

Tuloluokka ja Kuukausittainen Sijoitus

Kuukausisijoitus (€)
Alle 100 €
mmm 100€-300€
w300 €-600€
600 € - 1000 €
e Y1i 1000 €

80

20

Vastaajien Maara
= [=1]
o [=]

40 000 € - 59999 €
60000 €-79999 €}

Alle 20 000 €}
20000€-39999 €}

80 000 € tai enemman

Tuloluokka (€)

Tuloluokkien ja sijoitusméaarien jakaumat ovat kohtuullisen yksiselitteiset. Suurempi maara
kaytdssa olevaa padomaa mahdollistaa suuremmat sijoitusmaarat. Korkeampien tuloluokkien
joukossa on tietysti turhan monia, joilta ei mene sijoituksiin niin paljon kuin olisi kohtuullista olettaa.
Kysely ei kuitenkaan huomioinut kateissaastdjen osuutta. Korkeatuloisten merkittdva osuus selittyy
osaltaan koulutustasolla. Lisaksi kyselyn jakelu tapahtui yhteisdssa, jossa on enemman taloudesta

kiinnostuneita, mika voi osaltaan vaikuttaa tuloksiin.
6.2 Piensijoittajien sijoitusstrategiat

Kyselyn vastaajista suurin osa, 84,1 %, piti pitkén aikavalin varallisuuden kartuttamista

tarkeimpana sijoitustarkoituksenaan. Lopuista vastaajista 7,8 % sijoitti padsaantoisesti
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elakesuunnittelua silméalla pitden. Tulonhankintaan sijoitustoimintaa harjoitti kuusi henkil6a tai 2 %
vastaajista. Yksi vastaaja sijoitti padsaantoisesti inflaatiosuojan sailyttamiseksi. Loput vastaajista

olivat kiinnostuneita lyhyen aikavalin tuotoista tai spekulativisemmasta sijoittamisesta.

Sijoitustyyleissa passiivinen ja indeksisijoittaminen olivat suurimmat kategoriat vieden yhdessa
60,5 % kaikista aanista. Yhdistelmaa useista sijoitustyyleista kertoi kayttavansa 18,2 % vastaajista.
Aktiivisia sijoittajia ilmoitti olevansa 7,1 % tai 21 henkilda aanestajista. Spesifisti kasvusijoittajia oli
12 kappaletta tai 4,4 % vastaajista. Arvosijoittajia ilmoittautui 3 % tai yhdeksan henkil6a.

Tulovirtoihin eli osinkoihin ja korkoihin keskittyvaa sijoittamista harjoitti kuusi henkilda.

Omistetut sijoitusinstrumentit jakautuivat paaosin odotetulla tavalla. Osakkeita ja rahastoja kayttivat
yli 70 % kaikista vastaajista, ETF:ia eli porssinoteerattuja rahastoja omisti hieman alle 60 %. Ainoa
yllattava vastauskategoria oli kryptovaluutat lahes 30 % osuudellaan. Muut erikoisemmat

sijoitusvaihtoehdot jaivat odotetulla tavalla pienelle edustukselle.

Taulukko 4 Sijoitusinstrumenttien jakautuminen. Valitse kaikki kayttdmasi. (n=295)

Kaytetyt sijoitusinstrumentit

80,0% 219 211

70,0% 174
60,0%
50,0%
40,0% a3
30,0%
20,0%
' 19

10,0% 16 12 5 7

0,0%
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Sijoituksissa kaytettyjen analyysitapojen tulokset aiheuttivat hieman hAmmennysta. Sijoittajista
fundamenttianalyysia hyddynsi aktiivisesti vain 18,8 %. Vastaajista jopa 47,9 % kertoi, etta ei ole
kayttanyt sitd koskaan. Teknista analyysia kaytettiin oletetusti viela vahemman. 57,8 % vastaajista
ei ollut kayttanyt koskaan, ja vain 11,6 % kaytti aktiivisesti. Loput vastaajista olivat kayttaneet

analysointikeinoja joko joskus tai harvoin. Syy voi I6ytya heikosta termien tuntemuksesta.
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Taulukko 5 Sijoituspaatoksiin vaikuttavat tekijat 2. Keskiarvotaulukko vastaajien mielipiteista.

Asteikkovali 1-5. (1=taysin eri mieltd, 5 taysin samaa mieltd) (n=294)

Sijoituspaatoksiin vaikuttavien tekijoiden
keskiarvot

Sijoitan oman tutkimukseni ja analyysini perusteella
Kayttaytymisharhat vaikuttavat sijoituspaatoksiisi

Alustojen tarjoamat kampanjat vaikuttavat sijoituksiini
Alustan teknologiset ominaisuudet vaikuttavat
sijoituspaatoksiini
Otan huomioon makrotaloudelliset indikaattorit ennen
sijoittamista
Verkkoyhteisot vaikuttavat sijoitusvalintoihini

Luotan ystavien ja perheen neuvoihin sijoittaessani

Markkinauutiset ja talousmedia vaikuttavat minuun

=
=
[®)]
o]
N
[®)]
w
w
[®)]
ey

45 5

6.3 Digitaaliset alustat sijoitustoiminnan tukena

Kyselysta selvisi, etta piensijoittajien sijoitustoiminta on suurilta osin painottunut Nordnetin
palveluihin seka Suomessa toimivien yleispankkien kuten OP:n ja Nordean tarjoamiin integroituihin
systeemeihin. Nordnetin suosiota selittdéa sen monipuoliset palvelut kuten taysin sailytyskuluttomat
tilit, laaja sijoitustarjonta, yksinkertainen alusta ja tutut tuotteet pohjoismaisille kuluttajille. Nordnet
on tehnyt paljon markkinointia I&pi digitaalisen murroksen, ja on pystynyt sailyttamaan
markkinajohtajan positionsa laajentamalla jatkuvasti palveluitaan ja tarjoamalla kayttajaystavallisen

alustan, niin aloittavalle kuin hieman kokeneemmallekin sijoittajalle.

Yleispankeilta [6ytyy myds hinnoitteluvoimaa verrattuna muihin kotimaisiin ratkaisuihin juuri
integroitujen systeemiensa ansioista, esimerkiksi OP tarjoaa omistaja-asiakkailleen
merkintékuluttomia rahastoja, jotka houkuttelevat kuukausisaastajia (OP s.a.). Seuraavat
sijoitusalustat listalla olivat kryptovalittdja Binance, yhdessa teknisiin tyokaluihin ja hyvin laajaan
tarjontaa seké kuluttomaan kaupankayntiin perustuva, Interactive Brokersin. Molemmat saivat

hieman reilut kymmenen aanta. Naista vaihtoehdoista paistaa jo selkea erikoistuminen omiin
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lokeroihinsa. Naille kansainvalisille toimijoille tilien aukaiseminenkin vaatii jo hieman vaivannakéa,

mika voi vieroksuttaa tyypillisen Suomi-sijoittajan muille alustoille.

Taulukko 6 Suomalaisten kayttamaét sijoitusalustat. Vastaajat saivat valita kaikki vaihtoehdot, joita
kayttivat. (n=296)

Digitaalisten alustojen kayttd
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Sijoittajista 82,7 % olivat vahintdankin melko tyytyvaisia kayttamiinsa sijoitusalustoihin ja vain noin
5 % ilmoitti olevansa tyytymattémia. Tama kertoo myds otoksen kypsyydesta ja kohtuullisen
pitkista sijoitustaustoista, silla lahes kolmannes myonsi vaihtaneensa sijoitusalustaa jossain kohtaa

tyytymattémyyden vuoksi.

Piensijoittajat arvostivat sijoitusalustojen ominaisuuksista eniten matalia transaktiomaksuja ja muita
kustannuksia, joka sai suurimman maaran arvosanoja erittain tarkea eli numeron viisi. Ylistysta sai
taman liséksi kayttoliittyma ja sen helppokayttdisyys seka alustojen turvatoimet ja
sijoitusvaihtoehtojen tarjonta. Asiakaspalvelun suhteen oltiin kokonaisuudessaan neutraaleja,
mutta jakauma aanten valilla oli tdssa kategoriassa suurin. Vahiten sijoittajia kiinnosti alustojen
tarjoamat tyokalut ja koulutusresurssit, mik& ei suoranaisesti ole yllattavaa huomioiden, silla stop-
loss-toimeksiantojakin oli kayttanyt vain alle neljannes sijoittajista koskaan puhumattakaan

aktiivisesti.

Digitaalisten alustojen tarjoamia tyokaluja hyddynnettiin monipuolisesti. Suosituimpia olivat salkun
analysointityokalut, joita kaytti 45 % vastaajista. Naiden tyokalujen avulla sijoittajat voivat seurata
sijoitustensa kehitysté ja omaisuuserien jakaumaa tarkasti. Stop-loss- ja take-profit-toimeksiannot

olivat myos yleisessa kaytossa, ja 32 % vastaajista hyodynsi niitd aktiivisesti riskienhallinnassa,
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erityisesti markkinoiden ollessa epavakaat. Liséksi hintahalytykset, joita kaytti 27 % vastaajista,

auttoivat reagoimaan nopeasti merkittaviin hintamuutoksiin.

Taulukko 7 Sijoitusalustojen ominaisuuksien tarkeys. Keskiarvotaulukko. Vaihteluvali 1-5 (1=taysin

eri mieltd, 5=taysin samaa mielta. (n=295)

Sijoitusalustojen ominaisuuksien tarkeys

TURVATOIMET 4,095238095

ASIAKASPALVELU
KOULUTUSRESURSSITJATYOKALUT 2,383050847

SUOITUSVAIHTOEHTOJEN SAATAVUUS 4,115254237

TRANSAKTIOMAKSUT JA KUSTANNUKSET

KAYTTOLIITTYMA JA HELPPOKAYTTOISYYS

Kayttoliittyma ja helppokayttoisyys oli yksi eniten arvostettuja ominaisuuksia alustoilla, silla 83,8 %
vastaajista piti sité vahintaankin kohtuullisen téarkedna ominaisuutena sijoitusalustaa valitessa.
Vanhemmille sijoittajille tamé& oli hieman suuremmassa roolissa kuin nuorilla. Vanhemmat sijoittajat

arvostivat myos alustojen turvajarjestelmia nuoria enemman.

Nuoremmat vastaajat, ikdjoukossa 18—34-vuotiaat, taas painottivat hieman enemman matalien
hintojen ja sijoitusvaihtoehtojen tarkeytta. Myos yleisesti vahemman arvostusta saaneet
koulutusresurssit, tyokalut seka asiakaspalvelu, olivat yllattaen huomattavasti tarkeampia nuorille,

kuin vanhemmille sijoittajille.



21

Taulukko 8 lkaryhmajakaumat sijoitusalustojen ominaisuuksien tarkeyden mukaan.

Keskiarvoasteikko, asteikkovali 1-5 (1=taysin eri mielta, 5 taysin samaa mieltd) (n=297)
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Sijoittajista yli 80 % kaytti mobiililaitteita sijoitustoiminnassaan. 296 vastaajasta vain yhdeksan ei
ollut koskaan kayttanyt sijoituspalveluita mobiililaitteilla.

6.4 Riskienhallinta

Alla olevassa taulukossa havainnollistetaan sijoittajien riskihalukkuuden ja itsearvioitujen
riskienhallintataitojen valistd suhdetta. Datapisteiden koko seka niihin liittyvéd numero osoittavat,
kuinka monta osallistujaa sijoittui kyseiseen yhdistelmaén. Korrelaatio riskinsietokyvyn ja
riskienhallintakyvyn valilla oli kohtalaisen heikko, 0,33. Vastaukset osoittivat pddosin samaan

suuntaan, mutta hajontaa syntyi paljon vastausyhdistelmien valill&.
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Taulukko 9 Riskinsietokyvyn ja riskien hallintakyvyn suhde. (n=294)

Riskinsietokyky ja riskienhallintakyky
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Piensijoittajista 55,3 % kertoi hajauttavansa sijoituksiaan eri omaisuusluokkiin. Vastaajista 35,6 %
totesi, ettd investoi ainoastaan yhteen omaisuusluokkaan ja loput eivat osanneet sanoa. Mutta
vaikka moni sanoo, etta ei investoi useampaan omaisuuslajiin, niin se ei viela kerro, etteikd
hajautusta tapahtuisi maantieteellisesti, toimialallisesti tai ajallisesti esimerkiksi eri osakkeiden tai
rahastojen valilla.

Hajautusta pidettiin yleisesti tarkeana riskikontrollistrategiana, silla se nousi selkeésti esiin myds
my6hemmin allokaation saatamisen ja uudelleentasapainotuksen vastausten muodossa. Stop-
loss-toimeksiantoja eivat kayttdneet kovinkaan monet vastaajista. Erikoisemmat ratkaisut kuten
suojausstrategiat, johdannaiset ja vakuutustuotteet eivat mydskaan saaneet suurta aanipaljoutta

piensijoittajilta.

Taulukko 10 Piensijoittajien kayttamat riskinhallintastrategiat (n=293)

Kéytatkd seuraavia riskienhallintatekniikoita? (Valitse kaikki sopivat)
293 vastausta

Suojausstrategiat 18 (6.1 %)

Salkun uudelleentasapainotus B81(27.6 %)

Omaisuuden allokaation
sdatdminen
Johdannaisten kayité
riskienhallinnassa
Vakuutustuotteet (esim.
eladkevakuutukset)

74 (25,3 %)

161 (54,9 %)

Ei mitdan ylla olevista

0 50 100 150 200
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6.5 Laadulliset havainnot; sijoitusalustojen kokemukset ja haasteet

Kyselytutkimuksen kvalitatiivinen osuus sisalsi kolme kysymystéa, joissa selvitettiin piensijoittajien
motiiveja digitaalisten sijoitusalustojen kayttoon, sek& mahdollisia ongelmia sijoitusalustoilla ja

parannusehdotuksia.

Motivaatiokysymyksen vastauksissa korostui ylivoimaisesti alustojen helppokayttdisyys ja
kustannustehokkuus suurimpina tekijoina. Myds oman péaatdsvallan merkitys nousi muutamissa.
Monet myds totesivat, etta eivat tieda nykypaivana vaihtoehtoisia ratkaisuja, eivatka edes

harkinneet sijoitusneuvontaa fyysisesti pankissa.

Koetuista haasteista yleisimpiin nousivat alustojen kayttékatkot, varsinkin Nordean palveluissa,
seké heikosti toimivat kayttoliittymat mobiilissa. Nostoina tuli, ettd samat palvelut eivat ole tarjolla
seké mobiilissa, etta tietokonesovelluksella. Epaluottamus alustantarjoajan lukuihin pakottaa
tarkistamaan arvot manuaalisesti. Psykologisista tekijdista nostettiin muun muassa itsehillinnan
puute, liiallinen usko omaan toimintaan, helppouden aiheuttama riskikayttaytyminen ja liiallinen
sijoitusten seuraaminen seka epavarmuus toimintaan. Kokonaisuudessaan suuri osa vastaajista ei

kuitenkaan tunnistanut alustoihin liittyvia ongelmia.

Kehitysehdotuksissa nostettiin esiin toiveita konkreettisista parannuksista, kuten
transaktiokustannusten alentamisesta, ennusteiden ja datan saatavuuden parantamisesta,
kayttéliittymien tehostamisesta niin helppokayttdisyyden kuin muokkausmahdollisuuksien suhteen
seka lisdominaisuuksien kuten backtestaus mahdollisuuden lisédmisella. Ehdotuksissa nostettiin
mya0s toiveita suurempien sijoitusvalikoimien suhteen. Muutama vastaaja totesi, etta jokaisen
palveluntarjoajan ei tarvitse olla paras kaikessa, mutta niiden pitéisi parantaa palveluitaan silla
alueella keta he palvelevat oli se sitten aloittelevan sijoittaja tai erilaisia tyokaluja arvostava

konkari.
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7 Tulosten analysointi

Kyselytutkimuksen tulokset kavivét lapi piensijoittajien toimintaan vaikuttavia tekijoita ja
kokemuksia digitaalisilla sijoitusalustoilla. Tuloksissa korostui sijoitusalustojen suurimmat
vahvuudet kuten kustannustehokkuus, kayttoliittymien tarjoama helppous seka turvallisuus. Tassa
osiossa pyritaan entisestaan syventamaan kyselytutkimuksen tuloksia tuomalla teoreettisessa
viitekehyksessa kaytyja aiheita osaksi analyysia. Analyysiosio pyrkii vastaamaan opinnaytetyon
paatutkimuskysymyksiin. Erityista huomiota kiinnitetdan siihen, miten digitaalisten alustojen kaytto
tukee sijoittajien paatoksentekoa, ja millaisia riskeja ja strategioita he hyddyntavat.

7.1 Demografisten tekijoéiden vaikutus piensijoittajien riskinottoon ja strategioihin

Kyselyn tulokset osoittivat, ettd nuoremmat sijoittajat, alle 35-vuotiaat, suosivat riskipitoisempia
strategioita. Nuorten sekd kokemattomampien sijoittajien allokaatiot olivat suuremmalla
painoarvolla ainoastaan osakkeissa tai kryptovaluutoissa. Tama nakyy myos heidan matalampana
sijoitusten hajauttamisena verrattuna vanhempiin sijoittajiin. Moderni portfolioteoria ja tehokas
rintama (Markowitz 1952, Bodie, Kane & Marcus 2020, 111-164) korostavat, etta hajautus on
keskeinen keino vahentaa riskia. Nuorten sijoittajien korkeampi riskinotto voidaan liittda heidan
potentiaalisesti pidempaan sijoitushorisontteihinsa, jolloin herkkyys lyhyen ajan volatiliteetille ei ole

niin merkityksellista. Kuitenkin liiaallinen painotus yhteen omaisuuslajiin kantaa omat lisariskinsa.

Taulukko 11 Hajauttamisen ja sijoituskokemuksen suhde. Merkkaamattomat “En osaa sanoa"

vastaukset huomioitu n-luvuissa. (n=296)

Hajautatko investointejasi eri omaisuuslajeihin?
Sijoitusaika  |alle 1vuosi 1-3vuotta 4-6vuotta 7-10vuotta Yli 10vuotta

Ei 23,1% 39,2% 38,7% 40,4 % 25,5%
Kylla 46,2 % 50,0 % 51,6 % 55,8 % 72,5%
n 26 74 93 52 51

Kokeneemmista sijoittajista, eli yli 10 vuotta sijoittaneista, 72,5 % kayttivat monipuolisempia
strategioita, jotka sisalsivat hajauttamista useisiin omaisuusluokkiin, kuten kiinted&n omaisuuteen
ja rahastoihin. Kyselyn tulokset osoittavat, ettd kokeneemmat sijoittajat keskittyvat riskienhallintaan
ja salkun vakauteen lisddmalla monipuolisuutta sijoituskohteiden valinnassa, vaikka kantaisivatkin
yksittaisia riskisempi& omaisuuseria. TA&ma havainto vastaa yleisia periaatteita, joita kasitellaan

portfolion hallintaa ja diversifikaatiota kasittelevissa teoksissa, kuten The Handbook of Fixed
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Income Securities -kirjassa, jossa painotetaan hajautuksen ja vakaiden omaisuusluokkien
merkitysta riskin hallinnassa ja tuottojen tasapainottamisessa (Fabozzi 2021 23-37). Koko

otoksesta 55,3 % hajautti eri omaisuuslajeihin, salkun allokaation muutoksia kaytti 27,6 %.

Kyselyssa sukupuolen vaikutukset nékyivat siina, etta naiset raportoivat useammin kayttavansa
passiivisia strategioita. Sijoitusrahastoja naisaanestajista omisti 85 % 34 vastaajasta. Tama tukee
aiempia tutkimuksia, joiden mukaan naiset ovat keskimaarin riskitietoisempia ja suosivat

vakaampia sijoituskohteita (Palmgren 2017).
7.2 Helppokayttoisyyden ja reaaliaikaisuuden vaikutus paatoksentekoon

Keskeisimmiksi piirteiksi nousivat alustojen helppokayttdisyys, reaaliaikaisuus ja
kustannustehokkuus. Naiden ominaisuuksien merkitys korostui erityisesti nuorten sijoittajien, kuten
alle 34-vuotiaiden keskuudessa. Taméa vahvistaa yleistd havaintoa, jonka mukaan
teknologiaorientoituneet ratkaisut houkuttelevat nuorempia kayttajaryhmia. Alle 34-vuotiaat 82 %
osuudella pitivat helppokayttodisyytta ja alustan funktioita sijoitusalustojen tarkeimpana
myyntivalttina. Tama madaltaa kynnysta aloittaa sijoittaminen ja antaa varmuutta toiminnalle.
Helppokayttoisyys tukee sijoittajia tarjoamalla selkeita ja saavutettavia ratkaisuja, mutta

yksinkertaiset tyokalut eivat aina tue syvallista paatdksentekoa.

Keskiarvoissa puhuttuna ainoastaan kustannukset paihittavat kayttéliittyman ja helppouden,
saaden enemman taydellisia, mutta vahemman kokonaisuudessaan positiivisia arvosanoja. Tama

siis nayttaa, etta alustan toiminnot ovat paasijoittajajoukolle se tarkein asia valitessaan alustaa.

Vaikka helppokayttoisyys madalsi kynnysta aloittaa sijoittaminen, osa vastaajista raportoi
paatoksenteon haasteista. Monet piensijoittajat tekevat paatdksid ilman minkaanlaisia
analyysikeinoja, mika voi altistaa heidéat impulsiivisille tai vaarallisille valinnoille. Oman intuition
raportoitiin vaikuttavan jopa 63,1 % sijoittajien sijoituspaatoksiin. Yhdessa vajanaisten
riskikaytantojen ja korkean riskinsietokyvyn tai riskihalukkuuden kanssa, sijoittaja voi joutua
helposti hyvinkin heikoille jaille finanssiasioissaan. Tama on linjassa kayttaytymistaloustieteen
nakemysten kanssa, joiden mukaan intuitiivinen paatéksenteko perustuu usein heuristiikkoihin

kuten liialliseen itsevarmuuteen ja saatavuusharhaan (Kahneman 2011c 185-198).
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Taulukko 12 Taulukko 4 Sijoituspaatoksiin vaikuttavat tekijat. Valitse itsedsi koskevat kohteet.
(n=274)

Sijoituspaatoksiin vaikuttavat tekijat

Eettiset nakokohdat (esim. ESG standardit) 48

Henkilokohtainen intuitio 173
Sosiaalinen media ja verkkoyhteisot 80
Rahoitusneuvonantajien suositukset 55

Taloudelliset indikaattorit 169

Markkinatrendit 180
Yrityksen taloudellinen suorituskyky 160

0,0 % 20,0% 40,0 % 60,0 % 80,0%

Aktiivinen kaupankaynti voi johtaa strategisten tavoitteiden haméartymiseen, silla reaaliaikaiset
hinnat ja kampanjat voivat houkutella sijoittajia tekem&é&n impulsiivisia muutoksia salkkuunsa.
Tutkimustulosten perusteella suuri osa piensijoittajista pyrkii jakamaan sijoituksiaan eri
omaisuusluokkiin. Toisaalta osa sijoittajista keskittyi vain yhteen omaisuusluokkaan, mika lisda

heidan alttiuttansa epasystemaattiselle riskille.

Piensijoittajien paatoksenteossa nakyi enteitéa kognitiivisten vinoumien, kuten viimeaikaisuuden
harhan ja laumakayttaytymisen mahdollisista vaikutuksista. Kayttaytymistaloustieteen
prospektiteoria tukee havaintoa, etta tappioiden tunne ohjaa usein paatoksia voimakkaammin kuin
voittojen tavoittelu (Kahneman & Tversky, 1979b). Median soittaessa jatkuvasti tuomiopaivan
kelloja klikkiotsikoiden nimessa, voi tama nakya sijoittajan toiminnassa pelonomaisena ja
impulsiivisena myyntisignaalina. Sosiaalisen paineen ja laumakayttaytymisen mahdolliset
vaikutukset nakyivat vastaajien mainitessa, ettd verkkoyhteisot ja sosiaalisen media vaikuttavat
heidan sijoituspéétoksiinsd enemman kuin ammattilaiset tai edes eettiset nakékulmat. Samat ilmiét
voivat tapahtua myds toiseen suuntaan meemiosakkeiden, meemikryptokolikoiden tai Nvidian

osakkeen nopean nousun suhteen.
7.3 Digityokalujen vaikutus sijoitustoimintaan

Alustojen kustannustehokkuus sai kyselyssa korkeimman keskiarvon ja tam& ominaisuus nousi
tarkeimmaksi pitkajanteisen sijoittamisen tukijaksi. Alhaiset kulut ovat erityisen merkittavia

passiivisille kuukausisijoittajille, jotka pyrkivat hajauttamaan sijoituksiaan pitkalla aikavalilla
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kayttaen dollar-cost-averaging strategiaa eli tasaisia investointieria riippumatta rahaston tai muun

sijoituskohteen sen hetkisesta hinnasta.

Digitaalisten alustojen, kuten Interactive Brokersin, tarjoamat riskianalyysitytkalut, esimerkiksi
Value-at-Risk tai VAR-analyysit, voivat auttaa sijoittajia arvioimaan salkun kokonaisriskia
objektiivisemmin ja lieventamaan vinoumien vaikutusta sijoituspaatoksiin (Interactive Brokers
2024c). Tama osoittaa, etta sijoitusalustojen rooli on kaksijakoinen. Ne voivat seké vahvistaa

harhojen toteutumisen potenttia, etta tarjota tyokaluja niiden valttdmiseksi.

Kokeneet sijoittajat hyddynsivat teknistd analyysia selvasti useammin kuin aloittelevat sijoittajat.
Kyselyn tulosten mukaan 58 % kokeneista sijoittajista kaytti teknista analyysia paatéksenteossa,
kun taas aloittelevilla sijoittajilla vastaava osuus oli vain 32 %. Taméa ero korostaa digitaalisten

alustojen roolia tyokalujen tarjoajana markkinoiden volatiliteetin ymmartamiseksi.

Taulukko 13 Sijoitusmaarien tiheys

Kuinka usein teet muutoksia sijoitussalkkuusi?
296 vastausta

@ Paivittain

@ Viikoittain
Kuukausittain

@ Kvartaaleittain

@ \luosittain

@ Harvoin tai ei koskaan

Isossa kuvassa sijoitusméaérien tiheys nayttaa, ettd digitaalisilla alustoilla ei nayta olevan
merkittdvaa vaikutusta sijoittajien impulsiiviseen kaytbkseen. Sijoittajista 68,8 % teki muutoksia
salkkuun vain kvartaaleittain tai harvemmin. Kuukausittaisia muutoksia teki vajaa neljannes
sijoittajista ja viikoittain tai useammin 7,5 %. Tama kulkee aika hyvin kasi kadessa sijoittajien

kertomien sijoitustyylien kanssa.
7.4 Tutkimuksen luotettavuuden arviointi

Tutkimuksen otos oli 297 vastaajaa. Jakelukanavana kaytetty Redditin r/Omatalous-yhteisd
mahdollisti laajan otoksen. Vaikka maaréllisesti otos oli merkittdva, niin vastaajien jakauma oli vino.

Nuorempien ik&luokkien edustavuus oli huomattavan suuri. Liséksi Redditin kayttajissé painottuu



28

yleinen teknologiakeskeisyys. Naisten edustajuus oli myds todella pieni, vaikka usein
sijoitustutkimuksissa miehet ovat yliedustettuja. Tama voi vaikuttaa tutkimuksen yleistettavyyteen,
erityisesti vanhempien ikaryhmien tai perinteisempia sijoitustapoja suosivien keskuudessa.
Tutkimus koski kuitenkin juuri digitaalisia sijoitusalustoja, joten kyseiseen kayttotarkoitukseen voi

otoksen joukon olettaa tarjoavan hyvan yleiskuvan.

Tutkimus vastasi vahintaankin kohtuullisesti asetettuihin tutkimuskysymyksiin, ja toi esiin selkeita ja
konkreettisia kehitysehdotuksia, joilla voidaan auttaa parantamaan digitaalisten sijoitusalustojen
kaytettavyytta. Naihin kuuluivat muun muassa kustannusten alentaminen, koulutussisaltéjen
parantaminen ja kayttajalahtdisten tydkalujen kehittaminen. Samalla tutkimus tarjosi toiseen
suuntaan sijoittajille ymmarrysta heidan toiminnastaan, ja antoi vahvan informaatiopohjan
erilaisista keinoista, joilla he voivat vaikuttaa omaan sijoitustoimintaansa ja -kayttaytymiseensa,
esimerkiksi sijoitusstrategioiden, riskinhallintakeinojen ja kayttaytymisen virhetekijoiden

huomioinnilla.

Kyselytutkimuksen avoimet kysymykset antoivat laajempaa kasitysta sijoittajien mielenmaailmasta,
mutta niiden tulkintaan liittyy aina subjektiivinen elementti, silla vastauksia kasittelee ihminen.
Kvantitatiiviset kysymykset korkeilla vastaajamaarillaan kuitenkin tarjosivat vahvaa tukea

kvalitatiivisille havainnoille, mik& auttaa vahvistamaan vastausten luotettavuutta.

Kyselytutkimus taytti monilta osin luotettavuuden vaatimukset, esimerkiksi kysymysten tarkkuuden
ja korkean otannan osalta. Yksittaisista kysymyksista saatiin palautetta vastausvaihtoehtojen
laajuuden puutteen suhteen. Nama olivat kuitenkin vain yksittaishavaintoja. Liséksi jokainen
kysymys, johon ei halunnut tai voinut vastata oli mahdollista ohittaa, joten nama tilanteet eivat
vaikuttaneet itse vastausjakaumiin. Kysely oli avoin ja vapaaehtoinen kaikille yhteisdssa kavijoille,

joten vastausmotivaation puutteen ei pitéisi vaikuttaa saatuihin tuloksiin.

Kokonaisuutena opinnaytetyd on rakenteellisesti johdonmukainen ja tutkimuskysymykset auttoivat
ohjaamaan selkeasti seka tietoperustaa etta tutkimuskyselyn analysoinnin osioita. Teoreettisessa
viitekehyksesséa kaytetyt lahteet ovat yleisesti tunnettuja ja luotettavia, ja tarjoavat vahvan
teoreettisen perustan empiirisen osuuden tulosten analysoinnille niin kayttaytymistaloustieteen kuin
modernin portfolioteorian perspektiiveista. Tutkimus on helposti toistettavissa eri ymparistdissa

pienilla vastausvaihtoehtojen tasmennyksilla.
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8 Johtopdaatokset, suositukset ja jatkotutkimusaiheet

Tutkimuksessa ilmeni, ettd digitaaliset sijoitusalustat ovat muuttaneet piensijoittajien toimintatapoja
tarjoamalla helppokayttéisia ja kustannustehokkaita ratkaisuja sijoittamiseen. Erityisesti aloittelevat
sijoittajat arvostavat alustojen intuitiivisuutta ja saavutettavuutta. Reaaliaikaiset tyokalut voivat
houkutella impulsiiviseen paatbksentekoon ja vaikeuttaa pitkajanteisen sijoitusstrategian
noudattamista. Alustat ei suoranaisesti kannusta sijoittajia riskeihin toimiin, mutta voivat

mahdollistaa sen. Kyselyn tulokset eivat kuitenkaan nayttaneet tata.

Demografiset tekijat, kuten ikd, sukupuoli ja sijoituskokemus vaikuttavat merkittavasti
sijoituskayttaytymiseen. Sijoituskokemus ja ik& tukivat sijoitusstrategioiden ja
riskienhallintasuunnitelmien ndkymista. Naiset suosivat tutkimuksen mukaan suhteessa enemman
matalariskisia kohteita, kuten rahastoja, kun taas miehet keskittyivat useammin osake- tai

kryptovaluuttojen poimintaan.

Hajautus nousi tutkimuksessa tarkeimmaksi riskienhallintastrategiaksi. Sijoitusten
fundamenttianalyysia hyddynsi kohtuullisen usein vain noin 35 % joukosta, teknistéa analyysia kaytti
vahintdan puoliaktiivisesti noin 26 %. Tytkalujen, kuten teknisen analyysin ja stop-loss-
toimeksiantojen, kayttd oli vahaista. Tama viittaa siihen, etta osa sijoittajista ei taysin hydédynna
alustojen tarjoamia mahdollisuuksia riskienhallinnassa. Liséksi monimutkaiset tytkalut ja tiedon

ylitarjonta voivat vaikeuttaa erityisesti aloittelevien sijoittajien paatoksentekoa.

Piensijoittajille suositellaan hajauttamista ja selkeda, systemaattista sijoitusstrategiaa, josta pitaa
kiinni. Aseta tavoitteet ja toimintatavat ennen kuin alat sijoittamaan. Osta ja unohda on varsin validi
tapa sijoittajalle tapa estaa itsedén pilaamasta pitkan aikavalin tuottomahdollisuuksia.
Impulsiivisten paattdsten valttaminen ja alustojen tarjoamien riskinhallintatydkalujen hyédyntaminen
voisi merkittavasti parantaa sijoitustuloksia. Sijoitusalustojen kehittdjien tulisi panostaa selkeisiin ja
yksinkertaisiin kayttéliittymiin seka tarjota kattavia koulutusresursseja. Visuaaliset ohjeet ja

oppimismenetelmien pelillistdminen voisivat auttaa sijoittajia kiinnostumaan naista enemman.

Jatkotutkimuksissa voitaisiin syventya syvallisemmin k&aydyn teoriapohjan yksittaisiin aihealueisiin
digialustojen ndkékulmasta. Riskienhallinta, sijoitusstrategiat tai behavioristisen taloustieteen
nakokulma voisivat tarjota paljon lisatutkittavaa omina aiheinaan. Esimerkiksi demografisten
tekijoiden vaikutukset sijoituspaatoksiin omana aiheenansa tarjoaisi varmasti lisdd annettavaa.
Liséksi vinoumien ja heuristiikkojen tarkastelu nykypéaivaisessa kontekstissa voisi auttaa sijoittajia
valttdmaan heista itsestddn lahtoisin olevia ongelmia sijoitustoiminnassa. Nain voidaan kehittaa

seké alustojen ominaisuuksia etta piensijoittajien omaa osaamista.
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9 Yhteenveto

Tassa opinnaytetydssa tarkasteltiin digitaalisten sijoitusalustojen vaikutuksia suomalaisten
piensijoittajien paatoksentekoon, riskienhallintaan ja sijoituskayttaytymiseen. Ty6 keskittyi siihen,
miten alustojen teknologiset ominaisuudet ja niiden kayttdympéaristo tukevat tai haastavat sijoittajia
eri tilanteissa. Lisaksi tutkimus pyrki hahmottamaan, millaisia strategisia valintoja sijoittajat tekevat
ja miten heidan taustatekijansa, kuten ika ja sijoituskokemus, vaikuttavat paatoksentekoon.

Tutkimus toi esiin digitaalisten alustojen kaksijakoisen roolin. Sijoitusalustat tekevat sijoittamisesta
helpommin l&hestyttavaa ja laajentavat sijoittajayhteiséa uusille kayttajaryhmille. Mutta niiden
reaaliaikaiset tyOkalut ja runsas tietotarjonta voivat myés lisata impulsiivisuutta ja vaikeuttaa
harkittujen sijoituspaatdsten tekemista. Vaikka helppokayttoisyys ja kustannustehokkuus ovat
alustojen keskeisia etuja, ne eivat aina tue pitkajanteisen sijoitustoiminnan periaatteita varsinkaan

uhkapelaamiseen taipuvaisilla henkil6illa.

Sijoittajien taustatekijat vaikuttivat selvasti paatdksentekoon ja strategioihin. Nuoremmat sijoittajat
olivat valmiimpia ottamaan riskejd, kun taas kokeneemmat ja vanhemmat kayttajat suosivat
hajauttamista ja monipuolisempia strategioita. Erityisen kiinnostavana havaintona voidaan pitaa
sitad, ettd teknisten tydkalujen, kuten teknisen analyysin ja stop-loss-toimeksiantojen, kaytto jai

odotettua vahaisemmaksi jopa kokeneiden sijoittajien keskuudessa.

Taman tyon tulokset eivat vain kuvasta digialustojen merkitysta sijoittamisen arkipaivaistymisessa,
vaan herattavat myos kysymyksia siita, milla tavoin alustoja voidaan kehittaa tukemaan harkittua ja
pitkajanteista sijoituskayttaytymista. Keskeinen suositus on, etta digitaaliset alustat eivat
ainoastaan tarjoaisi teknologisia ratkaisuja, vaan myds vahvistaisivat kayttajiensa taloudellista

osaamista.

Yhteenvetona voidaan todeta, etta digitaalisten alustojen merkitys piensijoittajille on kiistaton,
mutta niiden vaikutukset eivat ole yksiselitteisesti positiivisia tai negatiivisia. Jatkotutkimuksessa
olisi tarkeaa selvittdd tarkemmin, miten alustat voivat tukea pitk&aikaista sijoittamista ja vahentaa
impulsiivista kayttaytymista, erityisesti nuorten sijoittajien keskuudessa. Samalla olisi kilnnostavaa
tutkia, miten kayttaytymistaloustieteen havaintoja voitaisiin soveltaa alustoilla tarjottaviin
palveluihin. Téllainen tarkastelu tarjoaisi paitsi syvempaa ymmarrysta sijoittajien toiminnasta, myods

kehitysideoita alustoille ja niiden kayttajille.
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Liitteet

Liite 1. Tutkimuskyselyn rakenne

Suomalaisten sijoituskéyttaytyminen ja riskinotto digitaalisilla alustoilla https://docs.google.com/forms/u/0/d/19BstzOEHtI gaM dUR 3 egCtaQC...

Suomalaisten sijoituskayttaytyminen ja
riskinotto digitaalisilla alustoilla

Kyselylla pyritdan ymmartamaan suomalaisten yksityissijoittajien sijoitusstrategioita ja
riskienhallintakaytantsja digitaalisilla alustoilla, kuten Nordnet, Etoro ja Degiro.

Kysely on anonyymi eli emme ker&a sahkoposteja tai muita henkilokohtaisia tietoja.
Kaikki vastaukset kasitellaan luottamuksellisesti. Kyselyn tuloksia k&ytetdan vain aihetta
kéasittelevan opinnaytetyon tutkimusosiossa.

Kyselyn tayttaminen vie noin 5-10 minuuttia.

Kiitos etukateen ajastasi!

Osio 1: Taustatiedot

1. Mika on ikdryhmasi?
Merkitse vain yksi soikio.
C_DAlle18
(1824
(2534
( )3544
() 4554
() 55+
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2. Mika on sukupuolesi?
Merkitse vain yksi soikio.
() Nainen
(__) Mies

() Muu
D En halua kertoa

35
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3. Miké on korkein suorittamasi koulutusaste?

Merkitse vain yksi soikio.

(__) Peruskoulu tai alempi
(__ Ammatillinen tutkinto tai lukio
() Kandidaatin tutkinto

(__ Maisterin tutkinto tai korkeampi

4. Mika on nykyinen tyétilanteesi?
Merkitse vain yksi soikio.
() Opiskelija
(") Kokopiivitydssa
() Osa-aikatyéssa

O Ty6ton

(___ Elakeldinen

2/15
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5. Mika on arvioitu vuositulosi ennen veroja?

Merkitse vain yksi soikio.

() Alle 20000 €
(20000 € -39999 €
() 40000 € - 59999 €
() 60000 € -79999 €
@ 80 000 € tai enemman
() Enhalua kertoa

Osio 2: Sijoitusprofiili

6. Kuinka kauan olet sijoittanut rahoitusmarkkinoille?

Merkitse vain yksi soikio.

() Alle 1 vuosi

() 1-3 vuotta
() 4-6 vuotta

C) 7-10 vuotta
(___JYIi 10 vuotta

7. Mita digitaalisia sijoitusalustoja kaytat talla hetkella? (Valitse kaikki sopivat)

Valitse kaikki sopivat vaihtoehdot.

D Nordnet

D Etoro

] Degiro

| |op

[:] Nordea

|| Muut yleispankit

D Muu:
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4/15

8.

9.

10.

Mihin rahoitusinstrumentteihin sijoitat? (Valitse kaikki sopivat)

Valitse kaikki sopivat vaihtoehdot.

D Osakkeet

D Joukkovelkakirjat

] Sijoitusrahastot

|| Pérssinoteeratut rahastot (ETF)
|| Kryptovaluutat

|| valuuttamarkkinat (forex)

D Raaka-aineet

|| Johdannaiset (optiot, futuurit)

D Muu:

Kuinka paljon sijoitat keskimadarin kuukaudessa?

Merkitse vain yksi soikio.

(D Alle 100 €
(__)100€-300¢€
( )300€-600€
() 600 € - 1000 €

(__)YIi1000 €

Mika on ensisijainen sijoitustavoitteesi?

Merkitse vain yksi soikio.

@ Pitkan aikavalin varallisuuden kartuttaminen
() Lyhyen aikavilin tuotot

() Elakesuunnittelu

() Tulonhankinta

(") Spekulointi

Q Muu:
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Osio 3: Sijoitusstrategiat

11. Mika seuraavista kuvaa parhaiten sijoitustyyliasi?

Merkitse vain yksi soikio.

(") Aktiivinen sijoittaminen
O Passiivinen sijoittaminen
) Arvosijoittaminen

. Kasvusijoittaminen

() Indeksisijoittaminen

(__) Tulovirtoihin keskittyva sijoittaminen (esim. osingot tai korkotuotot)

(__) Yhdistelma
C} En osaa sanoa

12. Kuinka usein teet muutoksia sijoitussalkkuusi?

Merkitse vain yksi soikio.
() Paivittain

() Viikoittain

@ Kuukausittain

() Kvartaaleittain

Q Vuosittain

() Harvoin tai ei koskaan
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6/15

13.

14.

15.

Kaytatko fundamenttianalyysia sijoituspaatoksissasi?

Merkitse vain yksi soikio.
C ) Aina

() Usein

() Joskus

C) Harvoin

Q En koskaan

Kaytatko teknista analyysia sijoituspaatoksissasi?
Merkitse vain yksi soikio.

@ Aina

() Usein

@ Joskus
D Harvoin
() Enkoskaan

Mitka seuraavista vaikuttavat sijoituspaatoksiisi?
Valitse kaikki, mitka vaikuttavat.

Valitse kaikki sopivat vaihtoehdot.

|| Yrityksen taloudellinen suorituskyky
[:] Markkinatrendit

|| Taloudelliset indikaattorit

D Rahoitusneuvonantajien suositukset
|| Sosiaalinen media ja verkkoyhteisét
l:] Henkilékohtainen intuitio

D Eettiset nakokohdat (esim. vastuullisuus, ESG-standardit)

Osio 4: Riskienhallintakaytannot

39
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16. Miten kuvailisit riskinsietokykyasi sijoittajana?

Merkitse vain yksi soikio.

T

(__ Erittain matala riskinsietokyky
() Matala riskinsietokyky

(__) Kohtalainen riskinsietokyky
C) Korkea riskinsietokyky

(__ Erittgin korkea riskinsietokyky

17. Hajautatko sijoitussalkkuasi eri omaisuusluokkiin?

Merkitse vain yksi soikio.

C Dkylla
C_Ei

<N
() Enosaasanoa

18. Asetatko stop-loss -toimeksiantoja rajoittaaksesi mahdollisia tappioita?

Merkitse vain yksi soikio.

C} Aina

() Usein

() Joskus

- )
(__) Harvoin

() Enkoskaan
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19. Kaytatkd seuraavia riskienhallintatekniikoita? (Valitse kaikki sopivat)

Valitse kaikki sopivat vaihtoehdot.

] Suojausstrategiat

D Salkun uudelleentasapainotus

D Omaisuuden allokaation saataminen

|| Johdannaisten kéytté riskienhallinnassa
|| vakuutustuotteet (esim. elakevakuutukset)

|| Ei mitaan yll4 olevista

20. Kuinka varma olet kyvystasi hallita sijoitusriskeja?

Merkitse vain yksi soikio.

(:) Erittdin varma
() Melko varma
() Neutraali

() Melko epévarma

(__ ) Erittdin epdvarma

Osio 5: Sijoituspaatdksiin Vaikuttavat Tekijat

limoita, missa maérin olet samaa mielta seuraavien vaittamien kanssa: (1 = Taysin eri
mieltd, 5 = Taysin samaa mielta)

21. a) Markkinauutiset ja talousmedia vaikuttavat minuun.

Merkitse vain yksi soikio.

8/15 18.11.2024 klo 4.31
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22. b) Luotan ystavien ja perheen neuvoihin sijoittaessani.

Merkitse vain yksi soikio.

23. c) Verkkoyhteisét vaikuttavat sijoitusvalintoihini.

Merkitse vain yksi soikio.

24. d) Otan huomioon makrotaloudelliset indikaattorit ennen sijoittamista.

Merkitse vain yksi soikio.

25. e) Alustan teknologiset ominaisuudet vaikuttavat sijoituspaatoksiini.

Merkitse vain yksi soikio.

9/15
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26. f) Alustojen tarjoamat kampanjat vaikuttavat sijoituksiini.

Merkitse vain yksi soikio.

27. g) Kayttaytymisharhat vaikuttavat sijoituspaatoksiisi (esim. liiallinen
itseluottamus, laumakayttaytyminen)

Merkitse vain yksi soikio.

28. Kuinka paljon olet samaa mieltéd vaittdman kanssa: "Sijoitan oman tutkimukseni
ja analyysini perusteella"?

Merkitse vain yksi soikio.
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29. Mita Iahteita kaytat sijoitustiedon hankkimiseen? (Valitse kaikki sopivat)

Valitse kaikki sopivat vaihtoehdot.

D Talousuutissivustot

[] Yritysraportit ja tilinpaatokset

|| Sosiaalinen media (esim. Reddit, Twitter)
] Videot ja podcastit

|| Sijoitusuutiskirjeet

[] Rahoitusneuvonantajat

|| Kirjat ja akateeminen kirjallisuus

D Muu:

Osio 6: Digitaalisen Alustan Kokemus

30. Kuinka tyytyvainen olet kayttamiisi digitaalisiin sijoitusalustoihin?
Merkitse vain yksi soikio.

(") Erittsin tyytyvainen
() Melko tyytyviinen
() Neutraali

() Melko tyytymétsn

() Erittain tyytymé&ton

Arvioi seuraavien alustan ominaisuuksien tarkeys sijoituskokemuksessasi

(1 = Ei tarked, 5 = Erittdin tarkea)
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31. a) Kayttoliittyma ja helppokayttdisyys

Merkitse vain yksi soikio.

32. b) Transaktiomaksut ja kustannukset

Merkitse vain yksi soikio.

33. c¢) Sijoitusvaihtoehtojen saatavuus

Merkitse vain yksi soikio.

34. d) Koulutusresurssit ja tydkalut

Merkitse vain yksi soikio.

12/15
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35. e) Asiakaspalvelu

Merkitse vain yksi soikio.

36. f) Turvatoimet

Merkitse vain yksi soikio.

37. Oletko koskaan vaihtanut sijoitusalustaa tyytymattémyyden vuoksi?
Merkitse vain yksi soikio.

C DKylla

C JEi

38. Kaytatké mobiilisovelluksia sijoitustoiminnassasi?

Merkitse vain yksi soikio.

D Aina
() Usein
() Joskus
() Harvoin

(_ ) Enkoskaan

13:/15 18.11.2024 klo 4.31
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Osio 7: Avoimet Kysymykset

Avoimet vastaukset ovat tervetulleita, silla ne tarjoavat hyvin arvokasta laadullista dataa.

39. Mika motivoi sinua sijoittamaan digitaalisten alustojen kautta?

40. Millaisia haasteita olet kohdannut hallitessasi sijoitusriskeja digitaalisilla
alustoilla?

41. Onko sinulla ehdotuksia siita, miten digitaalisia sijoitusalustoja voitaisiin parantaa
tukemaan paremmin kaltaisiasi yksityissijoittajia?

Kiitos vastauksestasi!
Arvostamme aikaasi ja panostustasi. Hyvaa péaivanjatkoal

Google ei ole luonut tai hyvaksynyt téta sisaltoa.

Google Forms
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