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Tutkimuksen tavoitteena oli selvittda, miten suomalaiset piensijoittajat kokevat
kryptovaluuttojen vaikutuksen sijoitussalkun hajautushyotyihin. Paatutkimuskysymyksen
lisaksi selvitettiin kryptovaluuttojen vaikutusta salkun riskitasoon ja tuotto-odotuksiin,
hallinnointiin kaytettyyn aikaan ja vaivaan seka sijoitussalkun aikahorisonttiin.
Kryptovaluuttojen tarjoamat mahdollisuudet ja riskit sijoituskohteena herattavat jatkuvasti
kasvavaa kiinnostusta piensijoittajien keskuudessa. Taman tutkimuksen tarkoituksena oli
kartoittaa naita nakokulmia ja tarjota uutta tietoa kryptovaluuttojen roolista osana
piensijoittajien sijoitusstrategioita.

Tutkimus toteutettiin kvantitatiivisena kyselytutkimuksena, jonka avulla kerattiin tietoa
suomalaisilta piensijoittajilta niille suunnatuissa ryhmissa. Tutkimusmenetelma mahdollisti
kattavan aineistonkeruun, jonka tulokset analysoitiin tilastollisin menetelmin ja tulosten
esittamista selkeytettiin visuaalisella kuviolla.

Tutkimuksen tulokset osoittivat, etta kryptovaluuttojen koettiin tuovan lisaarvoa sijoitussalkun
hajautukseen, mutta niita ei hyddynnetty osana salkkua ensisijaisesti hajautuksen
maksimointiin. Kryptovaluuttojen rooli salkun rakenteessa nahtiin erityisesti pitkaaikaisena
omaisuusluokkana, johon sijoittamisella on selvasti korkeammat riskit ja tuotto-odotukset kuin
perinteisissa sijoituksissa. Tulokset haastavat yleista mielikuvaa kryptovaluuttasijoittajien
lyhytjanteisyydesta, silla kryptovaluutat koetaan enemmankin hajautushyotya tuovana ja
pitkaaikaisena sijoituskohteena niiden volatiilisuudesta huolimatta.
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The aim of the Thesis was to study how Finnish retail investors perceive the impact of
cryptocurrencies on the diversification benefits of their investment portfolios. In addition to the
main research question, the study also examined the influence of cryptocurrencies on
portfolio risk, expected returns, the time and effort required for portfolio management, and the
investment horizon. The opportunities and risks offered by cryptocurrencies as an investment
instrument have garnered growing interest among retail investors. The purpose of this study
was to explore these perspectives and to provide new insights into the role of
cryptocurrencies as part of retail investors’ investment strategies.

The study was conducted using a quantitative survey approach, collecting data from Finnish
retail investors in targeted groups. The research method allowed comprehensive data
collection, and the results were analyzed using statistical techniques and visualized in
figures.

The results revealed that cryptocurrencies were perceived to add value to portfolio
diversification, although they were not primarily utilized to maximize diversification within the
portfolio. Instead, cryptocurrencies were seen as a long-term asset class with higher risk and
return expectations compared to traditional investments. These findings challenge the
common perception that cryptocurrency investors are primarily short-term focused. According
to this study, cryptocurrencies are viewed as a source of diversification benefits and long-
term investment despite their high volatility.
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Kaytetyt termit ja lyhenteet

SEC

ETF

Volatiliteetti

Piensijoittaja

Kryptovaluutta

Korrelaatio

Likviditeetti

Portfolio

Buy & Hold

SEC eli (Eng. Securities and Exchange Commission) on Yhdysval-

tain arvopaperimarkkinavalvoja (USAGov, i.a.).

ETF eli (Eng. Exchange Traded Fund) on porssinoteerattu rahasto,

jolla voi kayda kauppaa kuten osakkeilla (Nordea, i.a.).

Volatiliteetilla tarkoitetaan rahoitusinstrumentin hintavaihtelun suu-
ruutta (Sijoittaja.fi, 2024).

Tassa tydssa piensijoittajalla viitataan henkildon, joka sijoittaa saas-
toja ja muuta varallisuutta itsenaisesti markkinoille ilman, etta sijoi-
tustoiminta on hanen paaasiallinen ammattinsa tai toimeentulon 1ah-

teensa.

Kryptovaluutta on digitaalisessa muodossa oleva valuutta, jotka hyo-
dyntavat kryptografiaa ja lohkoketjuteknologiaa toiminnassa. Ne toi-
mivat ilman keskuspankkien valvontaa ja tarjoavat etuja kuten luotet-

tavuus, turvallisuus ja nopeat siirrot. (Nordnet, i.a.-a).

Korrelaatio kuvaa, miten voimakkaasti kaksi muuttujaa liittyvat toi-

siinsa lineaarisesti (Morningstar, i.a.).

Likviditeetilla viitataan sijoitusinstrumentin kaupankayntiin liittyvaan
riskiin eli siihen, etta miten helposti se voidaan myyda sijoitusmarkki-
noilla (Heikkila, 2019).

Portfolio tarkoittaa erilaisista sijoituskohteista, kuten useista eri osak-

keista koostuvaa sijoitussalkkua (Porssisaatio, i.a.-a).

Buy & Hold -strategialla viitataan osta ja pida -sijoitustyyliin.



1 JOHDANTO

Kryptovaluutat ovat suhteellisen uusi omaisuusluokka, joka on muuttanut sijoitusmarkkinoita
viime vuosien aikana tarjoamalla uskomattomalta kuulostavia sijoitusmahdollisuuksia. Yha
useammat suomalaiset piensijoittajat harkitsevat lisdavansa kryptovaluuttoja perinteisten si-
joitusmuotojen rinnalle. Kryptovaluuttoihin sijoittamisessa on mahdollisuus suuriin voittoihin,
mutta samalla omaisuusluokan markkinaliikkeet voivat olla hyvin suuria suuntaan tai toiseen.
Taman opinnaytetyon tavoitteena on selvittaa, miten suomalaiset piensijoittajat kokevat kryp-
tovaluuttojen vaikutuksen heidan sijoitussalkkunsa hajautushyétyihin. Tarkastelun kohteena
on muun muassa on kryptovaluuttojen vaikutus salkun riskitasoon ja tuotto-odotuksiin, onko
kryptovaluuttojen lisaaminen muuttanut salkun hallinointiin kaytettavaa aikaa ja vaivaa seka
ovatko kryptovaluutat tehneet sijoitussalkusta piensijoittajille pitkaaikaisemman vai lyhytaikai-

semman sijoituskokonaisuuden.

1.1 Opinnaytetyon tavoitteet ja rajaukset

Opinnaytetyon tavoitteena on selvittaa, ettad miten kryptovaluuttojen lisdaminen vaikuttaa
piensijoittajien sijoitussalkkuihin erityisesti hajautushydtyjen nakdkulmasta. Olen kiinnostu-
nut tasta aiheesta, silla kryptovaluutat ovat uusi teknologinen innovaatio, jotka tarjoavat
mielenkiintoisia mahdollisuuksia sijoituskohteina. Pyrin tulevaisuudessa tydoskentelemaan
sijoituspalvelualalla ja uskon, etta kryptovaluuttoihin sijoittamiseen liittyva ymmarrys on tar-
keaa tulevaisuutta ajatellen, silla se on jatkuvasti kasvava omaisuusluokka, jolle varmasti
I6ytyy kysyntaa tulevaisuudessakin. Samalla haluan syventaa omaa tietamistani kryptova-
luuttoihin liittyvissa asioissa seka niiden mahdollisista hajautushyodyista, silla olen itsekin

kanavoinut kryptovaluuttoihin pienen osan sijoitusvarallisuudestani.

Tassa tyossa ei kasitella teknisia yksityiskohtia yksittaisten kryptovaluuttojen toimintalogii-
koissa syvallisesti, eika keskityta kryptovaluuttojen saantelyyn tai verotukseen liittyviin asioi-
hin. Tutkimuksessa ei myoskaan kasitella eri kryptovaluuttojen eroavaisuuksia tai kryptova-
luuttojen ymparistovaikutuksia, vaan keskitytaan kryptovaluuttoihin sijoituskohteena piensi-

joittajan nakokulmasta.
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1.2 Tausta

Yleinen kiinnostus kryptovaluuttoja kohtaan on noussut maailmanlaajuisesti viime vuosina
merkittavasti ja eri palveluntarjoajia, joissa eri kryptovaluutoilla voi kayda kauppaa on ilmesty-
nyt markkinoille. Kryptovaluutat ovat digitaalisia varoja, jotka toimivat hajautetusti ilman kes-
kuspankkeja tai hallitusten valvontaa (Investopedia Team, 2024). Kryptovaluuttojen yhteen-
laskettu markkina-arvo on tata opinnaytetyota kirjoittaessa yli 3,2 biljoonaa Yhdysvaltain dol-
laria (Forbes, i.a.), joista tunnetuin kryptovaluutta on Bitcoin, joka luotiin vuonna 2009, on
markkina-arvoltaan 1,86 biljoonaa Yhdysvaltain dollaria. Bitcoinin rinnalle on noussut myos
muita merkittavia virtuaalivaluuttoja, kuten Ethereum, joka on toinen arvostettu virtuaaliva-
luutta markkinoilla (Northcrypto, i.a.-a). Kryptovaluutat tunnetaan suuresta markkinahintojen
vaihtelusta ja ne voivat tarjota suuria tuottomahdollisuuksia, mutta ne usein mielletaan kor-

kean riskin sijoituksiksi.

Uusi omaisuusluokka on kasvanut voimakkaasti jo yli vuosikymmenen ajan ja herattanyt Kiin-
nostusta sijoittajien keskuudessa. Yhtena kiinnostusta merkittavasti lisaavana tekijana oli,
kun alkuvuodesta 2024 Yhdysvaltain arvopaperimarkkinavalvoja SEC hyvaksyi useita Bitcoi-
niin sijoittavia rahastoja, kuten ETF:ia eli porssissa noteerattuja rahastoja Yhdysvaltojen
porssiin vaihdettavaksi (Yerushalmy, 2024). Taten myos instituutiolliset sijoittajat pystyivat si-
joittamaan Bitcoiniin ja yleinen kiinnostus ETF:aa kohtaan kasvatti kysyntaa alkuvuodesta
2024 (Lang & McGee, 2024). Yhdysvaltojen presidenttivaalien alla kryptovaluuttoihin liittyva
keskustelu kiihtyi entisestaan, silla MacKenzien ja Picciotton (2024) mukaan republikaanien
presidenttiehdokas Donald Trump ylisti kryptovaluuttoja kryptovaluuttakonferenssissa heina-
kuussa vaalikampanjatilaisuudessa kertoen tekevansa Yhdysvalloista kryptovaluuttojen maa-

ilman paakaupungin, mikali tulee valituksi uudelle presidenttikaudelle.

Myos suuret porssilistatut yhtiot ovat havainneet kryptovaluutoissa piilevan potentiaalin. Bis-
wasin ja Kannagin (2024) mukaan yhdysvaltalainen ohjelmistoyhtio MicroStrategy tytaryhtioi-
neen on ostanut vuoden 2020 alusta alkaen yrityksen taseeseen Bitcoinia ja yleisen tiedon
mukaan yhtiélla hallussaan noin 244 800 bitcoinia syyskuussa 2024. Suomessa kryptovaluut-
toihin liittyva kiinnostus on noussut erityiselle tasolle, silla tutkimuksen mukaan Suomi oli kar-

kisijoilla vaestdoon suhteutettuna kryptovaluuttoihin liittyvissa nettihauissa (Noponen, 2024a).
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1.3 Tutkimuskysymykset

Taman opinnaytetyon keskeisin kysymys on, etta miten suomalaiset piensijoittajat kokevat
kryptovaluuttojen vaikutuksen sijoitussalkkunsa hajautushyotyihin. Tama kysymys pyrkii vas-
taamaan siihen, miten kryptovaluuttojen lisaaminen osaksi sijoitussalkkua on hyodyntanyt ha-
jautusta. Teoreettisesti kryptovaluutat voivat tuoda hajautushyotya, silla niiden kurssikehitys

ei valttamatta korreloi muiden omaisuusluokkien kanssa.

Paakysymyksen lisaksi tutkimuksessa on alatutkimuskysymyksia. Ensimmainen alatutkimus-
kysymys on, etta miten kryptovaluutat ovat vaikuttaneet piensijoittajien salkun riskitasoon ja
tuotto-odotuksiin? Kryptovaluutat ovat olleet historiallisesti suhteellisen volatiili omaisuus-
luokka, jonka markkina-arvo voi heittelehtia suuntaan tai toiseen lyhyellakin aikavalilla (Isto,
2023). Tassa mielessa on tarkeaa ymmartaa, ettd miten piensijoittajat kokevat kryptovaluut-
tojen riskin ja miten he arvioivat kryptovaluuttojen muuttavan salkun riski-tuottosuhdetta. Ta-
voitteena on siis selvittaa, etta nakevatko piensijoittajat kryptovaluutoissa enemman riskeja
vai tuottopotentiaalia ja miten kryptovaluutat ovat muokanneet heidan nakemystaan omasta

sijoitussalkustaan.

Toinen alatutkimuskysymys on, ettd miten kryptovaluuttojen lisddminen salkkuun on muutta-
nut sijoitussalkun hallinnointiin kaytettya aikaa ja vaivaa. Kryptovaluutoilla voi kdyda kauppaa
kaytannossa jokaisena vuoden paivana, joka saattaa edellyttaa piensijoittajalta enemman ai-
kaa ja vaivaa, kun verrataan perinteisiin sijoituskohteisiin kaytettya aikaa ja vaivaa. Tama ky-
symys pyrkii ymmartamaan, etta miten paljon aikaa ja vaivaa kryptojen hallinnointi vaatii. Sa-
malla pyritaan selvittdmaan, onko salkunhallintaan kaytetylla lisatyolla ollut vaikutusta piensi-

joittajien kiinnostukseen ja kryptovaluuttasijoituksiin.

Kolmantena alatutkimuskysymyksena on, etta ovatko kryptovaluutat vaikuttaneet piensijoitta-
jien sijoitussalkun aikahorisonttiin. Talla kysymyksella pyritdan selvittamaan, etta onko salk-
kuun lisattyjen kryptovaluuttojen my6ta piensijoittajien sijoitusstrategiat muuttuneet Iyhytjan-
teisemmaksi vai pitkajanteisemmaksi. Kryptovaluutat saattavat houkutella sijoittajia, jotka ta-
voittelevat nopeita tuottoja, mutta toisaalta kryptovaluutat voivat sopia hyvin pitkajanteiseen
sijoitusstrategiaan. Kiinnostavana kysymyksena onkin, etta onko piensijoittajat muuttaneet
sijoitussalkkunsa aikahorisonttia kryptovaluuttojen lisddmisen myota ja heijastuuko tama hei-

dan sijoitusstrategiaansa jollain tavalla.
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Eli:

1) Miten suomalaiset piensijoittajat kokevat kryptovaluuttojen vaikutuksen sijoitussalk-

kunsa hajautushyétyihin?

a. Miten kryptovaluutat ovat vaikuttaneet piensijoittajien salkun riskitasoon ja

tuotto-odotuksiin?

b. Miten kryptovaluuttojen lisdaminen salkkuun on muuttanut sijoitussalkun hallin-

nointiin kaytettya aikaa ja vaivaa?

c. Ovatko kryptovaluutat vaikuttaneet piensijoittajien sijoitussalkun aikahorisont-

tiin?

1.4 Hypoteesi

Oma hypoteesini tydohon liittyen on, etta lisdamalla kryptovaluuttoja piensijoittajien sijoitus-
salkkuihin lisaa salkkujen hajautushydtya ja tuotto-odotuksia, mutta samalla nostaa sijoitus-
salkkujen kokonaisriskia, jolloin riskienhallinta nousee erityisen tarkeaan rooliin. Kryptovaluu-
tat ovat tunnetusti alttiita suurille hinnanmuutoksille, jonka vuoksi kryptovaluutoilla voi olla
merkittava vaikutus sijoitussalkun kokonaisriskiin, etenkin, jos sijoittajat eivat ole tietoisia nii-
den aiheuttamista riskeista tai jos niiden osuus kasvaa lilan suureksi salkussa. Luulen, etta
kryptovaluuttojen hallinnointi edellyttaa sijoittajilta enemman aikaa ja aiheeseen paneutu-
mista, joka voi lisata salkun hoitamisen vaativuutta niiden ymparivuorokautisen kaupankaynti-
mahdollisuuden vuoksi. Lisaksi oletuksena on, etta sijoittajat, jotka hajauttavat kryptovaluut-
toihin voivat olla taipuvaisia lyhyen aikavalin voittoihin ja spekulaatioihin, jonka vuoksi niihin
sijoittaminen voi muokata sijoittajien aikahorisonttia lyhyemmaksi pitkaaikaisen sijoitusstrate-

gian sijaan, vaikkakin kryptovaluutat voivat olla osa pitkdaikaisempaa sijoitusstrategiaa.

1.5 Opinnaytetyon rakenne

Opinnaytety6 on jaettu kokonaisuudessa viiteen lukuun. Ensimmaisessa luvussa annetaan
lyhyt yleiskuva tyon rakenteesta. Tassa luvussa kasitellaan opinnaytetyontyon tavoitteita ja

rajauksia, taustaa ja tutkimuskysymyksia, joka luovat perustan tutkimukselle.
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Toisessa luvussa kasitellaan sijoittamisen kasitteita ja perusperiaatteita. Luvussa esitellaan
perinteiset omaisuusluokat, joiden rinnalle kryptovaluutat voisivat mahdollisesti sopia ja sen
mista kunkin omaisuusluokan odotettu tuotto muodostuu. Lisaksi tassa luvussa kaydaan tyon
teoreettista viitekehysta eli modernia portfolioteoriaa seka keskitytaan erilaisiin hajautustapoi-
hin. Luvussa esitelldan kryptovaluutat sijoituskohteena ja kaydaan lapi kryptovaluuttojen
taustaa, niiden erityispiirteita, riskeja ja mahdollisuuksia seka potentiaalia toimia osana hajau-

tusvalineena perinteisten omaisuusluokkien rinnalla.

Kolmannessa luvussa esitellaan tutkimuksessa kaytetyt menetelmat ja aineistonkeruu. Tassa
luvussa kaydaan lapi tutkimusasetelma, aineiston keradmisen menetelmat, joilla pyritaan
vastaamaan tutkimuskysymyksiin ja ymmartamaan piensijoittajien kokemusta kryptovaluu-
toista hajautusvalineena heidan sijoitussalkuissaan. Luvussa tarkennetaan syvallisemmin,

etta miten ja mista tietoa kerataan piensijoittajilta.

Neljannessa luvussa esitellaan tutkimuksen tulokset ja kasitellaan kysymyksiin saatuja vas-
tauksia, joita havainnollistetaan erilaisten graafien ja taulukoiden valossa. Tassa luvussa

analysoidaan tutkimuskyselyn avulla saatuja vastauksia.

Viidennessa luvussa tehdaan yhteenveto tyOsta, jossa esitellaan johtopaatokset tuloksista,
kasitellaan hypoteesin toteutumista seka kaydaan lapi omaa pohdintaa tyon osalta. Lopuksi

esitelladn myods mahdolliset jatkotutkimusmahdollisuudet.

1.6 Tutkimusmenetelmat

Tutkimus toteutetaan kvantitatiivisena eli maarallisena tutkimuksena, jossa kerataan tietoa
suomalaisilta piensijoittajilta kyselytutkimuksen avulla. Valitsin taman tutkimusmenetelman,

silla se sopii laajaan aineistonkeruuseen parhaiten.

Kyselylomakkeella toteutetulla tutkimuksella on monia etuja. Verkkokyselyissa jakelu on no-
peaa, joka tekee niista tehokkaan valineen laajaan aineistonkeruuseen ilman suuria kustan-
nuksia. Yksi kyselylomakkeiden vahvuuksista on, etta kysymykset esitetaan jokaiselle tutki-
mukseen osallistujalle sellaisenaan, joka parantaa tutkimustulosten luotettavuutta (Valli,
2015, luku 4). Talldin tutkijan vaikutus vastauksiin jaa pois, mika erottaa menetelman haas-
tatteluihin keskittyvasta tiedonkeruusta, koska kyselylomake ei sisalla eleita, adnenpainoja,

eika muita vihjeitd, jotka voisivat vaikuttaa vastaajan nakemyksiin (mt.). Lisaksi
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kyselylomakkeella voidaan tyypillisesti esittaa haastattelututkimusta enemman kysymyksia,
etenkin kun kysymyksiin on laadittu valmiit vastausvaihtoehdot, joka lisaa tiedonkeruun te-
hokkuutta ja saastaa vastaajien aikaa. Verkkokyselyssa tarkeaa on suunnitella kysely huolel-
lisesti asettamalla selkeat kysymykset, joissa ei ole tulkinnanvaraisuutta ja ennen kyselylo-
makkeen jakamista, on tarkeaa testata kyselyn toimivuutta ennen kuin jakaa sen kohderyh-
malle (mt.). Naiden toimenpiteiden avulla voidaan varmistaa, etta kysymykset ovat riittavan

ymmarrettavia ja selkeita vastaajille.

Verkkokyselyissa on myaos rajoitteita, jotka liittyvat esimerkiksi kyselyn jakamiseen sosiaali-
sen median alustoilla, silla vastaajaryhman rajaaminen voi olla hankalaa, eika tutkijalla valtta-
matta ole tietoa yksittaisten vastaajien henkildllisyydesta, jonka vuoksi tutkimustulosten ana-
lyysissa on huomioitava, etta keratty aineisto on nayte, ei otos (Valli, 2015, luku 4). Menetel-
man etuna on kuitenkin se, etta sen avulla voidaan kerata suuri maara vastauksia lyhyessa

ajassa (mt.).
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2 SIJOITTAMISEN TEORIAA

Tassa luvussa kasitellaan sijoittamisen teoriaa seka tutkimuksen kannalta keskeisia teoreetti-
sia lahtOkohtia. Luku tarjoaa kattavan yleiskatsauksen sijoittamiseen teoriaan ja aiheeseen
liittyviin keskeisisiin kasitteisiin seka eri omaisuusluokkiin, painottaen erityisesti hajauttamisen
periaatteita ja riskienhallintaa. Tarkastelun lahtokohtana on Moderni Portfolioteoria, jonka ta-
voitteena on tuottojen maksimointi ja riskin minimointi tehokkaalla hajauttamisella. Luvun kes-
keisessa osassa ovat kryptovaluutat sijoituskohteina. Luvussa tarkastellaan kryptovaluuttojen
erityispiirteita ja niiden perusteella arvioidaan kryptovaluuttojen soveltuvuutta ja roolia osana
piensijoittajien sijoitussalkkua, ottaen huomioon niiden riskiprofiili ja mahdollinen tuottopoten-

tiaali.

2.1 Yleisesti sijoittamisesta

Sijoittaminen tarkoittaa rahan allokoimista johonkin sijoitusinstrumenttiin, josta sijoittaja uskoo
saavansa alkuperaiselle sijoitukselleen tuottoa itselleen sopivalla riskitasolla. Puttonen ja
Repo (2011, s. 80) toteavat, etta sijoittamisen perusajatuksena on, ettda mita korkeampi riski

sijoitukseen liittyy, niin sita korkeampi tuotto-odotus sijoitukselle on.

Sijoittajan tulee ottaa selvaa sijoitettavan tuotteen ominaisuuksista ennen kuin sijoittaa rahaa
sijoituskohteeseen, ja sijoittaja vastaa itse myos heikosti menestyneista sijoituksista (Finans-
sivalvonta, 2018). Korkeampi riskituottosuhde ei siis takaa suurempia tuottoja, vaan alkupe-
raisen sijoituspaaoman voi jopa menettaa. Taten on kyettava maarittelemaan, etta minka-
laista riskia on valmis sietamaan, jonka perusteella varallisuutta voi allokoida haluamiinsa si-

joitusinstrumentteihin.

Sijoittamisen tapoja ja strategioita on useita erilaisia, ja ne ovat vahvasti sidottuna sijoittajan
riskinsietokykyyn, sijoitusstrategiaan ja aikahorisonttiin eli siihen, miten kauan sijoitus kestaa.

Sijoittamista voidaan kuvata eraanlaisena prosessina, joka alkaa kartoittamalla sijoittajan lah-
totilanteen, jonka jalkeen sijoittaja maarittelee mahdolliset sijoitusvaihtoehdot, niiden tuotto-
potentiaalit ja niihin liittyvat riskit (Kallunki ym., 2019, s. 1). Sijoituksen paatyttya sijoittaja ar-
vioi, miten sijoitukset ovat tayttaneet sille asetetut tavoitteet ja tekee tarvittaessa muutoksia

omaan sijoitusstrategiaan (mts. 1).
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2.2 Inflaatio ja korkoa-korolle ilmio

Sijoittamalla voi saavuttaa merkittdvaa varallisuutta pitkalla aikavalilla. Blomsterin (2018) mu-
kaan sijoittamalla osaa tuloista pystyy ehkaisemaan ostovoiman heikkenemista eli inflaatiota,

joka syo rahan arvoa.

Nopeasti kiihtyvalla inflaatiolla on paljon negatiivisia vaikutuksia talouteen. Vauhdilla kiihty-
valla inflaatiolla voi olla tuhoisia seurauksia taloudessa, joka voi johtaa epatoivottuun tulojen
ja varallisuuden uudelleenjakautumiseen, kun rahamaaraisten tulojen ja saastojen arvo muut-

tuu heikentamalla erityisesti tilisdastdjen ostovoimaa (Suomen Pankki, i.a.).

Sijoittamalla voi siis pyrkia sailyttamaan ostovoimaansa seka myds varautua yllattaviin me-
noihin ja mitd aikaisemmin aloittaa sijoittamisen, sitd kauemmin voi hyotya sijoittamisen kor-

koa korolle -ilmiosta.

Kuten seuraavasta kuviosta (kuvio 1) nakyy, niin mita pidempi aikahorisontti on, sita enem-
man korkoa-korolle ilmion merkitys korostuu. Voidaan todeta, etta sijoittamisessa on siis mo-
nia hyotyja ja se kannattaa aloittaa mahdollisimman ajoissa, jotta korkoa-korolle ilmiosta paa-

see hyotymaan taysimaaraisesti.
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Kuvio 1. Korkoa korolle -ilmié 1 000 euron alkusijoitukselle (Salenius, 2023).

2.3 Perinteiset omaisuusluokat ja tuotto-odotukset

Sijoittamisessa on useita erilaisia omaisuusluokkia, joihin sijoittaja voi kanavoida varalli-
suutta. Eri omaisuusluokat tarjoavat sijoittajalle mahdollisuuden hajauttaa salkkua, pienentaa
tai tasapainottaa riskia ja tavoitella tuottoja erilaisten markkinoiden valityksella, riippuen sijoit-
tajien riskinsietokyvysta ja tavoitteista. Seuraavaksi kdydaan lapi sijoittajien perinteiset omai-
suusluokat lyhyesti, joiden asemaa kryptovaluutat haastavat. Tassa yhteydessa kaydaan
lapi, ettd mista tuotto-odotus muodostuu missakin omaisuusluokassa. Taman jalkeen kay-

daan lapi hajautuksen ja riskienhallinnan periaatteita, joka luo pohjan tutkimukselle.

2.3.1 Osakkeet

Osakesijoittamisella viitataan sijoittamiseen, jossa ostetaan jonkin yrityksen osakkeita pors-

sista, jossa voi kdyda kauppaa arvopapereilla.
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Kun sijoittaja ostaa osakkeen, joka on listattu porssiin, omistaa sijoittaja omistusosuuden jul-
kiseesti noteeratusta yhtioista, jonka osakkeilla voi kayda kauppaa arvopaperimarkkinoilla
(Saario, 2020, s.19). Osakeyhtion osakepaaoma muodostuu omistajien sijoittamista varoista,
jotka jaetaan yhta suuriin osakkeisiin ja kun osakeyhtio listautuu porssiin, sen osakkeet tule-
vat julkisen kaupankaynnin kohteeksi, jolloin niille maaraytyy markkinahinta markkinoiden ky-
synnan ja tarjonnan perusteella (Finanssialalle, i.a.). Sijoituskohteen tuotto muodostuu kay-
tannossa osakkeen arvonnoususta ja mahdollisista muista maksuista kuten osinkotuotoista,
joita sijoittaja voi saada (Kallunki ym., s. 12). Alla kuvio 2, jossa nakyy, mista osakkeen tuot-

toprosentti muodostuu.

Osakkeen tuottoprosentti=
osakkeen myyntihinta — osakkeen ostohinta + saadut osingot
x 100
osakkeen ostohinta
Kuvio 2. Osakkeen tuottoprosentti (Ammattimainen sijoittaminen, 2019, s. 12).

2.3.2 Joukkovelkakirjat

Joukkovelkakirjalaina, toiselta nimeltaan bondi on arvopaperi, joilla yritykset, valtiot tai muut
yhteisot hakevat rahoitusta markkinoilta sijoittajilta. Kadytanndssa joukkovelkakirjan ostaja lai-
naa rahaa velkakirjan liikkeeseenlaskijalle, kuten esimerkiksi yritykselle tai valtiolle (S-Pankki,
i.a.). Joukkovelkakirja lasketaan liikkeelle nimellisarvona, jolle sijoittaja saa tietyn, usein Kiin-
tean vuosittaisen koron sijoittamalleen padaomalleen koko lainan keston ajan (Mandatum Tra-
der, 2020). Joukkovelkakirjat mielletdan usein matalamman riskin sijoituksiksi verrattuna mui-

hin sijoitusmuotoihin (Minilex, i.a.).

Vaikka joukkovelkakirjat ovat mielletaan usein suhteellisen riskittomiksi sijoituksiksi, niin Kal-
lungin ym. (2019, s. 61) mukaan taysin riskittomia joukkovelkakirjat eivat kuitenkaan ole, silla
my0s valtiot voivat pahimmassa tapauksessa joutua maksukyvyttomiksi, josta esimerkkina

eurokriisi, jolloin Etela-Euroopan maiden uskottiin paatyvan maksukyvyttomyyteen.

Joukkovelkakirjoihin voi sijoittaa eri kaupankayntialustoilla ja monet palveluntarjoajat, kuten

pankit tarjoavat esim. monipuolisia rahastoja eri riskitasoilla, joilla voi sijoittaa bondeihin.

Alla kuvio 3, joka havainnollistaa joukkolainojen tuottovaatimuksen laskukaavan.
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Kuvio 3. Joukkolainan tuottovaatimus (Ammattimainen sijoittaminen, 2019, s. 164).

Missa

C1, C2 = tulevien vuosien kuponkikorkomaksut

rd = sijoittajien joukkolainalle asettama tuottovaatimus eli tuotto (yield)

K = velkakirjan nimellisarvo

T = joukkolainan juoksuaika eli maturiteetti.

2.3.3 Kiinteistot

Kiinteistdsijoittamisella tarkoitetaan kiinteistdjen omistamista, joilla sijoittaja uskoo saavansa
tuottoa paaomalleen joko kohteen arvonnousun tai vuokratulojen valityksella (Kallunki ym.,
2019, s. 87-88). Kiinteistdsijoittaminen tuo sijoittajille ennustettavuutta ja vakautta epavar-
mempien sijoitusten rinnalle, mutta omaisuusluokalla on omat erityispiirteensa, jonka vuoksi

suora kiinteistosijoittaminen ei valttamatta sovi kaikille sijoittajille (mts. 87-88).

Paasimaan (2021) mukaan kiinteistosijoittaminen on pitkajanteista ja suunnitelmallisuutta
vaativa sijoitusmuoto, joka voi tarjota hajautushyotya seka potentiaalisen yhdistelman va-
kaata tuottoa ja inflaatiosuojaa. Kiinteistosijoittamisessa on hanen mukaansa myds heikkouk-
sia, silla suora kiinteistdihin sijoittaminen vaatii usein markkinatuntemusta ja suuret maarat

paaomaa, johon tyypillisesti kaytetaan velkavipua.

Myds sijoitusten likviditointi voi olla vaivalloista, silla kiinteistdt saattavat pahimmillaan olla hy-
vin epalikvideja. Kiinteistosijoitusten likviditeettiriskit ovat tulleet viime aikoina esiin, silla seit-
seman eri avointa kiinteistorahastoa on joko keskeyttanyt tai rajoittanut rahastojen lunastuk-
sia ja merkintdja Suomessa, eika tietoa ole siita, etta koska sijoittajat saavat varojaan takaisin
(Ranta, 2025).
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Kiinteistdja voi omistaa joko suoraan tai valillisesti. Yksityishenkilolla on kolme tapaa, joilla
voi sijoittaa kiinteistoihin, jotka ovat suora sijoittaminen, porssinoteerattujen kiinteistorahasto-

jen ostaminen tai kiinteistdalan poérssiyhtidihin sijoittaminen (LahiTapiola, 2021).

2.3.4 Hyédykkeet

Hyddykkeet, kuten raaka-aineet ja jalometallit voivat tarjota hajautushyotya suhteellisen al-
haisen korrelaation ansiosta muihin omaisuusluokkiin (Zaya, 2024). Hyodykkeiden hintaa oh-
jaa kysynnan ja tarjonnan lisaksi myos mm. makrotaloudelliset tekijat ja erilaiset geopoliittiset
tekijat. Hyodykkeita voidaan mieltaa inflaatiosuojana, silla niiden hinnat yleensa nousevat in-
flaation kiihtyessa ja hyodykkeet voivat tuoda vakautta sijoitussalkkuun epavakaina aikoina

(mt.) Hyddykkeisiin voi sijoittaa mm. futuurien tai ETF-Rahastojen valityksella.

2.3.5 Valuutat

Wahlstromin ja Lindahlin (2018) mukaan valuuttasijoittaminen on suhteellisen yksinkertainen
sijoittamisen muoto, jossa sijoittaja kay kauppaa kahden valuutan valilla tavoitteena saada

taloudellista voittoa, joka tapahtuu myymalla yhta valuuttaa ja ostamalla toista.

Wahlstromin ja Lindahlin (2018) toteavat, etta valuuttamarkkinoita pidetaan yhtena paaoma-
markkinoiden haastavimpina niiden pitkan aikavalin ennustettavuuden nakokulmasta, silla
valuuttakurssien muodostumiseen eivat vaikuta ainoastaan talouden suhdannevaihtelut,
vaan myos moniulotteisemmat tekijat kuten globaalit ilmi6t, poliittiset muutokset seka keskus-
pankkien paatdkset. Vaikka valuutta nayttaisi yli- tai aliarvostetulta, niin heidan mukaansa voi
kestaa vuosia ennen kuin sen arvo saavuttaa tasapainotilan markkinoilla. Perinteisten valuut-
tojen asemaa sijoituskohteena haastaa erityisesti kryptovaluutat, joista kerrotaan tyossa myo-

hemmin lisaa.

2.4 Moderni Portfolioteoria

Sijoittamisen teoriassa on perinteisesti ollut tarkeaa ymmartaa riski ja tuoton valinen suhde,
erityisesti hajauttamisen ja riskienhallinnan nakdkulmasta. Valtaosa sijoittajista hajauttaa va-
rallisuutensa useampaan kohteeseen, jolloin syntyy yhdistelma eri sijoituskohteita, jota kutsu-

taan portfolioksi eli sijoitussalkuksi (Knupfer & Puttonen, 2018, s. 141).
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Sijoittajan tulisi pyrkia loytamaan optimaalinen tuotto/riski -suhde maksimoidakseen tuotot si-
joittamiselle. Harry Markowitzin kehittdman vuoden 1952 portfolioteorian mukaan sijoittami-
sen riskia voidaan pyrkia minimoimaan hajauttamisen avulla eli sijoittajan tulisi pyrkia raken-
tamaan sijoitussalkku useasta eri kohteesta, joka sijoittaa kohteisiin, joissa korrelaatio on
mahdollisimman matalaa tai mahdollisesti jopa negatiivista (Pankkiasiat, i.a.-a). Talloin jarke-
vasti rakennettu salkku voi suoriutua suhteellisen hyvin, vaikka markkinoilla olisikin epavar-

muutta.

Portfolioteorian pohjalta hajauttamisen eli padomien allokaation kaytannon toteutus voi sisal-
taa varoja useista eri omaisuusluokista. Eri omaisuusluokat voivat reagoida markkinoilla ta-
pahtuviin muutoksiin eri tavoin, joka saattaa tehda niista hyddyllisia hajauttamisen valineita,
jolloin salkun kokonaistuotto voi pysya vakaampana, vaikka yksittaisten sijoitusten tuotto heit-
telisi (Vanguard, 2023).

Salkun rakentamisen kannalta olennaisia elementteja portfolioteorian pohjalta ovat:

Tuotto-odotus
Volatiliteetti
Korrelaatio
Allokaatio

W bh =

Alla kuvio 4, joka havainnollistaa salkun rakentamiseen liittyvia tarkeita elementteja, joita si-

joittajan on hyva ottaa huomioon.
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Tuotto-odotus

Vvolatiliteetti

Salkun rakentaminen

Korrelaatio

Allokaatio

Kuvio 4. Salkun rakentamiseen vaikuttavat elementit portfolioteorian pohjalta.

2.5 Tuotto ja riski

Riskienhallinta on keskeisessa roolissa menestyksekkaassa pitkajanteisessa sijoittamisessa.
Petzelin, (2021 s. 15) mukaan sijoittajan taytyy olla valmis siihen, ettéd korkeampien odotettu-
jen tuottojen saavuttamiseksi on hyvaksyttava korkeampi riskitaso. Mikali vaite ei pitaisi paik-
kaansa, hanen mukaansa jokainen sijoittaja, joka kaihtaa riskia valitsisi vaihtoehdon, joka tar-
joaa korkeampaa tuottoa ja matalampaa riskia, silla se parantaisi seka odotettua tuottoa etta

riskiprofiilia heidan sijoitussalkuissaan.

Sijoituksen tuotto-odotukseen liittyvaa riskia voidaan arvioida mittaamalla tuottojen kokonais-
vaihtelua, jota mitataan keskihajonnan avulla (Kallunki, ym., 2019, s. 19). Keskihajonta ker-
too, etta miten paljon tietylla aikavalilla, kuten yhden vuoden aikana toteutunut tuotto on kes-
kimaarin poikennut pitkan aikavalin keskiarvosta. Sijoitussalkun riski maaraytyy siis salkussa
olevien arvopaperien maaran seka tuottojen valisten yhteisvaihtelujen eli kovarianssien pe-
rusteella (mts. 19-30)

Tehokas hajautus ei perustu pelkastaan varojen jakamiseen useisiin sijoituskohteisiin, vaan

keskeista asia sijoituskohteiden tuottojen valinen korrelaatio eli niiden riippuvuus, silla kun



23

sijoitusten arvon vaihtelut eivat ole samansuuntaisia, niin salkun kokonaisriski pienenee (Erk-
kila, 2019).

Jotta sijoittaja voi saada mahdollisimman paljon hajautushyotya, on sijoittajan tarkeaa valita
salkkuun sellaisia sijoituskohteita, joiden korrelaatio on mahdollisimman matalaa. Kaytan-
nossa korrelaatiokertoimella arvioidaan, miten saman- tai erisuuntaisesti sijoituskohteiden
tuotot menevat (Huovinen, 2021). Korrelaatiokertoimen arvo on +1:n ja —1:n valilla, jossa po-
sitiivinen arvo kertoo, etta tuottokehitys on samansuuntaista ja negatiivinen arvo kertoo siita,

etta kohteiden tuottokehitys on negatiivista (mt.).

2.6 Epasystemaattinen ja systemaattinen riski

Sanotaan, etta sijoitussalkun allokaatio eli hajautus on sijoittajan tarkein tehtava. Vaikka port-
folioteoriassa painotetaan hajauttamisen merkitysta riskien minimoimiseksi, niin sijoittamisen
riskia ei pysty poistaa kokonaan hajauttamalla. Riskia kuitenkin pystyy pienentamaan tiettyyn
pisteeseen saakka, jonka jalkeen hajauttaminen ei enaa pienenna riskia oleellisesti (Kallunki
ym., 2019, s. 35).

Rahoitusteoriassa hajauttamisella poistettavaa riskia kutsutaan epasystemaattiseksi riskiksi
eli yritysriskiksi, joka liittyy erityisesti yksittaisiin yrityksiin (Kallunki ym., 2019, s. 35). Yritysris-
keihin voidaan lukea esimerkiksi yksittaisen yrityksen toimialan haasteet, toimitushankaluudet
ja lakot, joita saatetaan pitaa (Havia, 2021). Hajauttamista taten kannattaa tehda, koska silla
voi poistaa olennaisesti salkun epasystemaattista riskia. Rajalan (2019) mukaan tappioiden
riskia sijoitussalkussa voidaan pienentaa tehokkaasti hajauttamalla sijoituksia eri omaisuus-
luokkiin ja sijoituskohteisiin. Han toteaa blogikirjoituksessaan, etta hyvin suunniteltu ja hajau-
tettu sijoitussalkku tarjoaa sopivan tuotto/riski -suhteen sijoittajalle. Hanen mukaansa hajaut-
tamista pidetaankin sijoittajan ainoana "ilmaisena lounaana”, viitaten siihen, etta se tarjoaa

sijoittajille mahdollisuuden pienentaa salkun riskia ilman lisakustannuksia.

Systemaattinen riski taas tarkoittaa markkinariskia, eli riskia, joka vaikuttaa koko osakemark-
kinan vaihteluun, joka vaikuttaa kaikkien arvopapereiden tuottoihin osittain samantyylisesti
(Kallunki ym., 2019, s. 36). Systemaattisena riskina voidaan kuvitella sellaisia talouden ta-
pahtumia, joihin sijoittaja ei voi vaikuttaa, kuten esimerkiksi inflaatio, korot tai valuuttakurssit
(Knupfer & Puttonen, 2018, s. 149).
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Systemaattisesta riskista yksi viimeaikainen esimerkki on vuoden 2020 koronapandemia, silla
se vaikutti globaalisti koko talousjarjestelmaan laajamittaisesti. Pandemia koetteli sijoittajia
hetkellisesti, kun jopa yleisesti inflaatiosuojana ja ns. "turvasatamana” pidetty kulta lahtivat
rajuun laskuun muun markkinan mukana, kun velkavipua kayttaneet kultasijoittajat joutuivat
pakkomyymaan kultasijoituksiaan koronasta johtuneesta paniikista markkinoilla (Rasimus,
2023a).

Sijoituskohteen kokonaisriski muodostuu siis systemaattisen riskin ja epasystemaattisen ris-
kin yhdistelmasta, josta sijoittaja voi pienentaa epasystemaattista riskia hajauttamalla sijoitus-
salkkuaan useisiin eri sijoituskohteisiin. Alla kuvio 5, jossa havainnollistetaan hajautuksen

merkitysta epasystemaattisen riskin pienentamiseksi sijoitussalkussa.

Portfolion
varianssi

Epasystemaattinen riski

Systemaattinen riski

Sijoituskohteiden lukumaari portfoliossa

Kuvio 5. Systemaattinen ja epasystemaattinen riski (Moderni Rahoitus, 2018).

2.7 \Volatiliteetti riskimittarina

Yhtena yleisimpana riskimittarina sijoittamisessa kaytetaan volatiliteettia ja sita voidaan mi-
tata eri muodoissa, kuten esimerkiksi sijoitusinstrumentin volatiliteetilla, salkun volatiliteetilla

ja volatiliteetti-indeksilla eli ns. VIX-indeksilla (Blomster, 2017).

Etenkin kryptovaluutat tunnetaan niiden suuresta volatiliteetista, joka on yksi suurimmista ris-
keista kryptovaluuttasijoittajalle. Volatiliteetti on keskeinen sijoittamisen riskista kertova mit-

tari, joka kuvaa sijoitusinstrumentin hintavaihtelun suuruutta suhteessa keskiarvoon tietylla



25

ajanjaksolla (Pankkiasiat.fi, i.a.-b). Matala volatiliteetti tuo sijoituksien tuottoihin ennustetta-
vuutta ja vakautta, kun taas korkea volatiliteetti heijastaa epavarmuutta tulevaisuuden tuo-
toista (mt.). Kaytanndssa siis mita suurempi volatiliteetti on, sitd suurempi hinnanvaihtelu si-
joitusinstrumentilla on. Vaikka korkea volatiliteetti on aina riski, voi se tarjota myos suuria

tuottomahdollisuuksia (Nordnet, i.a.-b).

Volatiliteetin kayttamista sijoituksien riskimittarina on saanut myos kritiikkia. Hytdsen (2023)
mukaan volatiliteetti on yksi eniten kaytetyista riskimittareista sijoitusmaailmassa sen yksin-
kertaisuuden ja tulkinnan helppouden vuoksi. Hytdsen mukaan se on taakse pain katsova
mittari, jonka laskenta perustuu historialliseen dataan. Hytonen muistuttaa, etta historia ei ole
koskaan tae tulevasta ja hanen mukaansa volatiliteetti on kuitenkin vain yksi keino mitata ris-
kia eika se ota huomioon kaikkia ulottuvuuksia, kuten tappioiden riskia, joita sijoittajalle voi

aiheutua. Alla kuvio 6, joka havainnollistaa matalan ja korkean volatiliteetin eron.

Matala volatiliteetti Korkea voldfiliteetti
] 1 - 1

Hinta

1 23 4867 821011712 1 23 45 467 8 92101112
Alka Alka

Kuvio 6. Matala ja korkea volatiliteetti (Saastdépankki, 2021).

2.8 Omaisuusluokkien valinen hajauttaminen

Sijoitusten hajauttaminen ei ole ainoastaan tehokas vaan myos ainut tapa vahentaa sijoitta-
misen riskia ilman, etta tuotto-odotus laskee (Pdrssisaatio i.a.-b). Tyypilliseen hajautusstrate-
giaan kuuluu perinteisten omaisuusluokkien valinen hajauttaminen. Tahan joukkoon kuuluu
mm. aikaisemmin mainitut osakkeet, joukkovelkakirjat, kiinteistot, hyddykkeet ja valuutat.
Kryptovaluutat ovat haastaneet viime vuosina sijoittajien perinteisia hajautusstrategioita.
Kryptovaluuttojen mahdollinen rooli sijoitussalkussa riippuu kuitenkin merkittavasti sijoittajan



26

riskinsietokyvysta ja salkun hajauttamisstrategiasta. Heikinheimon (2024) mukaan hajautta-
minen on sijoittamisen keskeinen periaate, jolla pystyy vahentamaan sijoittamisen riskia. Ha-
nen mukaansa sijoitukset kannattaa hajauttaa eri omaisuusluokkien tai toimialojen valilla,
silla ne reagoivat markkinoiden muutoksiin eri tavoin. Han myos mainitsee kirjoituksessaan
sijoitussalkun tasapainotuksesta eli ns. "rebalansoinnista”, joka on hajauttamisen strategia,
jonka tarkoituksena on pitaa salkun hajautus optimaalisena. Kaytannossa sijoittaja hallitsee
riskeja myymalla ns. "liilan suureksi” kasvanutta sijoitusosuutta salkustaan ja siirtamalla rahat

johonkin toiseen sijoituskohteeseen.

2.9 Ajallinen hajauttaminen riskienhallintakeinona

Sijoittamiseen liittyvia riskeja voidaan kaihtaa myos sijoittamisen ajallisella hajauttamisella.
Sijoittamisessa ajoittaminen on aarimmaisen hankalaa, jopa alan ammattilaisille, vaikka heilla
on alan parhaat tyokalut kaytdssa (Sijoittaja.fi, i.a.). Taman vuoksi sijoittajien saattaa olla
hankalaa arvioida, etta milloin tehda liikkeita markkinoilla. Koska kukaan ei tieda taydellista
sijoittamisen ajankohtaa, niin sijoittajan kannattaakin harjoittaa ajallista hajauttamista, jolloin

ajoittamisen eli kertasijoituksen pieleen menemisen riski pienenee oleellisesti.

Ajallisella hajauttamisella tarkoitetaan hajauttamista, jossa sijoittaja ei sijoita koko sijoitetta-
vaa varallisuutta kerralla, vaan hajauttaa sijoitusmaaran useaan osaan, jolloin valtytaan osta-
masta sijoitussyklin huipulla tai myymalla syklin pohjilla (Jarvinen, 2022). Alla kuvio 7, joka

havainnollistaa ajallisen hajautuksen merkityksen pitkalla aikavalilla.
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—Kertasijoitus (12 000 €) —Kuukausisaastaminen, 12 kk (1 000 &€/kk) —HKuukausisaastaminen, 24 kk (500 €/kk)
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Kuvio 7. Ajallisen hajautuksen merkitys (Aleksandria, 2020).

Kuten muissakin omaisuusluokissa, ajallista hajautusta pystyy harjoittamaan myos kryptova-
luuttoihin sijoittamisessa. Kryptovaluuttoihin kohdistuvaa suurta hinnanvaihteluriskia voidaan
pienentaa merkittavasti ajallisella hajauttamisella. Useat kryptovaluuttojen palveluntarjoajat
tarjoavat kuukausisaastomahdollisuuksia kryptovaluuttoihin, kuten Bitcoiniin. Peuran ja Kriik-
kulan (2020, 8:35) mukaan ajallisella hajauttamisella eli kuukausisaatamalla voidaan poistaa
se riski, etta sijoittaja ostaa sijoitettavilla varoillaan huonoon aikaan ja sen sijaan paatyykin

ostamaan keskihinnalla kuukausisaastamisen avulla.

2.10 Kryptovaluutat sijoituskohteena

Kryptovaluutat ovat suhteellisen uusi digitaalinen omaisuusluokka, joka syntyi nykyisessa
muodossaan 2000-luvun alkupuolella, kun Bitcoinin perustaja, nimimerkiltdan Satoshi Naka-
moto julkaisi ns. "valkoisen kirjan” (engl. White Paper), jossa kasitelladn tarkemmin Bitcoinin
tarkoitusta ja toimintalogiikkaa. Nakamoton (2009) mukaan Bitcoineja voi siirtaa vertaisver-
kon (engl. peer-to-peer network) valityksella suoraan toiselle osapuolelle nopeasti, turvalli-
sesti ja anonyymisti, eika siirtoon tarvita perinteisia kolmansia osapuolia, kuten rahoituslaitok-
sia eivatka valtiot tai keskuspankit pysty kontrolloimaan tapahtumia, silla uusi sahkdinen

maksujarjestelma perustuu keskushallinnon ja luottamuksen sijaan kryptografisiin todisteisiin.
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Coinmotion Teamin (2024a) mukaan kryptovaluutat ovat ensisijaisesti luotu digitaaliseksi
maksuvalineeksi, mutta niilla on myos muita kayttotarkoituksia, kuten toimiminen arvon sailyt-

tajana tai sijoituskohteena.

Krypto- ja virtuaalivaluutoille yhtalaisia perusominaisuuksia on, etta ne eivat ole keskuspan-
kin tai viranomaisen tukemia, eivatka niita olla sidottu laillisiin, yleisesti hyvaksyttiin valuuttoi-
hin (Finanssivalvonta, 2019). Kryptovaluutoilla ei ole samanlaista oikeudellista asemaa, kuin
perinteisilla valuutoilla, mutta niita voi kuitenkin kayttaa vaihdannan valineena, kunhan osa-
puolet hyvaksyvat niiden kayton. Virtuaalivaluutoilla ei ole lainkaan fyysista muotoa, vaan

niita voidaan kayttda ainoastaan sahkodisessa muodossa (mt.).

Perinteiset valuutat eli ns. "Fiat valuutat” ovat jonkin keskuspankin liikkeelle laskemia fyysisia
valuuttoja, joilla ei itsessaan ole juurikaan arvoa, vaan keskuspankit yrittavat pitaa valuutan
arvon vakaana (European Central Bank, 2024). Fiat valuutan arvo perustuu siis viime ka-
dessa luottamukseen vaihdannan valineena, silla valuuttoja ei olla sidottu mihinkaan hyodyk-

keeseen, kuten historiassa on ollut (Tétterman, 2020).

Kryptovaluutat poikkeavat perinteisista valuutoista siten, etta kryptovaluutat ovat taysin digi-
taalisia valuuttoja, jotka kayttavat kryptografiaa turvallisuuden takaamiseksi ja niiden toiminta
perustuu hajautettuun tietokantaan eli lohkoketjuteknologiaan, jolloin luottamusta ei tarvita
(Northcrypto i.a.-b). Lohkoketjuteknologiaa voidaan kuvitella eraanlaisena tilikirjana, jonka
hydtyina ovat mm. on turvallisuus, nopea rahan siirto ilman valikasia ja toimintavarmuus
(mt.). Kryptovaluutat toimivat siis digitaalisena vaihdannan valineena, eika niista voi luoda

fyysisia kolikoita tai seteleita (Hyyppanen, 2024).

Kryptovaluutantarjoajia on tullut paljon markkinoille niiden suuren suosion vuoksi. Suomessa
on saadetty laki, joka koskee virtuaalivaluutan tarjoajien toimintaa (Laki virtuaalivaluutan tar-
joajista 572/2019). Lain mukaan Finanssivalvonta yllapitaa rekisteria palveluntarjoajista ja
valvoo niiden toimintaa. Jokaisella virtuaalivaluuttapalveluntarjoajalla on lain mukaisesti teh-
tava rekisterdinti-ilmoitus ennen toiminnan aloittamista eika ilman rekisterdintia saa harjoittaa
toimintaa. Finanssivalvonta arvioi toimijan luotettavuutta erinaisin kriteerein, jonka perusteella

paatos, etta saako tarjoaja toimilupaa tehdaan.

MyOs muussa Euroopan unionin valtiossa toimiluvan saaneet virtuaalivaluutan palveluntarjo-

ajat voivat harjoittaa rajat ylittavaa palveluntarjontaa Suomen markkinoilla ja toimijat, joilla on
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oikeus toimia Suomessa, kirjataan ns. Notifikaatioluetteloon eli julkiseen rekisteriin (Finanssi-
valvonta, 2024).

Kryptovaluuttoja voi sailyttaa joko palveluntarjoajan alustalla tai omistamalla kryptovaluuttoi-
hin suunnatun "lompakon”. Hyyppasen (2023) mukaan ns. "hardware-lompakko” on kaikkein
turvallisin valinta sailyttda kryptovaluuttasijoituksiaan, silla talléin riski palveluntarjoajaan liitty-
vat riskit poistuvat, silla sijoittaja kaytannossa vastaa itse kryptovaluuttojen sailyttamisesta.

Erinaisia lompakkoja on kuitenkin niin digitaalisessa kuin fyysisessa muodossa.

Kryptovaluuttoihin voi sijoittaa myds valillisesti ostamalla joko julkisesti noteerattuja kryptova-
luuttapalveluntarjoajien osakkeita tai sellaisia yrityksia, jotka altistuvat kryptovaluuttojen vai-
kutukselle. Yahoo Finance yllapitaa alustaa, jonka valityksella voi seurata julkisesti noteerat-
tuja yrityksia, jotka ovat altistuneet kryptovaluutoille joko sijoitusten, kumppanuuksien tai sivu-

hankkeiden valityksella (Yahoo Finance, 2024)

2.11 Lohkoketjuteknologia ja hajautettu verkko

Auran ym, (2023) julkaisun mukaan Web 3.0 on hajautettu, lohkoketjuteknologiaan perustuva
kehitysvaiheessa oleva internetverkko, jonka perusajatuksena on hajauttaa paatoksentekoa
ja kaupankayntia mahdollistavia palveluita. Lehtosen ym. (2022) kirjoittaman artikkelin mu-
kaan uusi internetmalli mahdollistaa datan hallinnan siirtymisen keskitettyjen toimijoiden si-
jaan yksiloille. Uusi teknologia tarjoaa mahdollisuuksia innovointiin ja luottamuksen lisaami-
seen erityisesti rahoituspalveluissa hajautettujen sovelluksien avulla. Maailmassa on artikke-
lin mukaan lahes kaksi miljardia ihmista ilman paasya perinteisiin pankkipalveluihin, mutta
lohkoketjujen hajautetut rahoituspalvelut mahdollistavat kaikille avoimen paasyn rahoituspal-
veluihin matalin transaktiokustannuksin ja taman uuden hajautetun verkon talousjarjestelman
rahoituspalveluiden tarjoamisen keskiossa ovat etenkin kryptovaluutat ja niiden tarjoamat

alustat, joihin sovelluksia rakennetaan.

Auran ym. (2023) mukaan Web 3 -kehityksella on merkittdvia mahdollisuuksia, mutta myos
huolia ja riskeja: Heidan mukaansa on tarkeaa pohtia kehityksen vaikutuksia talouteen, ym-
paristoon ja yhteiskuntaan. Naita asioita on arvioitava huolellisesti, silla erityisesti kysymykset
taloudelliseen eriarvoisuuteen, rahanpesuun ja energiankulutukseen liittyen ovat keskeisessa

roolissa, kun uutta teknologiaa otetaan kayttoon.
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2.12 Kryptovaluuttojen riskit ja mahdollisuudet piensijoittajien sijoitussalkussa

Jo kryptovaluuttojen suosion alkuvuosien aikana Euroopan pankkiviranomainen EBA varoitti
kuluttajia kryptovaluuttoihin, etenkin bitcoinin kaltaisiin virtuaalivaluuttojen ostamiseen, omis-
tamiseen tai vaihtamiseen liittyvista riskeista. Virtuaalivaluuttojen kayttoon liittyy monenlaisia
riskeja ja ongelmakohtia, kuten mahdollisuus menettaa varat vaihdantapalvelujen tai digitaa-
listen lompakoiden kautta ilman talletussuojaa, heikko kuluttajansuoja maksuvalineena kay-
tettaessa, arvon suuri vaihtelu, riski joutua rikollisen toiminnan kohteeksi ja viranomaisten
puuttuminen toimintaan kaupankaynnin alustojen sulkemisilla, mahdollinen anonymiteetin
vuoksi tapahtuva vaarinkayttd seka verovelvollisuudet, jotka voivat aiheutua virtuaalivaluutan

kaytosta eri maiden lainsaadannén mukaan (Finanssivalvonta, 2013, s. 23).

Vastaavanlaisen varoituksen laajemmassa mittakaavassa antoi myohemmin Euroopan val-
vontaviranomaiset eli (ESA:t) arvopaperimarkkinoiden (ESMA), pankkitoiminnan (EBA) seka
vakuutus- ja elakejarjestelmien (EIOPA) alalta. Viranomaiset antoivat koko EU:n kattavan va-
roituksen kuluttajille virtuaalivaluuttojen ostamiseen liittyvista riskeista, jossa varoitettiin kulut-
tajia, siita, etta virtuaalivaluutat ovat erittain riskialttiita ja sdantelemattomia tuotteita, jotka ei-
vat sovellu sijoituskohteiksi, sddstamiseen tai elakesuunnitteluun (European Banking Autho-
rity, 2018).

Riskeina voidaan pitaa myds, etta kryptovaluuttojen siirron vahvistamisen jalkeen transaktiot
saattavat olla peruuttamattomia, silla ei ole mitaan turvaverkkoa, joka voisi palauttaa varat
(Khan & Ali Hakami 2021, s. 19). Myds valtiot voivat kieltda kryptovaluuttojen kayton tai tul-

kita kryptovaluuttojen kayttamisen rahanpesulain rikkomisena (mts. 23).

Analyysitalo Inderesin Ekonomi Marianne Palmu (InderesTV, 2024) mukaan kryptovaluutto-

jen ongelma on eraanlainen kasvottomuus. Tyypillisesti perinteisissa valuutoissa keskuspan-
keilla on oikeus tehda rahapoliittisia toimia, kuten saannella rahan tarjontaa, mutta kryptova-
luutoissa tama ei ole mahdollista, silla niilla ei ole vastaavanlaista keskushallintoa. Han myds
nostaa podcastissa esille kryptovaluuttoihin liittyvan poliittisen riskin. Riski on oleellinen, silla
paattajat voivat muuttaa suhtautumistaan ja strategioitaan kryptovaluuttoihin liittyen eri hallin-

tojen aikana, joka voi olla suuri riski omaisuusluokkaan sijoittamisessa.

Riskit joutua kryptosijoitushuijauksen uhriksi on lisaantynyt viime aikoina, silla erilaiset sijoi-

tushuijaukset ovat monimutkaistuneet entisestaan (Nordea, 2023). Finanssivalvonnassa
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kryptosijoituksiin erikoistuneena vanhempana valvojana toimiva Tannisen (2024) mukaan Fi-
nanssivalvonnalla ei ole toimivaltaa ratkaista riitoja, silla kryptohuijauksien uhreille apu on la-
hes olematonta nykyisten lakien pohjalta. Samaan aikaan Finanssivalvonnalle saapuvissa

virtuaalivaluutta ja kryptovaroja koskevissa yhteydenotoissa huijaukset muodostavat selvasti

yleisimman yhteydenottojen syyn.

Spekulaatio on suuri riski kryptovaluutoissa. Kryptovaluuttojen hinnat perustuvat paaosin ky-
synnan ja tarjonnan perusteella, joka on riski jo itsessaan. Toisin kuin perinteisilla omaisuus-
luokilla, kuten esimerkiksi osakkeilla, kryptovaluutoilla ei ole perusteellista arvoa kuten kassa-
virtaa tai muita arvoluontiin liittyvia elementteja, joka tekee niihin sijoittamisesta hyvin speku-
latiivista, joka pahimmillaan saattaa aiheuttaa suuria tappiota sijoittajille (Manaa ym., 2019, s.
4)

Akilliset markkinaliikkeet ovat yksi suurimmista riskeista kryptovaluuttasijoittajille. Coinmotion
teamin (2024b) mukaan kryptovaluuttojen volatiilisuus johtuu useista eri tekijoista; Kryptova-
luutoilla ei ole sijoittajalle arvoa luovia elementteja, kuten osakkeissa on, mutta kryptovaluut-
tojen taustalla voi olla uutta ja kehittyvaa teknologiaa, josta sijoittajat ovat valmiita spekuloi-

maan. Kryptovaluuttamarkkinoilla saantely on vahaista, joka puolestaan saattaa houkutella

spekulatiivisia sijoittajia markkinoille. Heidan mukaansa myos puhdas spekulaatio ja sosiaali-
sen median keskustelujen aiheuttama volatiliteetti ovat yleistd markkinoiden luonteelle. Myds

digitaalisuus ja vaivaton kaupankaynti voivat nostaa volatiliteettia.

Toisaalta mahdollisuuksiakin 16ytyy monikantaisien riskien lisdksi. Tambe ja Jain (2024) esit-
tavat kryptovaluuttojen tarjoavan sijoittajille useita erilaisia mahdollisuuksia. Heidan mu-
kaansa kryptovaluutat voivat toimia inflaatiosuojana rajatun tarjontansa ansiosta, ne mahdol-
listavat nopeat ja kustannustehokkaat siirrot ilman valikasia, ne mahdollistavat hajautetun va-
luutan ilman keskuspankkien valvontaa ja ne voivat lisata salkun hajautushyotya matalan kor-
relaation vuoksi muiden omaisuusluokkien kanssa. Lisaksi niiden lohkoketjuteknologiaan no-
jaavat turvalliset ja lapinakyvat transaktiot, anonyymisyys ja valuuttojen vaihtamisen help-

pous katsotaan olevan enemmankin mahdollisuuksia kuin riskeja.

Kryptovaluuttoja, etenkin Bitcoinia on vuosien saatossa verrattu kultaan sijoituskohteena, silla
se on eraanlainen arvon sailyttaja ja suoja inflaatiolta rajatun tarjontansa vuoksi, jonka vuoksi

valuuttaa mielletdan ns. "digitaalisena kultana”.
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Rasimus (2023b) mukaan kullalla ja virtuaalivaluutoilla on samankaltaisia piirteita. Kuitenkin
kullan sailyttaminen ja kuljettaminen voi olla vaivalloista erityisesti suurissa maarissa ja kau-
pankaynti on hitaampaa verrattuna digitaalisiin valuuttoihin. Han korostaa kryptovaluutoista
erityisesti bitcoinia, joka tarjoaa hanen mukaansa nykyaikaisen lahestymistavan varallisuu-
den turvaamiseen. Hanen mukaansa bitcoinin etuna on sen helppo saatavuus ja siirrettavyys
maailmanlaajuisesti, myos erilaisissa kriisitilanteissa kuten esimerkiksi jos pankit kaatuvat tai

jos tilit jaadytetaan, silla sita ei kontrolloi mikaan yksittainen taho.

Vaitteet siita, ettd Bitcoin olisi ns. "digitaalinen kulta” sai tukea joulukuun 2024 alussa, kun
Yhdysvaltain keskuspankin puheenjohtaja Jerome Powell sanoi New York Timesin haastatte-
lussa, etta Bitcoin muistuttaa kultaa, mutta virtuaalisessa muodossa (Cox, 2024). Haastatte-
lussa Powell mainitsi, etta virtuaalivaluuttaa ei kuitenkaan kayteta maksuvalineena tai arvon
sailyttajana samalla tavalla kuin perinteista kultaa. Powell kertoi virtuaalivaluutan hinnan ole-
van erittain markkinaherkka, eika se hanen mukaansa kilpaile Yhdysvaltain dollarin kanssa

valuuttana vaan on pikemminkin kultaan verrattava omaisuusera (mt.).

2.13 Kryptovaluuttojen kaupankayntiaikojen vaikutus sijoittajakayttaytymiseen

Kryptovaluuttoihin pystyy sijoittamaan mm. kryptovaluuttojen palveluntarjoajien valityksella.
Kryptovaluuttaporssit eroavat perinteiseen arvopaperikaupankayntiin verrattuna siina mie-
lessa, etta kryptovaluutoilla voi kdyda kauppaa myos perinteisten kaupankayntiaikojen ulko-
puolella eli kaytanndssa kryptovaluutoilla voidaan kdyda kauppaa jokaisena paivana vuo-

dessa rippumatta paikasta tai ajasta (FOREX, 2024).

Kryptovaluuttaporssien ymparivuorokautinen kaupankayntimahdollisuus voi olla monille pien-
sijoittajille seka mahdollisuus etta riski. Jatkuva kaupankaynnin mahdollisuus taas voi johtaa
siihen, etta kryptovaluuttasijoittajat saattavat kayttaa aikaa markkinoiden seuraamiseen ja
salkun hallinnoimiseen enemman suhteessa perinteisiin sijoittajiin, mutta toisaalta se, etta
kryptovaluutoilla voi kdyda kauppaa saattaa olla hyva asia, silla salkussa voi tehda muutoksia

silloin kun sijoittaja haluaa.

Tosin kryptovaluutat ovat hyvin alttiita suurille hinnanmuutoksille lyhyessakin ajassa ja likvidi-
teetiltadn pienemmille kryptovaluutoille voi olla hankalaa 16ytaa ostajaa, vaikka porssit olisi-
vatkin auki (Soon, 2024a).
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2.14 Sijoittajasentimentti tyokaluna kryptovaluuttoihin sijoittamisessa

Sijoittamisessa my6s markkinoiden sentimentilla on valia, etenkin mikali sijoittaja on kiinnos-
tunut ajoittamisesta. Aikaisemmin mainittua perinteista VIX-indeksia vastaava riskimittari,
kryptovaluuttojen pelko ja ahneus indeksi (eng. Fear and Greed Index) on laskennallinen in-
dikaattori, joka mittaa markkinoiden tunnetiloja yhdistelemalla kuusi eri osatekijaa (Ser-
geenkov, 2024). Naihin osatekijoihin kuuluu volatiliteetti, markkinoiden liikkeet, sosiaalisen
median tunnetila, Bitcoinin markkinadominanssi, kaupankaynnin volyymi seka hakukoneiden
hakutrendit. Nama osatekijat muodostavat indeksin, jonka lopputulema heijastaa markkinoilla
vallitsevaa tunnetilaa. Indeksia mitataan 0—100 asteikolla, jossa indeksin alalaidassa (alle 25
pistetta) vallitsee tyypillisesti pessimistisyys, kun taas ylalaita (yli 75 pistetta) viittaa markki-
noiden optimistisuuteen. Mittarin heikkoutena on, etta se peilaa historiaan ja usein keskittyy

l&ahinna Bitcoinin kehitykseen (mt.).

2.15 Kryptovaluuttojen korrelaatio perinteisiin omaisuusluokkiin

Soonin (2024b) mukaan kaksi suurinta kryptovaluuttaa Bitcoin ja Ethereum tarjoavat sijoitta-
jille houkuttelevan mahdollisuuden hajauttaa salkkuaan perinteisten omaisuusluokkien ulko-
puolelle, silla niiden suhteellisen matala korrelaatio muiden omaisuusluokkien kanssa ja po-
tentiaali korkeisiin tuottoihin voivat auttaa tasapainottamaan salkun arvonvaihtelua ja taten
tuoda hajautushyétya sijoittajalle. Samalla Soon kuitenkin muistuttaa kryptovaluuttoihin sijoit-

tamiseen liittyvista riskeista.

Iston (2022) mukaan vuodesta 2014 alkaen katsotun datan perusteella Bitcoinilla ja osake-
markkinoilla korrelaatiokerroin on selvasti pienempi kuin osakeindeksien valiset korrelaatio-
kertoimet ovat ja dataa analysoimalla voidaan todeta, etta Bitcoin ja kryptovaluutat paranta-
vat merkittavasti perinteisista osakesijoituksista koostuvan salkun hajautushyotyja pitkalla ai-

kavalilla.

Doylen ja Sonin (2022) blogikirjoituksen mukaan vuoden 2019-2022 datan perusteella kryp-
tovaluuttojen matala korrelaatio perinteisiin omaisuusluokkiin saattaa tarjota pitkajanteiselle
sijoittajalle hajautushyotya, kunhan sijoittaja on valmis sietdmaan lyhytaikaisen volatiliteetin.
Huomioitavaa heidan mukaansa kuitenkin on se, etta kaikki kryptovaluutat eivat korreloi sa-
malla tavalla ja sijoituskohde tulee valita tarkasti. Lisaksi sijoittajan on hyva kuitenkin muis-

taa, ettad historiallinen data ei ole tae tulevasta ja korrelaatio voi muuttua ajan myéta.
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Etenkin Bitcoinilla ja Yhdysvaltain teknologiayhtidindeksi Nasdaq 100:sen valilla on mielen-
kiintoinen positiivinen korrelaatio suhteellisen lyhyella aikavalilla, kun tarkastellaan dataa vuo-
sien 2020 ja 2023 valilta, mutta huomioitavaa on kuitenkin siina, etta kaavio ei tarkastele si-
joituksien volatiliteettia (Vasiu, 2023). Kyseisella aikavalilla Nasdaq 100 -indeksi tuotti sijoitta-
jalle +41,89 %, kun taas Bitcoiniin sijoittamalla olisi saanut +242,42 % tuoton sijoitukselleen.
Alla olevasta kuviosta (kuvio 8) nahdaan, miten yhtenevaisesti Bitcoinin ja Nasdagin kaaviot

menevat vuosina 2020-2023.

Same Trade: Bitcoin vs Nasdaq

410
50000
360
310
260
——Bitcoin (US$) [LHS]

210

——Nasdaq (QQQ) [RHS]
5000 160

Jan 20 Jul 20 Jan 21 Jul 21 Jan 22 Jul 22 Jan 23

Source: Topdown Charts, Refinitiv topdowncharts.com

Kuvio 8. Sama kauppa: Bitcoin vs. Nasdaq (Vasiu, 2023).

2.16 Kryptovaluuttoihin suhtautuminen

Kryptovaluuttoihin on suhtauduttu varauksella viranomaisten toimesta niiden alkuajoista al-
kaen. Viimeisimpana skeptisen nakemyksen etenkin Bitcoiniin otti Suomen Pankin johtava
neuvonantaja Aleksi Grym, jonka mukaan Bitcoin on lahinna keinottelun kohde, eika krypto-
valuutalla ole mitdan reaalimaailmaan kytkeytyvaa arvoa (Noponen, 2024b). Kuitenkin viime

aikoina suhtautuminen on alkanut muuttua maailmanlaajuisessa mittakaavassa.
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Skeptisen suhtautumisen vastapainona ovat optimistiset sijoittajat, jotka pitavat kryptovaluut-
toihin hajauttamisen positiivisena ja hyodyllisena strategiana. Esimerkkina Singaporessa vuo-
den 2024 helmikuussa tehdyn nettikyselytutkimuksen mukaan, jossa tutkittiin kryptovaluutto-
jen kayttédnoton taustalla olevia tekijoita vuosina 2022—2024 (Statista, 2024 ). Tutkimuksen
mukaan enemmiston mielesta tarkein syy, joka sai singaporelaiset ottamaan kryptovaluutat
osaksi sijoitussalkkua, oli sijoitussalkkunsa hajauttaminen. Vuonna 2022 merkittavin ja sit-
temmin toiseksi merkittavaksi tekijaksi nostettu tekija oli ystavat ja perhe, jotka vaikuttivat
kryptovaluuttoihin sijoittamiseen. Kryptovaluuttoihin sijoitusten hajauttamisen suosio on siis
kasvanut vuodesta 2022 perati 8 % yksikkoa, vaikkakin 2023 luvuista laskettiin 2 % yksikolla.
Alla esitetaan tutkimuksen tulokset visuaalisesti kaaviona (kuvio 9), joka havainnollistaa sin-

gaporelaisten sijoittajien suhtautumista kryptovaluuttoihin.

Leading factors influencing cryptocurrency adoption in Singapore from 2022 to
2024

Diversifying my investment portfolio i 54%
Friends or family got me into it 53%
Curiosity after seeing it in the media 47%
To get rich 34%

| saw a promotion from a crypto exchange 35%

The system is broken and crypto is the o 19%
future T5%

11%

Why not? 7%
10%

To buy goods and services

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Share of respondents

® 2022 @ 2023 2024

| Information:
2, Independent Reserve; Toluna Corporate; February 2024,

pondents; Online survey m

Kuvio 9. Kryptovaluutan kayttdéonottoon vaikuttavat johtavat tekijat Singaporessa vuosina
2022-2024 (Statista, 2024).

Sources
Inde pendent Reserve; Toluna Corporate

© Statista 2024 1,500

MyoOs suomalaiset piensijoittajat ovat alkaneet suhtautumaan kryptovaluuttoihin myonteisem-
min. EY:n ja K33 Researchin kevaalla 2024 tekema kryptovaluuttatutkimus osoittaa, etta noin
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300 000 suomalaista omistaa jonkinlaista virtuaalista valuuttaa ja omistaminen painottuu eri-
tyisesti nuoriin aikuisiin, jotka muodostavat perati kaksi kolmasosaa kryptovaluutan omista-
jista (EY, 2024). Kauppalehden viimeaikaisen selvityksen mukaan myos heidan lukijansa
omistavat kryptovaluuttoja. Kyselyn 1300 vastaajasta joka viides omistaa kryptovaluuttoja
(Drake, 2024).

Positiivinen kehitys nakyy myos kryptovaluuttavalittdjien asiakasmaarissa. Kryptovaluuttava-
littdjat suomessa, kuten Kvarn X ja Coinmotion ovat kokeneet merkittdvaa asiakasmaaran
kasvua vuoden 2024 loppupuolella. Kvarn X:n kasvujohtaja Janne lkola kertoi yli kymmenker-
taisesta asiakasmaarasta suhteessa aikaisempaan asiakasmaaraan ja markkinajohtaja Coin-
motionin toimitusjohtajan Antti-Jussi Suomisen mukaan uusia asiakkaita tulee tuhansia kuu-

kaudessa, kun aikaisemmin maara oli satoja (Lindholm, 2024).
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3 DATAN KERUU JA LUOTETTAVUUS

Tassa opinnaytetyossa kaytettiin kvantitatiivista tutkimusmenetelmaa, joka mahdollisti tilastol-
lisen analysoinnin saaduista tutkimustuloksista. Tutkimusaineisto kerattiin verkkokyselyn
avulla, joka kohdennettiin kahteen kryptovaluuttasijoittamista koskevaan suomalaiseen yhtei-

sO0ON sosiaalisen median alustoilla.

3.1 Datan keruu

Kyselylomake laadittiin vastaamaan tutkimuskysymyksia ja jaettiin useisiin osioihin, jotka kar-
toittivat vastaajien taustatietoja. Aluksi taustatietokysymyksilla selvitettiin vastaajien demo-
graafisia tekijoita, kuten sukupuolta, ikaa ja sijoitettavaa varallisuutta. Kyselyssa kartoitettiin,
minkalainen sijoittaja on sijoittajatyypiltaan seka sijoitussalkun kryptovaluuttojen osuutta. Li-
saksi selvitettiin, etta miten vastaajat arvioivat kryptovaluuttojen roolia omaisuusluokkana ja
miten kryptovaluutat ovat vaikuttaneet sijoitussalkun hajautushyoétyihin. Kryptovaluuttojen vai-
kutuksia salkun riskitasoon ja tuotto-odotuksiin tarkasteltiin kysymyksilla, joissa vastaajat sai-
vat ilmaista mielipiteensa ja kokemuksensa naista aiheista. Lisaksi kyselyssa pyrittiin saa-
maan syvallisempaa ymmarrysta siita, miten kryptovaluuttojen lisdaminen on muuttanut sijoi-
tussalkun hallintaan kaytettya aikaa ja vaivannak6a seka miten sijoittajat arvioivat kryptova-
luuttasijoituksiensa riskeja. Kyselyn lopuksi sijoittajien tuotto-odotuksia suhteessa perinteisiin
sijoituksiin seka sijoittajien ajankayttoa salkun hallinnoimiseen ja sijoittajien aikahorisonttia

kryptovaluuttojen suhteen.

Kysely jaettiin Facebookin sijoituskerhoon, joka oli suunnattu nimenomaan kryptovaluuttoihin
seka analyysitalo Inderesin kryptovaluutta-aiheiselle keskustelupalstalle. Yllapidoilta pyydet-
tiin lupa kyselyn jakamiseen. Kysely oli avoin kahden viikon ajan (17.12-31.12.2024), joka
antoi riittavasti aikaa tavoittaa tutkimuksen kohderyhma ja saada monipuolinen nayte tutki-

muskyselylle.

3.2 Reliabiliteetti ja validiteetti

Tutkimuksen luotettavuutta ja laatua arvioidaan kasitteiden reliabiliteetti ja validiteetti avulla.
Reliabiliteetilla tarkoitetaan tutkimuksen tulosten tarkkuutta, toistettavuutta ja luotettavuutta ja
tutkijan tulee olla koko tutkimuksen ajan tarkka ja kriittinen (Heikkila 2014, s. 28).
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Tutkimuksen luotettavuuden kannalta keskeisena vaatimuksena on tieteellisen tutkimuksen
kriteerien noudattaminen (Heikkila, 2014, s. 176).

Validiteetti puolestaan viittaa siihen, kuinka onnistuneesti tutkimuksessa on mitattu niita asi-
oita, jotka ovat tutkimuksen tutkimusongelman ratkaisun kannalta merkityksellisia (Heikkila
2014, s. 177). Validiteettiin vaikuttaa hyvin paljon se, miten tarkasti tutkimuskysymykset on
muotoiltu ja miten hyvin ne vastaavat tutkimusongelmaan. Tarkeaa on siis varmistaa, etta tut-
kimuskysymysten avulla voidaan tuottaa hyodyllista tietoa tutkimuksen tavoitteiden saavutta-
miseksi. Validiteetin arviointi voi olla hankalaa, silla systemaattiset virheet voivat vaikuttaa
tutkimuksen tuloksiin ja systemaattisten virheiden maaran arvioiminen puolestaan voi olla
haastavaa, silla sen vaikutus ei vahene otoskoon kasvun myoéta ja sen suuruutta on haasta-

vaa arvioida (mts. 177).

3.3 Tutkimuskyselyn reliabiliteetin ja validiteetin varmistaminen

Tutkimuksen reliabiliteetti varmistettiin huolellisella kyselylomakkeen suunnittelulla, jossa ky-
symykset laadittiin huolellisesti siten, etta ne olivat selkeita, yksiselitteisia ja suoraan tutki-
muskysymyksia tukevia. Tama vahensi vastaajille mahdollisesti aiheutuvaa epaselvyytta ja
varmisti, etta keratty aineisto oli luotettavaa. Sijoittajille kuitenkin annettiin joissain kysymyk-
sissa vastata omin sanoin kysymykseen. Ennen kyselyn jakamista kohderyhmalle, kyselyn
toimivuutta testattiin testiryhmalla, jonka avulla varmistettiin, ettd vastaajat ymmartavat kysy-

mykset oikein ja tuottavat tutkimuksen kannalta merkityksellista ja kayttokelpoista tietoa.

Tutkimuksen validiteetti varmistettiin kohdentamalla tutkimuskysely erityisesti kryptovaluu-
toista kiinnostuneisiin piensijoittajiin sosiaalisen median alustoilla. Kyselyn jakaminen kohde-
ryhmaan kuuluviin ryhmiin sosiaalisessa mediassa oli tarkea osa tutkimusta, silla nama yhtei-
sot koostuvat aktiivista piensijoittajista, jotka ovat mita todennakdisemmin kokeneet kryptova-
luuttojen vaikutukset sijoitussalkussaan, joka parantaa tutkimuksen luotettavuutta, silla vas-
taajat kykenivat tarjoamaan relevanttia tietoa tutkimuksen kannalta omakohtaisen kokemuk-

sen pohjalta.
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4 TUTKIMUKSEN VASTAUSTEN ANALYSOINTI

Tutkimuskyselyyn tuli yhteensa 82 vastausta aikajaksolla 17.—31.12.2024. Tutkimuskysely

toteutettiin siten, etta vastaajan tuli vastata jokaiseen asetettuun kysymykseen. "Muu...” vas-
taukset kysymyksiin, joissa vastaaja pystyi halutessaan vastaamaan omin sanoin, on tarkem-
min eritelty liitteet -kohdassa. Tama tehtiin, jotta tutkimustulosten tilastointi olisi helpompaa ja

helpommin ymmarrettavaa. Tutkimuskyselyn otannan maaraan viitataan N = 82.

4.1 Demografiset tekijat

Kyselytutkimuksen aluksi kartoitettiin demografisia tekijoita. Vastaajilta kysyttiin heidan suku-
puoltansa (kuvio 10). Vastausvaihtoehtoina olivat mies, nainen, "muu” seka en halua sanoa.
Kyselyyn vastanneista 82 vastaajasta 90,2 % olivat miehia ja naisia 7,3 %. 1,2 % kertoi ole-

vansa "muu” ja 1,2 % ei halunnut kertoa sukupuoltaan.

1. Sukupuoli
N = 82

Muu
1,2%
Nainen
7,3%

Mies
90,2%

Kuvio 10. Sukupuoli (n=82).

Toisena kysymyksena selvitettiin vastaajan ikaa (kuvio 11). Valtaosa vastaajista (41,5 %)
kertoi olevansa 25—-34 vuoden ikdhaarukan valissa. Toiseksi eniten oli 35—44-vuotiaita (34,1
%). 45-54-vuotiaita oli 17,1 % kaikista vastaajista. Nuoria aikuisia, alle 25-vuotiaita oli 3,7 %
ja 55—64-vuotiaita 2,4 %. Yli 65-vuotiaita oli 1,2 %.
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2. Ika

Yli 65 vuotta
1,2%

45-54 vuotta
17,1%

35-44 vuotta
34,1%

55-64 vuotta
2,4%
Alle 25 vuotta
3,7%

25-34 vuotta
41,5%

N =82
Kuvio 11. Ikajakauma (n=82).

Kolmannessa kysymyksessa tiedusteltiin vastaajien sijoitussalkun arvioita (kuvio 12). Ylivoi-
maisesti suurin osa vastaajista (80,5 %) vastasi, ettd heidan sijoitussalkkunsa arvo on yli

20 000 euroa. 8,5 % vastaajista kertoi omistavansa sijoitussalkun, joka on 10 000—20 000 eu-
ron valilla. 7,3 % vastaajista omisti salkun, jonka arvo 5 000—10 000 euron valilla ja alle 5 000

euron sijoitussalkku oli 3,7 % vastaajista.

3. Sijoitussalkun arvo (noin arvio):
N =82

5 000-10 000 €
7,3%

10 000-20 000 €
8,5%

Alle 5000 €
3,7%

YIi 20 000 €
80,5%

Kuvio 12. Sijoitussalkun arvo (n=82).
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4.2 Sijoittajatyyppi

Neljannessa tutkimuskysymyksessa selvitettiin, etta minkalaiseksi sijoittajaksi vastaaja it-
sensa mieltavat (kuvio 13). Vastausvaihtoehtoina olivat: "Pitkan aikavalin sijoittaja (Buy &
Hold)”, "korkean riskin tavoittelija”, "fundamenttianalyysiin perustuva sijoittaja” ja "lyhyen aika-
valin sijoittaja (paivakauppias tai treidaaja)”. Vastausvaihtoehtona oli my6s "muu...?”, johon

vastaajat saivat vapaasti kuvata omin sanoin omaa sijoitustyyppiaan.

Valtaosa (62,2 %) vastaajista mielsi itsensa pitkan aikavalin sijoittajaksi. Korkean riskin ja
tuoton tavoittelijaksi osoittautui 25,6 % vastaajista. Fundamenttianalyysiin perustuvia sijoitta-

jia oli 8,5 %. Lyhyen aikavalin sijoittajia oli vain 1,2 % ja muita yhteensa 2,4 % yksikkoa.

4. Mika sijoittajatyyppi kuvaa sinua parhaiten?

Pitkan aikavalin sijoittaja (Buy &
Hold) 51 (62,2 %)

Jokin muu, mika?

Korkean riskin ja tuoton

tavoittelija 21 (25,6 %)

Fundamenttianalyysiin perustuva

sijoittaja 7(85%)

Lyhyen aikavalin sijoittaja
(paivakauppias tai treidaaja)

Kuvio 13. Sijoittajatyyppi (n=82).

4.3 Kryptovaluuttojen osuus portfoliossa

Viidentena kysymyksena selvitettiin kryptovaluuttojen suhteellista osuutta sijoitussalkussa
(kuvio 14). enemmisto vastaajista (39 %) kertoi, ettéa kryptovaluuttojen osuus on alle 10 %.
23,2 % kertoi kryptovaluuttojen osuuden olevan 10-30 prosentin valilla. Mielenkiintoinen ha-
vainto on, ettda myos toiset 23,2 % vastaajista kertoo kryptovaluuttojen muodostavan yli 50 %
sijoitussalkusta. 8,5 % kertoi salkussa olevan 30-50 % kryptovaluuttoja ja 6,1 % kertoi aino-

astaan sijoittavansa kryptovaluuttoihin.
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5. Kuinka suuren osuuden kryptovaluutat muodostavat sijoitussalkustasi?
n=82

30 -50 %
85%

YIi 50 %

23,2%

Sijoitan ainoastaan kryptovaluuttoihin
6,1%

10-30 %
23,2%

Alle 10 %
39,0%

Kuvio 14. Kryptovaluuttojen osuus portfoliossa (n=82).

4.4 Kryptovaluuttojen rooli sijoitussalkussa

Kuudennessa kysymyksessa selvitettiin, etta miten piensijoittajat arvioivat kryptovaluuttojen
roolia salkuissa (kuvio 15). Vastausvaihtoehtona olivat: "Pitkdaikaisena omaisuusluokkana”,
"ainoastaan korkean tuoton tavoittelemiseen”, "hajautushyotyjen maksimointiin suhteessa
muihin sijoituksiin” ja "lyhyen aikavalin spekulointiin”. Vastausvaihtoehtona oli my6s "muu...”,

johon vastaajat saivat vapaasti kuvata omin sanoin kryptovaluuttojen roolia sijoitussalkussa.

Enemmistd vastaajista (43,9 %) kertoi, ettd kryptovaluutat ovat pitkdaikainen omaisuusluokka
sijoitussalkussa. 30,5 % vastaajista kertoivat, etta kryptovaluuttojen rooli sijoitussalkussa on
ainoastaan korkean tuoton tavoittelemiseen. 17,1 % vastaajista kertoi, etta sijoittavat krypto-
valuuttoihin sijoitusten hajautushyoétyjen maksimoimiseen. 6,1 % kertoi kryptovaluuttojen roo-
lin olevan lyhyen aikavalin spekulointia varten. Muita yksittaisia vastauksia oli yhteensa 2,4 %

yksikkoa.
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6. Miten arvioisit kryptovaluuttojen roolia omaisuusluokkana sijoitussalkussasi?
40 +

36 (43,9 %)

30 +

25 (30,5 %)
20 4

14 (17,1 %)

10 +

5(6,1%)
0 - " . " , , ; ,
Pitkaaikaisena Ainoastaan korkean tuoton Halaulushymg en Lyhyen aikavalin spekulointiin Jokin muu, mika?
omaisuusiuokkana tavoittelemiseen maksimointiin suhteessa
muihin sijoituksiin

Kuvio 15. Kryptovaluuttojen rooli sijoitussalkussa (n=82).

4.5 Kryptovaluuttojen hajautushyodyt

Seitsemannessa kysymyksessa selvitettiin vastaajien kokemuksia kryptovaluuttojen hajau-
tushyodyista (kuvio 16). Tassa kysymyksessa oli nelja vastausvaihtoehtoa: "Hajauttaa hie-

man riskia”, "tarjonnut merkittdvaa hajautusta”, “ei ole tarjonnut hajautusta” ja "kun markkinat

heilahtelevat, kryptovaluutat tasapainottavat riskia”.

Selkea enemmistd vastaajista (42,7 %) kokee, etta kryptovaluuttojen lisaaminen on hajautta-
nut hieman riskeja. Toiseksi eniten (28,0 %) vastaajista kertoo, etta kryptovaluutat ovat tar-

jonneet merkittavaa hajautushyotya. 26,8 % vastaajista kokee, etta kryptovaluuttojen lisaami-
nen ei ole tarjonnut hajautusta lainkaan ja 2,4 % vastaajista toteaa kryptovaluuttojen tasapai-

nottavan riskia.
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7. Oletko huomannut hajautushyotyja salkussasi kryptovaluuttojen lisaamisen jalkeen?

Hajauttaa hieman riskia

Tarjonnut merkittévaa
hajautusta

Ei ole tarjonnut hajautusta

Kun markkinat heilahtelevat,
ryptovaluutat
tasapainottavat riskia

|
1
40

Kuvio 16. Kryptovaluuttojen hajautushyodyt (n=82).

4.6 Arviot ja kokemukset riskeista

Kahdeksannessa kysymyksessa selvitettiin, etta miten piensijoittajat arvioivat ja kokevat
kryptovaluuttasijoitusten riskit (kuvio 17). Vastausvaihtoehtona oli nelja vaihtoehtoa: "Kohtuul-
linen riski (Sijoitukset ovat riskialttiita, mutta hallittavissa), "korkea riski (Sijoittaminen on ris-
kialtista ja padoman menettaminen on todennakoista)”, "matala riski (Kryptovaluutat ovat
kohtuullisen turvallisia volatiilisuudesta huolimatta)” ja "En osaa arvioida (En ole varma kryp-
tovaluuttojen riskeista)”. Vastausvaihtoehtona oli my6s "Muu...”, johon vastaajat saivat va-

paasti kuvata omin sanoin omaa nakemystaan riskeista.

Selva enemmistd vastaajista (67,1 %) arvioi, etta kryptovaluuttoihin sijoittamisessa on koh-
tuullinen riski, mutta riskit ovat hallittavissa. Toiseksi eniten (29,7 %) vastaajista arvioi, etta
sijoittamisessa on korkea riski ja ettd padoman menettdminen on todennakoista. 6,1 % koki,
etta kryptovaluuttoihin sijoittamisessa on matala riski suuresta markkinaheilunnasta huoli-
matta. 1,2 % kertoi, ettei osaa arvioida kryptovaluuttojen riskeja. Loput 4,8 % yksikkoa olivat

piensijoittajien muita arvioita.
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Maara: 8. Miten arvioit ja koet kryptovaluuttasijoituksesi riskit? N =282
60 —
EEYCYARA)
40 +
20 -+ 17(29,7-%)
4(49%) c 5(6.1%)
o -
Jokin muu, mika? Korkea riski (Sijoittaminen on  En osaa arvioida (En ole varma  Kohtuullinen riski (Sijoitukset ~ Matala riski SKryplovaqutat ovat
nskialtista, ja pagoman kryptovaluuttojen riskeista) ovat nskialttita, mutta kohtuullisen turvallisia
menettaminen on hallittavissa) volatiilisuudesta huolimatta)

todennakaista)

Kuvio 17. Piensijoittajien arvioita ja kokemuksia kryptovaluuttasijoituksien riskeista (n=82).

4.7 Riskien arvioinnin keinot

Yhdeksannessa kysymyksessa kartoitettiin keinoja, joiden avulla piensijoittajat arvioivat kryp-
tovaluuttasijoituksiin liittyvia riskeja (kuvio 18). Kysymyksessa oli 4 vastausvaihtoehtoa, jotka

LLE

olivat: "Seuraamalla markkinoiden volatiliteettia ja arvonvaihteluita”, analysoimalla historial-

lista hintakehitysta ja trendeja”, "hyodyntamalla asiantuntijoiden tai analyytikoiden suosituk-
sia” ja "perustuen henkildkohtaiseen kokemukseen ja intuitioon”. Vastausvaihtoehtona oli

myo6s "Muu...”, johon vastaajat saivat vapaasti arvioida riskeja omin sanoin.

Enemmistd vastaajista (39,0 %) kertoo arvioivansa sijoituksiin liittyvaa riskia seuraamalla
markkinoiden volatiliteettia ja arvonvaihtelua. Toiseksi suosituin vastaus oli analysoimalla his-
toriallista hintakehitysta ja trendeja (34,1 %). 9,7 % vastaajista hyddynsi asiantuntijoiden ja
analyytikoiden suosituksia ja toiset 9,7 % vastaajista luottivat henkilokohtaiseen kokemuk-
seen ja intuitioon. Loput 7,3 % yksikkda avasivat keinojaan tarkemmin, josta 2,4 % yksikkoa
kertoi, etta kaikki edella mainitut keinot ovat kaytossa. Muut yksittaiset vastaukset mainitsivat
protokollan kehittymista suhteessa muihin vertailukelpoisiin sijoituskohteisiin, arvioimalla
markkinoiden kokonaisnakymia myds makrotalouden seka seuraamalla saantelyn kehitysta.
Yksi vastaaja kertoi, ettei hanella ole kryptovaluuttasijoituksia talla hetkella ja yksi vastaaja

arvioi riskeja opiskelemalla rahan historiaa.
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9. Milla keinoin arvioit kryptovaluuttasijoituksiisi liittyvaa riskia?

Seuraamalla markkinoiden volatiliteettia ja
arvonvaihteluita

32 (39,0 %)

Analysoimalla historiallista hintakehitysta ja
trendeja

28 (34,1 %)

Hyddyntamalla asiantuntijoiden tai
analyytikoiden suosituksia

Perustuen henkilokohtaiseen kokemukseen «
ja intuitioon 8 (9.7 /o)

Jokin muu, mika? 6 (7,3 %)

0 10 20 30 40
N =82

Kuvio 18. Milla keinoilla vastaaja arvioi kryptovaluuttasijoituksiin liittyvaa riskia (n=82).

4.8 Tuotto-odotukset suhteessa perinteisiin sijoituksiin

Kymmenennessa kysymyksessa kartoitettiin, ettd minkalaisia tuotto-odotuksia piensijoittajat
odottavat suhteessa perinteisiin sijoituksiin (kuvio 19). Selva enemmistd vastaajista (78,0 %)
arvioi, etta heilla on selvasti korkeammat tuotto-odotukset kryptovaluuttoihin. Toiseksi eniten
vastauksia (15,9 %) sai hieman korkeammat tuotto-odotukset. 4,8 % vastaajista arvioi, etta

heilla on joko selvasti alhaisemmat tai hieman alhaisemmat tuotto-odotukset kryptovaluuttoi-

hin ja yksi vastaaja kertoi, ettei tuotto-odotuksilla ole eroa lainkaan.

10. Kuinka arvioit kryptovaluuttasijoitustesi tuotto-odotukset verrattuna perinteisiin sijoituksiin (esim. osakkeet,
rahastot)?

N =82

Selvasti alhaisemmat tuotto-odotukset

Hieman korkeammat tuotto-odotukset
15,9%

2,4%
Hieman alhaisemmat tuotto-odotukset
2,4%

Selvasti korkeammat tuotto-odotukset
78,0%

Kuvio 19. Miten arvioit tuotto-odotusta verrattuna perinteisiin sijoituksiin (n=82).
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4.9 Kryptovaluuttojen hallinnointiin kaytetty aika

Yhdestoista kysymys kartoitti piensijoittajien sijoitussalkkujen hallintaan kaytettya aikaa suh-
teessa perinteisiin sijoituksiin (kuvio 20). Enemmisto sijoittajista (36,6 %) kertoi, ettd he kayt-
tavat vahemman aikaa kryptovaluuttasijoitusten hallintaan. Toiseksi eniten vastauksia (28,0

%) sai "ei eroa” -vastausvaihtoehto. 18,3 % vastaajista kuitenkin kertoi, etta sijoitusten hallin-
nointiin menee jonkin verran enemman aikaa ja 17,1 % vastaajista arvioi, etta kayttda merkit-

tavasti enemman aikaa sijoitussalkkunsa hallintaan.

11. Kryptovaluuttapdrssit ovat auki vuoden jokaisena pdivana. Kuinka paljon aikaa kaytat sijoitussalkkusi
hallintaan kryptovaluuttojen osalta verrattuna perinteisiin sijoituksiin?

N =82

Jonkin verran enemman aikaa

Ei eroa

Vahemman aikaa Merkittavasti enemman aikaa

Kuvio 20. Kryptovaluuttojen hallinnointiin kaytetty aika (n=82).

4.10 Kryptovaluuttakurssien seurannan aktiivisuus

Tutkimuksen toiseksi viimeisessa kysymyksessa kartoitettiin vastaajien ajankayttoa kryptova-
luuttakurssien seuraamiseen (kuvio 21). Vastausvaihtoehtoina olivat: Paivittain, viikoittain,

kuukausittain ja vaihtelevasti syklien mukaan. Vastausvaihtoehtona oli myds "muu, mika?”.

Enemmisto vastaajista (63,4 %) kertoi seuraavansa kryptovaluuttakursseja paivittain.
Toiseksi eniten vastauksia (30,5 %) sai viikoittain kurssien seuraaminen. 2,4 % vastaajista
seuraa kryptovaluuttoja kuukausittain ja 1,2 % vaihtelevasti. Loput 2,4 % vastaajista mainitsi-
vat, ettd seuraavat kursseja muutaman kuukauden valein ja riippuen siita, onko kryptovaluut-

tamarkkinoilla nousu- vai laskusykli menossa.
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12. Kuinka usein seuraat kryptovaluuttakursseja?
Viikoittain

Paivittain

Kuukausittain

Jokin muu, mika?

Vaihtelevasti sykleista riippuen 1(1,2%)

N =82

Kuvio 21. Kuinka usein seuraat kryptovaluuttakursseja? (n=82).

4.11 Kryptovaluuttasijoitusten aikahorisontti

Tutkimuksen viimeisessa kysymyksessa kartoitettiin sijoittajien asettamia aikahorisontteja
kryptovaluuttasijoituksiin liittyen (kuvio 22). Valtaosa vastaajista (62,2 %) kertoi, etta krypto-
valuuttojen sijoitushorisontti on useita vuosia ja 24,4 % vastaajista kertoi, etta horisontti on yli
vuoden. 8,5 % vastaajista kertoi, etta horisontti on joitain kuukausia ja vain 4,9 % kertoi sijoi-

tusten horisontin olevan joitain viikkoja.

13. Millaisia tavoitteita asetat kryptovaluutoille sijoitushorisontin ndakékulmasta?
N =82

Joitain kuukausia
8,5%

Joitain viikkoja
4.9%

Yli vuoden
24,4%

Useita vuosia
62,2%

Kuvio 22. Sijoitushorisontti (n=82)
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5 YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET

Tutkimus saavutti suhteellisen hyvin asetetun kohderyhman. Kaikista 82 vastaajasta vain yksi
(1,2 %) vastaaja kertoi, ettei omista kryptovaluuttoja talla hetkella. Tutkimuksen tuotti moni-

puolisia nakemyksia ja antoi osittain yllatyksellisia ja ehka jopa ristiriitaisia tuloksia.

Paakysymyksen vastausten perusteella enemmistd (42,7 %) kokee kryptovaluuttojen lisdami-
sen hajauttaneen riskeja jonkin verran. Enemmisto vastaajista edustaa nakdkantaa, jonka
mukaan kryptovaluutat voivat tarjota lisaarvoa hajautuksessa. Vastauksia voidaan tulkita si-
ten, etta kryptovaluutat saattavat toimia hyddyllisena osana sijoitussalkkua, mutta niiden vai-
kutus ei ole niin voimakas, etta merkittavasti muuttaisi salkun kokonaisriskia. Perati 28 %
vastaajista arvioi kryptovaluuttojen tarjonneen merkittavaa hajautushyotya sijoitussalkussa,
joka viittaa siihen, ettd nama piensijoittajat kokevat kryptovaluuttojen olevan keskeisessa roo-
lissa salkun hajauttamisessa. On hyvin mahdollista, etta kryptovaluutat ovat tarjonneet vas-
taajille merkittavaa hajautushyotya suhteessa salkun perinteisiin omaisuusluokkiin mahdolli-

sen alhaisen korrelaation vuoksi.

Toisaalta 26,8 % vastaajista suhtautuvat kriittisemmin kryptovaluuttojen hajautushyotyihin
omaisuusluokkana. Vastaajat kokevat, ettei kryptovaluuttojen lisdaminen ole antanut selvaa
hajautushyotya. Tama voi johtua useista eri tekijoista, kuten kryptovaluuttojen korkeasta kor-
relaatiosta suhteessa muihin salkussa oleviin sijoituksiin, kuten esimerkiksi mahdollisiin tek-
nologiaan liittyviin sijoituksiin. Myds sijoittajien subjektiiviset kokemukset markkinoiden suu-

rista liikkkeista voivat selittaa naita tuloksia.

Mielenkiintoista on se, etta kryptovaluuttojen roolin arvioimisessa osana portfoliota vain 17,1
% vastaajista kertoi sijoittavansa kryptovaluuttoihin puhtaasti hajautushyétyjen maksimoinnin
kannalta. 30,5 % puolestaan vastasi sijoittavansa puhtaasti korkeampien tuottojen havittele-
misessa. Kuitenkin enemmisto vastaajista (43,9 %) arvioi kryptovaluuttojen olevan pitkaaikai-
nen omaisuusluokan roolissa ja vain 6,1 % kertoi kryptovaluuttojen olevan vain lyhyen aika-

valin spekulointiin tarkoitettu omaisuusluokka.

Piensijoittajat nakevat siis kryptovaluutoissa selvaa pitkan aikavalin hyotya, mutta puhtaasti
hajautushyotyjen maksimoimiseen suhteen varaudutaan ainakin toistaiseksi melko varovai-
sesti, vaikka tulokset osoittavat, etta kryptovaluuttojen vaikutus sijoitussalkun hajautus-

hyodyista ovat selvasti positiiviset. Sijoittajat odottavat kryptovaluutoilta selvasti enemman
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tuottoja, kun salkun riskitaso nousee. Kokemukset tosin vaihtelevat huomattavasti sijoittajien

valilla riippuen useista eri tekijoista.

5.1 Tutkimuksen alatutkimuskysymykset

Alatutkimuskysymyksista "Miten kryptovaluutat ovat vaikuttaneet piensijoittajien salkun riski-
tasoon ja tuotto-odotuksiin?” antoi melko yksiselitteisia vastauksia riskien osalta. Selva
enemmisto (67,1 %) arvioi riskit kohtuullisiksi, mutta hallittaviksi, joka osoittaa, etta piensijoit-
tajat tunnistavat volatiliteetin tuoman epavarmuuden mutta nakevat sen myos mahdollisuu-
tena. 29,7 % vastaajista arvioi kryptovaluuttojen riskit korkeiksi, joka saattaa osittain selittaa,

ettd miksi osa sijoittajista ei koe saavansa merkittavaa hajautushyotya omaisuusluokasta.

Tuotto-odotuksien osalta selva enemmistd vastaajista (78 %) kertoi odottavansa kryptovaluu-
toista korkeampia tuottoja kuin perinteisista sijoituksista. Tama osaltaan heijastaa piensijoitta-
jien yleista kasitysta kryptovaluuttojen tarjoamista korkean tuoton mahdollisuuksista, vaikka

riskit ovat korkeammat. Nama tulokset allekirjoittavat sijoitusteoriaa sen osalta, etta korkeam-

piriskisissa sijoituksissa on myods selvaa epavarmuutta tulevaisuuden tuottojen suhteen.

Toinen alatutkimuskysymys oli, etta "Miten kryptovaluuttojen lisdaminen salkkuun on muutta-
nut sijoitussalkun hallinnointiin kaytettya aikaa ja vaivaa?” tarjosi mielenkiintoisia ja osittain
ehka ristiriitaisia vastauksia. Lieva enemmistd (36,6 %) vastaajista kertoivat kayttavansa va-
hemman aikaa kryptovaluuttasijoitusten hallintaan verrattuna perinteisiin sijoituksiin. Tama
saattaa kertoa siita, etta joillekin piensijoittajille kryptovaluuttasijoittaminen voi olla hyvinkin
passiivista toimintaa esimerkiksi pitkdaikaisessa salkussa. Toisaalta 17,1 % vastaajista kertoi
kayttavansa merkittavasti enemman aikaa kryptovaluuttojen hallinnointiin ja 18,3 % kertoi
kayttavansa jonkin verran enemman aikaa. Vastaukset saattavat liittya markkinoiden nopei-
siin muutoksiin, jotka vaativat aktiivisempaa seurantaa. Kysymyksessa "kuinka usein seuraat
kryptovaluuttakursseja?” kuitenkin perati 63,4 % vastaajista kertoi seuraavansa kryptovaluut-
takursseja paivittain. Tama voi viitata siihen, etta piensijoittajat voivat olla kiinnostuneita ly-
hyen aikavalin kurssiliikkeista ja niiden hyodyntamisesta, vaikka ovatkin pitkaaikaisia sijoitta-

jia omaisuusluokkaan.

Kolmas alatutkimuskysymys oli, etta "Miten kryptovaluutat ovat vaikuttaneet piensijoittajien
sijoitussalkun aikahorisonttiin?”. Selva enemmistd (62,2 %) kertoo, etta sijoitussalkun aikaho-

risontti on useita vuosia ja 24,4 % vastaajista kertoo horisontin olevan yli vuoden. Lyhyen
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aikavalin sijoittajien osuus oli 13,4 %, joka on selvasti pienempi. Tulokset viittaavat siihen,
etta kryptovaluuttojen rooli piensijoittajien portfoliossa ei ole paasaantoisesti lyhyen aikavalin

spekulointia varten, vaikka markkinoiden paivittainen seuraaminen onkin yleista.

5.2 Yhteenveto analyysista

Tutkimuksessa havaittiin, etta selva enemmisto kokee kryptovaluuttojen tuoneen jokseenkin
lisdarvoa sijoitussalkun hajautuksessa, mutta piensijoittajat eivat sijoita kryptovaluuttoihin en-
sisijaisesti hajautuksen maksimoinnin kannalta. Sen sijaan piensijoittajat kokevat kryptova-
luuttojen roolin sijoitussalkussa enemmankin pitkaaikaisena omaisuusluokkana, jossa on sel-
vasti korkeammat riskit ja tuotto-odotukset kuin perinteisissa sijoituksissa. Toisaalta tassa tut-
kimuksessa pitkaaikaista aikahorisonttia voi selittaa se, etta enemmisto kyselyyn vastan-
neista mielsi itsensa pitkan aikavalin sijoittajiksi, kun taas hyvin marginaalinen osa vastaajista
mielsi itsensa lyhyen aikavalin sijoittajiksi. Johtopaatoksena voidaan todeta, etta kryptova-
luuttasijoituksiin liittyvat korkeammat tuotto-odotukset houkuttelevat, mutta riskien hallinta ja
etenkin markkinoiden volatiliteetti vaativat sijoittajien huomiota. Piensijoittajat kayttavat usein
nimenomaan volatiliteettia riskimittarina kryptovaluuttoihin sijoittamisessa seka hyddyntavat
historiallista dataa sijoituspaatoksissa. Hallinnointiin kaytetyn ajan ja sijoitushorisonttien ana-
lyysi korostaa omaisuusluokan osuutta osana pitkaaikaista sijoitusstrategiaa, jossa markki-

noiden aktiivinen seuranta on keskeisessa roolissa.

5.3 Oman hypoteesin toteutuminen

Tutkimustulokset tukevat hypoteesiani useilta osin, mutta myds haastavat sita osittain. Kryp-
tovaluutat voivat tuoda merkittavia hajautushyaotyja ja tuottopotentiaalia, mutta ne lisaavat
my0s salkun kokonaisriskia selvasti, joka asettaa vaatimuksia riskienhallinnalle. Vaikka nii-
den hallinnointi ei ole valttamatta haastavaa kaikille sijoittajille, niin niiden jatkuva markkina-
hintojen seuranta voi kasvattaa sijoituksiin kaytettya aikaa ja siten lisata kaupankaynnin aktii-
visuutta. Oletin hypoteesissani, etta kryptovaluuttojen spekulatiivinen luonne voi vaikuttaa si-
joittajien lyhytjanteisyyteen. Vaikka kryptovaluutoilla onkin spekulatiivinen maine markkinoilla,
niin siitd huolimatta tutkimuksen mukaan useimmat sijoittajat nakevat ne osana pitkaaikaista

sijoitusstrategiaa lyhyen ajan spekuloinnin sijaan.
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5.4 Oma pohdinta

Aloin tehda opinnaytetyota syyskuussa 2024. Hankalan alkutaipaleen ja pitkan pohdinnan jal-
keen sopiva aihe kuitenkin loytyi. Kriteerinani oli, etta aihe tulisi olla sellainen, joka on ajan-
kohtainen ja jota tyostaessa voi oppia uusia asioita sijoittamiseen liittyen, silla sijoittaminen
on intohimoni. Mielestani naihin tavoitteisiin on paasty suhteellisen hyvin. Aihe on ollut erittain
mielenkiintoinen alusta alkaen ja on opettanut asiaa ei pelkastaan kryptovaluutoista, mutta
my0s sijoittamisesta itsessaan etenkin portfolioteoriaan syventymisen osalta. Kun aloitin
tyoskentelemaan aiheen parissa, niin tietoni kryptovaluutoista ja niihin sijoittamisesta oli
melko hataralla pohjalla. Kirjoittamisen aloittamisen jalkeen maailmalla, etenkin kryptovaluut-
tamaailmassa on kerennyt tapahtumaan todella paljon positiivissavytteisia asioita, joka itses-

saan piti tyon tekemista mielekkaana, silla uutta tietoa tuli jatkuvalla syotolla.

Tutkimuksessa itsessaan itseani yllatti monikin asia. Esimerkiksi vastaajien ikahaarukka ja
sijoitettava varallisuus yllatti suuresti. Ehka yksi yleinen stereotyyppinen mielikuva kryptova-
luuttoihin sijoittavista sijoittajista on se, ettd he ovat paasaantdisesti nuoria aikuisia, jotka si-
joittavat suurella riskilla vailla riskienhallintaa. Tutkimuksessa havaittiin, etta todella merkit-
tava osa vastanneista olivatkin 25—44 vuoden ikdhaarukassa ja vain 3,7 % % oli alle 25-vuo-
tiaita. Toisaalta on aivan loogista, etta sijoitettavaa varallisuuttakin on talldin enemman, kun

ikavuosia on kertynyt.

5.5 Mahdolliset jatkotutkimukset

Jatkotutkimusehdotus: Mielenkiintoisena aiheena voisi olla kryptovaluuttojen saantelyn ja
markkinakehityksen vaikutus piensijoittajien kayttaytymiseen. Saantelylla on entista suurempi
rooli tulevaisuudessa kryptovaluuttamarkkinoilla. Tutkimuksessa voitaisiin keskittya siihen,
ettd miten mahdolliset sdantelymuutokset ja markkinoiden kehittyminen vaikuttavat piensijoit-

tajien kayttaytymiseen, strategioihin ja suhtautumiseen yleisella tasolla.
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Liite 1. Sahkoinen kyselylomake

Kryptovaluuttojen vaikutukset piensijoittajien
salkun hajautushydtyihin

B I U & ¥

Tama kysely on osa opinndytetydtd, jonka tavoitteena on tutkia kryptovaluuttojen vaikutusta suomalaisten
piensijoittajien sijoitussalkkuihin. Kyselylla kerdtdan tietoa piensijoittajien kokemuksista ja nakemyksista
kryptovaluuttojen suhteen seka siitd, miten ne ovat vaikuttaneet hajautukseen, riskeihin, tuotio-odotuksiin,
salkun hallinnointiin ja sijoitushorisonttiin.

Kaikki vastaukset kerdtdan anonyymisti, eiké vastaajia voida tunnistaa vastauksista. Tietoja késitelldan
luottamuksellisesti ja kéytetdan ainoastaan tutkimuksen tarkoituksiin. Tulokset esitetdan raportissa yleiselld
tasolla siten, etta yksittdisid vastaajia ei voida tunnistaa.

Kyselyyn vastaaminen on vapaaehtoista, ja vastaaja voi halutessaan keskeytida vastaamisen milloin tahansa.
Kerétty aineisto sdilytetddn ja havitetdan asianmukaisesti wikimuksen paatyttya tietosuojasaaddsten
mukaisesti.

Kiitos ajastasi ja osallistumisestasil
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1. Sukupuoli
Mies
Nainen
Muu

En halua sanoa

2. 1ka
Alle 25 vuotta
25-34 vuotta
35-44 yuotta
45-54 yuotta
55-64 vuotta

¥li 65 vuotta

3. Sijoitussalkun arvo (noin arvio):
Alle 5000 €
5000-10 000 €
10 000-20 000 £

Y1i 20 000 €
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4. Mika sijoittajatyyppi kuvaa sinua parhaiten? *
Lyhyen alkavlin sijoittaja (pdivakauppias tai treidagja)
Pitkdn aikavilin sijoittaja (Buy & Hold)
Fundamenttianalyysiin perustuva sijoittaja
Korkean riskin ja tuoton tavoittelija
Muu.

5. Kuinka suuren osuuden kryptovaluutat muodostavat sijoitussalkustasi? *

Alle 10 %

10-30%

30-50%

¥1i 50 %

Sijoitan ainoastaan kryptovaluuttoihin

6. Miten arvioisit kryptovaluuttojen roolia omaisuusluokkana sijoitussalkussasi? *

Ainoastaan korkean tuoton tavoittelemiseen
Hajautushydtyjen maksimointiin suhteessa muihin sijoituksiin
Pitkaaikaisena omaisuusiuokkana

Lyhyen aikavalin spekulointiin

Muu...
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7. Oletko huomannut hajautushyétyja salkussasi kryptovaluuttojen lisdamisen jalkeen? *

Ei ole tarjonnut hajautusta
Hajauttaa hieman riskid
Kun markkinat heilahtelevat, kryptovaluutat tasapainottavat riskia

Tarjonnut merkittdvia hajautusta

B. Miten arvioit ja koet kryptovaluuttasijoituksesi riskit? *
Korkea riski (Sijoittaminen on riskialtista, ja pddoman menettaminen on todenndkdistd)
Kehtuullinen riski (Sijoitukset ovat riskialttiita, mutta hallittavissa)
Matala riski (Kryptovaluutat ovat kohtuullisen turvallisia volatiilisuudesta huolimatta)

En osaa arvioida (En ole varma kryptovaluuttojen riskeista)

Muu_.

9. Milld keinoin arvioit kryptovaluuttasijoituksiisi liittyvas riskid? *
Seuraamalla markkinoiden volatiliteettia ja arvonvainteluita
Analysoimalla historiallista hintakehitysta ja trendeja
Hyddyntamalld asiantuntijoiden tai analyytikoiden suosituksia
Perustuen henkilokohtaiseen kokemukseen ja intuitioon

Muu...
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10. Kuinka arvioit kryptovaluuttasijoitustesi tuotto-odotukset verratiuna perinteisiin sijoituksiin *
(esim. osakkeet, rahastot)?

Selvisti korkeammat tuotto-odotukset
Hieman korkeammat tuotto-odotukset
Ei eroa

Hieman alhaisemmat tuotto-odotukset

Selvasti alhaisermat tuotto-odotukset

11. Kryptovaluuttaporssit ovat auki vuoden jokaisena paivana. Kuinka paljon aikaa kaytat *
sijoitussalkkusi hallintaan kryptovaluuttojen osalta verrattuna perinteisiin sijoituksiin?

Merkittavasti enemman aikaa
Jonkin verran enemman aikaa
Ei eroa

Wahemman aikaa

12. Kuinka usein seuraat kryptovaluuttakursseja? *
Paivittdin
Viikoittain
Kuukausittain

Muu...

13. Millaisia tavoitteita asetat kryptovaluuteille sijoitushorisontin n&kdkulmasta? *

Joitain vilkkoja
Joitain kuukausia
¥li vuoden

Useita vuosia



Liite 2. Kysymyksen 4 avoimet vastaukset

Kysymys 4.
Vastaukset
Pitka ja Iyhyt sijoittaminen

Kaikki eli hybridi: BTC hold, paivatreidaus,
fundahold seka korkean tuoton tavoittelija

Liite 3. Kysymyksen 6 avoimet vastaukset

Kysymys 6.

Vastaukset

Monen asian summa, lyhyen ajan momentum on
sellainen, etta kryptopainotusta on ainakin
toistaiseksi kannattanut lisata. Trumpin valinta
suurin yksittainen tekija, mutta sopassa muitakin
ajureita. En sijoita suoranaisesti kryptoihin, mutta
kayn kauppaa osakkeilla jotka ovat sidonnaisissa
kryptoihin esim Bitcoin mainerit ja MSTR.

Kryptovaluutoilla ei ole roolia sijoitussalkussani
(en omista)

Liite 4. Kysymyksen 8 avoimet vastaukset

Kysymys 8.

Vastaukset

Riippuu sijoitatko Large cap coingihin
(Bitcoin/Ethereum), medium cap tai low cap
coineihin. Naissa se ero, etta large cap coinit ovat
vahemman alttiita volatiliteetille, johtuen
korkeammasta markkina-arvosta ja markkinoilla
olevasta likviditeetista kuin medium/low cap
coingilla.

Mikali riskilla tarkoitetaan sijoitettujen varojen
menettamista taysin, niin en usko esimerkiksi
Bitocinin olevan kovin riskialtis. Volatiliteettia kylla
on paljon, mutta nollaan en usko sen menevan.
Muut kryptot ovat mielestani riskisempia nollaan
menemisen suhteen ja mita pienemmasta
kryptosta puhutaan, sitd todennakdisemmin se
tulee olemaan arvoton pitkalla aikavalilla.

Ei ole kryptovaluuttasijoituksia talla hetkella

"kryptovaluutat" = suuri riski. Bitcoin = matala riski.

Liite 5. Kysymyksen 9 avoimet vastaukset
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Kysymys 9.
Vastaukset

Kaikki keinot kaytossa.

Protokollan kehittyminen suhteessa muihin
vertailukelpoisiin assetteinin

Arvioiden kokonaisnakymia eri mittaisilla
aikajanteilla ottaen huomioon kryptomarkkinan
chella myds makroymparistéa ja regulatorista
kehitysta

Kaikki edella mainitut
Ei ole kryptovaluuttasijoituksia talla hetkella

Opiskelemalla rahan historiaa

Liite 6. Kysymyksen 12 avoimet vastaukset

Kysymys 12.
Vastaukset

Muutaman kk valein

Huomaa, ettd nousukaudella usein, jopa

paivittain, kurssien laskiessa vahemman, on ollut
yli vuodenkin tauko.
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