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Aktiivisen kaupankaynnin suosio on noussut merkittavasti vimeisen vuosikymmenen aikana
ja alhaisen aloittamiskynnyksen vuoksi se on houkutellut paljon yksityissijoittajia mukaan.
Menestyminen on kuitenkin vaikeata ja monella toiminta on tappiollista. Menestyneita haas-
tattelemalla on selvitetty, ettd emootioiden hallinta on yksi menestymisen edellytyksista.

Tyon tavoitteena oli selvittda minkalainen vaikutus emootioilla on aktiivisessa kaupankayn-
nissa, seka miten emootiot vaikuttavat kaupankaynnin eri vaiheissa. Tutkimusta rajattiin aktii-
viseen kaupankayntiin ja ajoituksessa onnistumiseen, silla tdssé yhdistelmasséa emootioiden
merkitys on erityisen korostunut. Ty0 toteutettiin vuosien 2014 ja 2015 aikana.

Emootioilla tarkoitetaan suhteellisen lyhytkestoista reaktioita siséiseen tai ulkoiseen arsyk-
keeseen ja ihmisen biologisilla tekijoilla on suuri vaikutus emootioiden syntymiseen. Emooti-
oilla on merkittava vaikutus sijoituspaatdsten tekoon ja esimerkiksi stressin seurauksena ih-
misen kyky kasitella dataa heikkenee merkittavasti. Aktiivisessa kaupankaynnissd menesty-
minen vaatii paatoksentekokyvyn sailyttamista markkinoiden heilunnasta riippumatta, mutta
kaytannodssa tama ei ole kuitenkaan kovin helppoa. Emotionaalisia reaktioita on kuitenkin
mahdollista oppia kontrolloimaan kayttamalla erilaisia saatelystrategioita.

Empiirisessa osuudessa tutkimuksen kohderyhmaksi valittin suomessa tydskentelevat am-
mattimaiset sijoittajat, joiden sijoitustyyli ja kaupankayntistrategia on aktiivinen. Tavoitteena
oli selvittda miten he kokevat hallitsevansa emootioiden vaikutuksen, sekad miten he mieles-
t&én reagoisivat erilaisiin tilanteisiin markkinoilla. Tutkimus toteutettiin tekemalla kyselyloma-
ke verkkoon ja hyddyntaen tadssa Webropol — palvelua. Vastausten analysoinnissa hyédyn-
nettiin Webropolin raportteja, Microsoft Excelia, seka IBM SPSS — ohjelmistoa.

Tutkimuksen tuloksiin oltiin tyytyvaisia, silla ne tukivat teoriaosuutta hyvin. Erityisen kiinnos-
tavia olivat havainnot kokemuksen ja ian merkittavyydesta siind miten vastaaja koki emootion
voimakkuuden ja keston eri tapauksissa. Lahes kaikki vastaajat olivat myds sitd mielta, etta
emootioiden vaikutusta voi oppia kontrolloimaan. Aineiston koko jai kuitenkin melko pieneksi,
joten pidemmalle vietyja johtopaatoksia ei ollut mahdollista tehdé. Tulokset kuitenkin osoitti-
vat potentiaalia mahdollisille jatkotutkimuksille, joten tutkimusta voidaan pitda onnistuneena.

Asiasanat
Emootio, sijoittaminen, kaupank&aynti
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1 Johdanto

1.1 Aiheen taustaa

Aktiivisen kaupank&aynnin suosio on viimeisen vuosikymmenen aikana noussut merkitta-
vasti, silla teknologian kehittymisen ja alhaisten kaupankayntikulujen vuoksi kynnys aloit-
tamiseen on hyvin matala. Aktiivista kaupankayntia on myds mainostettu vaylana nope-
aan rikastumiseen ja tdma onkin houkutellut paljon yksityissijoittajia mukaan toimintaan.
Aktiivisessa kaupankaynnissd menestyminen on kuitenkin todella vaikeata ja monella
kaupankaynti onkin tappiollista. Ratkaisua ongelmaan etsitdén teknisistéa indikaattoreista
tai ostamalla valmiita kaupankéayntimalleja, mutta naista huolimatta toiminta ei ole voitollis-
ta. Ratkaisu aktiivisen kaupankaynnin voitollisuuteen tuskin siis piilee yksittaisissa indi-

kaattoreissa ja strategian luomisessa.

Mika sitten erottaa parhaat aktiiviset kaupankavijat muista? Menestyneita aktiivisia kau-
pankayjida haastattelemalla on selvitetty, etta suuri osa kayttda hyvin yksinkertaista strate-
giaa, ja moni korostaa emootioiden hallinnan tarkeytta ja oman tyylin [0ytamista. Naméa
havainnot johtivat tutkimaan sitd miten emootiot vaikuttavat paatdéksentekoon, ja miten
ihminen reagoi ulkoisiin ja sisaisiin arsykkeisiin, joita markkinoita seuratessa kokee jatku-

vasti.

Aihe on erittdin ajankohtainen myds siksi, etté sijoitusmaailmassa ollaan siirtymasséa yha
enemman kohti huippu-urheilun kaltaista maailmaa, jossa ihmisen kykyja pyritaan maksi-
moimaan. Esimerkiksi hedge-rahastojen keskin&inen kilpailu tullee jatkossa kiristymaan
entisestddn ja ne ovat erittdin kiinnostuneita parantamaan omaa suorituskykyaan kaikin
mahdollisin keinoin. Eras naista keinoista on ihmisen paatéksentekokyvyn parantaminen
epavarmuuden vallitessa ja esimerkiksi Yhdysvalloista [6ytyy jo monia psykologeja, jotka

ovat erikoistuneet ihmisen suorituskyvyn parantamiseen rahoitusmarkkinoilla.

1.2 Tutkimuksen tavoite, tutkimusongelma ja rajaukset

Tutkimuksen tavoitteena on selvittda minkalainen vaikutus emootioilla on aktiivisessa

kaupankaynnissa, seka miten emootiot vaikuttavat kaupankaynnin eri vaiheissa.

Tutkimuksen p&&ongelma on:

¢ Miten emotionaaliset tekijat vaikuttavat ajoituksen onnistumiseen aktiivisessa kau-
pankaynnissa.



Alaongelmia ovat:

¢ Miten emootio syntyy?

¢ Miten emootiot vaikuttavat taloudelliseen paatoksentekoon?
Tutkimuksessa keskitytaan ammattimaisiin sijoittajiin, joiden sijoitustyyli- ja kaupankaynti-
strategia on aktiivinen. Aktiiviseen sijoitustyyliin ja aktiiviseen kaupankayntistrategiaan on
paadytty siksi etta tasséa yhdistelmassa ajoituksen merkitys on erittain ratkaiseva lopputu-
loksen kannalta, ja talléin myds emootioiden merkitys kaupankaynnissa korostuu selvasti.
Passiivinen sijoitustyyli on rajattu ulkopuolelle silla siin& ajoitus ei ole paadosassa. Myds
yksityiset sijoittajat on rajattu ulkopuolelle, silla tutkimuksessa pyritdan selvittamaan am-

mattimaisten sijoittajien kayttaytymista.

Aktiiviseen sijoittamiseen ja aktiiviseen kaupankayntiin kuuluu olennaisina asioina emooti-
oiden hallinnan lisaksi my6s strategian/saantdjen luominen seka riskienhallinta. Strategian
ja riskienhallinnan vaikutusta lopputulokseen ei kuitenkaan tydssa kasitella, silla tarkoitus

on rajata tutkimusongelmaksi emootioiden vaikutus lopputulokseen.

1.3 Tutkimuksen rakenne

Tyon alussa esitellaan emootion hermostollinen perusta seké eri teorioiden nédkemyksia
emootion syntymisesta. Teoriaosuuden toisen paaotsikon alla kasitelladn emotionaalisten
tekijoiden vaikutusta kaupankaynnissa. Tama sisaltdd emootioiden vaikutuksen paatok-
sentekoon, seka kaupan ajoitukseen. Liséksi kdydaén vield lapi emootioiden vaikutusten

kontrolloiminen, eli miten stressireaktioita on mahdollista hallita.

Tydn empiirisen osuuden alussa esitellaan tutkimuksen tavoitteet ja kohderyhma, joiden
jalkeen tulee menetelmavalinnat seka toteutuskuvaus. Menetelmavalinnoissa esitellaan
perustelut valinnoille, ja toteutuskuvaus on kuvattu siten, etta tutkimus on toistettavissa.
Naiden jalkeen kaydaan lapi tutkimuksen tulokset sopiviin alaotsikkoihin jaettuna seka
tulosten yhteenveto. Tydn lopussa olevassa pohdinnat -osiossa kasitellaéan tutkimuksen
luotettavuuspohdinnat, eettiset ndkdkohdat, seka kehittémis- ja jatkotutkimusehdotukset.

TyOn paattad opinnaytetydprosessin- seka oman oppimisen arviointi.



1.4 Kasitteet

Tassa tutkielmassa esiintyvét seuraavat kasitteet.

Emootio
Emootiolla tarkoitetaan suhteellisen lyhytkestoista reaktiota sisaiseen tai ulkoiseen arsyk-
keeseen. Siséisia arsykkeita ovat esimerkiksi ajatukset ja muistot, kun taas ulkoisia arsyk-

keitd ovat esimerkiksi havainnot.

Emotionaaliset tekijat
Emootion osatekijoita ovat fysiologiset muutokset, kognitiiviset (kasitys tai tulkinta) tekijat,
subjektiivinen (henkilokohtainen) kokemus, seka kokemuksen ilmaiseminen eli kayttayty-

minen.

Positio
Sijoittaja omistaa kohde-etuutta. Esimerkiksi sijoittajan ostaessa 100 kpl osaketta x, ha-

nella on positio kyseisesséa osakkeessa.

Passiivinen sijoittaminen
Pitkaaikainen sijoitustyyli, jossa sijoitetaan indeksiin, eika pyrita valitsemaan osakkeita.

Kauppojen ajoitukselle ei ole mydskaan tarvetta.

Aktiivinen sijoittaminen
Sijoitustyyli, joka perustuu voiton tekemiseen ajoittamalla kaupat oikein. Sijoittaja voi pyr-
kia tekemaan onnistuneita yksittaisia osakevalintoja tai kdyda kauppaa yleisesti kaytetyilla

instrumenteilla, kuten raaka-aineilla tai valuutoilla.

Aktiivinen kaupankaynti
Kaupankayntistrategia, jossa kohde-etuutta ei ole tarkoitus omistaa pitkaaikaisesti, vaan
hy6tya lyhyen ajan hintamuutoksista. Olennaista ei ole position kesto, vaan se, etta sijoit-

taja sulkee position, mikali hanen nakemyksensa ei osoittaudu oikeaksi.

Autonominen hermosto
Tahdosta riippumaton hermosto, joka osallistuu ihmisen elimiston sé&éatelyyn. Vastaa muun

muassa hengitys- ja verenkiertoelimiston saatelysta.



2 Emootion syntymisprosessi

2.1 Emootion hermostollinen perusta

Emootiolla tarkoitetaan suhteellisen lyhytkestoista reaktiota sisaiseen tai ulkoiseen arsyk-
keen. Sisaisia arsykkeita ovat esimerkiksi ajatukset seka muistot ja ulkoisia arsykkeita
esimerkiksi havainnot. Emootion osatekijoita ovat fysiologiset muutokset ihmisessa, kogni-
tiiviset tekijat eli kasitykset tai tulkinnat, subjektiivinen kokemus tunteesta (pelko, suru
jne.), seka kokemuksen ilmaisu eli kayttaytyminen. Tunne on hyvin subjektiivinen koke-
mus ja sen kesto ja voimakkuus voi vaihdella hyvinkin suuresti henkildsta ja tilanneteki-
joista riippuen. (Karrasch, M, Lindblom-Ylanne, S, Niemel&, R, Paivansalo, T & Tynjala, P.
2011, 20-22. ; Vilkko-Riihela, A. 2008, 144-145)

Tunteiden syntymisen ja sédételyn kannalta olennaisia ovat limbinen jarjestelmé joka sijait-
see vdliaivojen ja aivokuoren sisdosissa, seka aivojen etuosassa sijaitseva aivokuoren
otsalohko. Naiden kahden osan toiminta on olennaista tunteiden hallinnan kannalta ja
mahdollisilla vaurioilla on merkittavid vaikutuksia ihmisen toimintaan.

(Karrasch, M, Lindblom-Ylanne, S, Niemeld, R, Paivansalo, T & Tynjala, P. 2010, 65-69.;
Peterson 2007, 24.; Vilkko-Riiheld, A. 2008, 88-91)

Limbiseen jarjestelmaan kuuluvat talamus, hypotalamus, hippokampus, mantelitumake
(amygdala) seka aivokuoren vanhoja osia. Jarjestelméan jokaisella osalla on oma tehta-
vansa, mutta erityisen merkittavia on hypotalamuksen, hippokampuksen ja mantelitumak-
keen roolit. Hypotalamuksen tehtavana on olla valittdjana kognitiivisten toimintojen ja au-
tonomisen hermoston valilla, eli kdytanndssa saadella muun muassa verenpainetta seka
ruumiinlampoéa. Tunneperaisten muistojen saildénnasta vastaa hippokampus yhdessa
mantelitumakkeen kanssa ja mantelitumake vastaa myos muistojen tulkinnasta seka pel-
koreaktiosta eli niin sanotusta taistele-tai-pakene — reaktiosta. Otsalohko tehtavana on
hillita limbisen jarjestelman, erityisesti mantelitumakkeen synnyttamia reaktioita.
(Karrasch, M, ym. 2010, 13-15, 65-69. ; Vilkko-Riihel&, A. 2008, 88-91)

Tunteen syntymiseen vaikuttaa merkittavasti myds autonominen hermosto, joka sijaitsee
selkaytimessa, keskiaivoissa ja ydinjatkoksessa. Se on tahdosta riippumaton ja vastaa
muun muassa hengitys- ja verenkiertoelimistdn toiminnasta. Autonominen hermosto jae-
taan kahteen osaan, joista sympaattinen hermosto vastaa elimistdon aktivoinnista, kun taas
parasympaattinen hermosto on vastuussa elimistén rauhoittamisesta. Ulkoisen tai sisai-
sen arsykkeen seurauksena ihmisen autonominen hermosto aktivoituu, mika nakyy muu-

toksina fysiologiassa, kuten esimerkiksi sykkeen nousemisena ja hengityksen muuttumi-



sena. Kyseessa on siis niin sanottu nopea stressireaktio. Stressireaktioon kuuluu myods
hormonien erittyminen ja esimerkiksi voimakkaissa tunnereaktioissa erittyy adrenaliinia ja
kortisolia. Hormoneilla on merkittdva vaikutus tunnekokemuksen synnyssa seka sita seu-
raavassa toiminnassa. Esimerkiksi liiallinen stressinormoni kortisolin maéaran on tutkittu
(Taloussanomat 2014) vahentavan ihmisen halukkuutta ottaa riskia.

(Taloussanomat 2014, Vilkko-Riihel&, A. 2008, 88-91)

2.2 Emootion syntyminen

Tunteiden synnysta on olemassa monia eri teorioita, joista jokainen tulkitsee eri tavalla
tunteen syntymista ja ihmisen kykyéa vaikuttaa tunteen syntyyn. On kuitenkin olemassa
kolme vallitsevaa nakodkulmaa, joita ovat biologinen-, kognitiivinen-, seka sosiaalisuutta ja
oppimista painottava nakokulma. (Vilkko-Riihela, A. 2008, 148-155)

Biologisen tunneteorioiden mukaan tunteilla on vahva hermostollinen perusta ja fysiologi-
silla reaktioilla on merkittava vaikutus tunteen syntymiseen. Biologisten teorioiden mukaan
aivoalueiden merkitys tunteen syntymisessa on suuri ja tunteilla on vahva evoluutioon
perustuva pohja. James & Langin teorian mukaan tunne-elamys on seurausta kehon reak-
tioista; ensin ihminen havaitsee kehon reaktion kuten sykkeen nousemisen ja lihasjanni-
tyksen, jonka jalkeen han tulkitsee kyseisen reaktion esimerkiksi peloksi.

(Karrasch, M, ym. 2011, 32-45.; Vilkko-Riiheld, A. 2008, 8891, 148-149)

Kognitiivisten tunneteorioiden mukaan ihmisen tulkinnalla tilanteesta on olennainen merki-
tys tunteen syntymisessa ja ihminen ohjaa aktiivisesti tunteitaan. Richard Lazaruksen
kognitiivisen tunneteorian mukaan tunne syntyy tilannetekijoistd seka aikaisemmista ko-
kemuksista. Arsykkeen ilmetessa ihminen muodostaa tiedostamattaan primaariarvioin
tilanteesta, jonka tarkoituksena on paattaa nopeasti miten tilanteeseen tulisi suhtautua.
Prim&ariarvioin jalkeen tulee tietoinen ja hitaampi sekundaariarvio, jossa inminen vertaa
tietoja omiin sisaisiin malleihinsa ja tekee arvioin tilanteesta. Arvio vaikuttaa syntyvaan
tunteeseen, ja siitd seuraavaan toimintaan. (Karrasch, M, ym. 2010, 53-56; Karrasch, M,
ym. 2011, 56-59; Vilkko-Riiheld, A. 2008, 150-153)

Sosiaalista ja oppimista painottavien nakékulmien mukaan ehdollistumisella ja mallioppi-
misella on suuri rooli tunteen synnyssa ja tunteet omaksutaan palautteen ja sosiaalisen
vuorovaikutuksen kautta. lvan Pavlovin ehdollistumisteorian mukaan tunne syntyy oppi-
malla kehon aikaisemmista reaktioista vastaavissa tilanteissa, kun taas Albert Banduran
mallioppimisen teorian mukaan tunteet omaksutaan seuraamalla muitten kayttaytymista

samankaltaisissa tilanteissa. Liséksi tunteen ilmaisemiseen ja ilmaisun vahvuuteen vaikut-



tavat vahvasti kullekin kulttuurille ominaiset tekijat. (Karrasch, M, ym. 2010, 64-67, 83-85;
Karrasch, M, ym. 2011, 42-43, 64-68; Vilkko-Riihela, A. 2008, 152—-153))



3 Emotionaalisten tekijoiden vaikutus kaupankaynnissa

3.1 Emootioiden vaikutus paatoksentekoon

Sijoituspaatokselle on ominaista etté kasiteltdvaa dataa on paljon ja paatoksia tehdaan
epavarmoina tulevaisuuden tapahtumista. Usein riskit ovat myds valuutoissa mitattuna
absoluuttisina maarina suuria, joten paatéksenteko on hyvin altista emootion vaikutuksille.
Paatoksia tulee myds tehda useasti ja kaytettavissa oleva aika on usein rajallinen.

(Ward 2009, 165.)

Useissa tutkimuksissa (Porssisaatit 2013; Lo & Repin 2002, 332.) on todettu ettd ihmisen
tunteilla suuri merkitys sijoituspaatosten tekoon ja tunteiden vaikutusta paatoksenteosta
on mahdotonta erottaa. Ihmisen fysiologiassa on myos havaittu selkeitéd muutoksia (Lo &
Repin 2002, 332.) markkinaheilunnan lisdantyessa. Ihmisen autonominen hermosto rea-
goikin hyvin herkasti ulkoisiin ja sisaisiin arsykkeisiin, silla tdsta ominaisuudesta on ollut
evoluution kehittyessa paljon hyotya. Fysiologisten reaktioiden liséksi myds ihmisen tun-
netilalla on merkittava vaikutus paatoksentekotilanteessa. Positiivisia tunteita kokeva ja
energinen ihminen on optimistisempi ja pystyy keskittymaan paatdksen kannalta olennai-
seen dataan, kun taas esimerkiksi itsekriittisen ja ahdistuneen ihmisen paatdksentekokyky
rajoittuu merkittavasti negatiivisen tilan seurauksena. (Lo & Repin 2002, 332.; Peterson
2007, 82.; Porssisaatio 2013)

Stressi kuuluu olennaisena osana emotionaaliseen reaktioon ja sen seurauksena ihmisen
kyky kasitella ulkoista dataa heikkenee merkittavasti. TA&ma johtuu siita ettd stressireaktio
aiheuttaa aivoissa kemiallisia muutoksia, jotka vaikuttavat aivoalueiden kykyyn suoriutua
tehtavistaan. Erityisesti niin sanotut aivojen korkeammat toiminnot karsivat, jolloin ihminen
on altis tekemaan tunnereaktioon perustuvan paattksen. Tama ilmid tunnetaan nimella
tunnekaappaus (engl. Cortical inhibitation), ja se perustuu hyvin paljon siihen, miten ihmi-
sen aivot ovat kehittyneet. Emotionaalisen reaktion syntymisestéa vastaava limbinen jarjes-
telma on kehittynyt selvasti aikaisemmin kuin ajatustoimintoja ja tunteiden sdatelya ohjaa-
va otsalohko, joten emotionaalinen reaktio ottaa vallan aivojen muilta toiminnoilta. Taméan
ilmidn vaikutus sijoituspaattkseen on todella merkittava, silla kyky suoriutua strategian
mukaisesti on kriittista sijoitustoiminnan voitollisuuden kannalta. Stressihormoni kortisolilla
on myos tutkittu (Taloussanomat 2014) olevan riskinottohalukkuutta vahentéava vaikutus.
(Lo & Repin 2002, 332.; Taloussanomat 2014; Ward 2009, 160.)



3.2 Emootioiden vaikutus kaupan ajoitukseen

Yksi merkittavista tekijoista aktiivisessa kaupankaynnissa on kaupan ajoituksen onnistu-
minen. Ajoituksen onnistumisella tarkoitetaan tassa tydssa sita, ettéa kaupankéavija noudat-
taa itselle luomiaan sédantgja, joiden tarkoituksena on maksimoida jokaisesta positiosta
saatava voitto ja minimoida tappiot. Oletuksena on etta kaupankéavijan strategia on toimiva
ja saantojadan noudattamalla hanen kaupankayntinsa olisi voitollista. IIman selkeété stra-
tegiaa ja saantoja jokainen hintaliike on mahdollinen osto- tai myyntisignaali, joten on tar-
keda ymmartaa ettd aktiivisen kaupankaynnin tulisi olla ammattimaisesti suunniteltua ja
toteutettua. Seuraavaksi kdydaan lapi tarkeita vaiheita aktiivisessa kaupankaynnissa jotka

ovat olennaisia ajoituksen onnistumiselle, ja joissa emootiot ovat vahvasti lasna.

Ensimmainen paatoshetki tulee kaupankavijan huomattua mahdollisuuden markkinoilla
joka tayttdd hanen kriteerinsa ostamiselle. Tassa vaiheessa on olennaista kyky hyvaksya
tappion mahdollisuus ja epavarmuus yksittdisen kaupan lopputuloksesta. Epavarmuuden
tai tappion pelkddminen johtaa eparointiin paatdksentekotilanteessa, jonka seurauksena
kauppaa ei tehda saantdjen tayttymisesta huolimatta ja ajoituksessa on epaonnistuttu.
Omien saantojen rikkominen ja kaupan tekematta jattdminen aiheuttaa usein jalkikateen
emotionaalisen reaktion kun huomaa paatoksen seurauksen, erityisesti silloin jos kauppa
olisi ollut voitollinen. (Howell 2012, 76-78.)

Seuraava tarkeé vaihe on position avaaminen, eli kaupankéavija ostaa jotakin kohde-
etuutta, esimerkiksi yrityksen X osaketta 100kpl. Itse kaupan toteuttaminen ei ole niin altis
emootioille, mutta taman vaiheen jalkeen taloudellisen tappion mahdollisuus on todellinen
ja ihminen saattaa ottaa markkinoiden liikkkeet henkilokohtaisesti ja stressaantua hyvin
helposti pienistakin liikkeistd. Tama on ominaista erityisesti vasta-alkajille silla taloudelli-
sen riskin hyvaksyminen ja riskinsietokyvyn kehittyminen vaativat aikaa ja kokemuksen
kehittymista. (Howell 2013, 59.; Steenbarger 2003, 79.)

Eras kriittisista vaiheista aktiivisessa kaupankaynnissa on position kdantyminen tappiolle
silla tassa vaiheessa taloudellinen riski on toteutumassa ja kaupankavijan tulee huomioida
tama. Tassa vaiheessa ihmisten reaktiot ovat usein hyvin erilaisia ja riippuvaisia muun
muassa riskinsietokyvysta ja kokemuksen méarasta. Position tappiollisuus itsesséén ei
viela ole merkitsevad, vaan olennaista on tappion mééra suhteessa ennalta maariteltyyn
riskiin. Vahainen kokemus ja tappion pelko johtaa usein siihen ettd ihminen keskittyy yksi-
puoliseen informaatioon eli siihen miksi positio ei kdantyisi voitolliseksi. Ajoituksen epaon-
nistuminen tassa vaiheessa tarkoittaisi myymisté vain sen takia etté positio on tappiolla,

eika siksi ettd saannot myymiselle ovat tayttyneet. Talldin kyse olisi siitd ettéa henkil® ei ole



taysin sisdistanyt tappiolla olemista normaalina tilanteena, tai hanen ennalta maaritelty
riski on taloudellisesti lilan suuri suhteessa riskinsietokykyyn. (Douglas 1990, 103.; Howell
2012, 78-80.)

Mikali ennalta méaaritelty tappioraja on tayttynyt, niin positio tulee myyda. Yleinen aloitteli-
jan virhe aktiivisessa kaupankaynnissa on jattaa positio sulkematta, vaikka ennalta maari-
telty tappio on saavutettu. Talldin ajoituksessa on siis epaonnistuttu. Perusteluna sulke-
matta jattamiselle voi olla esimerkiksi toive markkinan kdantymisesta takaisin eli halutto-
muus realisoida tappio. Aktiivisen kaupankavijan tulee siis ymmartaa milloin tappiolla ole-
minen on normaali, toimintaan kuuluva tilanne ja milloin tappio tulee hyvaksya ja estaa
lisatappioiden syntyminen. Aktiivisessa kaupankaynnissa on kyse todennakdisyyden toi-
mimisesta pitkalla aikavalilla ja riskien hallinnasta, joten pitkalla aikavalilla menestyékseen
riittad, ettd on alle 50 % oikeassa, kunhan voitot ovat riittdvan paljon tappioita suurempia.
(Douglas 1990, 103.)

3.3 Emootioiden vaikutusten kontrolloiminen

Kuten edellisessa kappaleessa kuvattiin, aktiivisessa kaupankaynnissa menestyminen
vaatii paatdoksentekokyvyn sailyttamista markkinoiden heilunnasta riippumatta. Tama ei
ole kuitenkaan markkinoiden luonteesta johtuen kaytanndssa niin helppoa. Usein aktiivi-
nen kaupankavija suunnittelee strategiansa seka toimintansa etukateen rauhallisessa
mielentilassa, mutta markkinoiden auettua héan ei valttamatta pysty noudattamaan naita
suunniteltuja toimintatapoja. Juuri tdmén syyn takia moni aktiivinen kaupankavija epaon-
nistuukin ajoituksessaan merkittavasti. Markkinoiden liikkeet saavat siis aikaan tunnetilo-
jen muutoksia, jotka vaikuttavat merkittéavasti inmisen kykyyn tulkita informaatiota. Talldin
on hyvin mahdollista ettd paatds tehdaan muiden syiden perusteella, kuin mitd on suunni-
teltu. (Lo & Repin 2002, 332.; Schwager 1993, 199.; Steenbarger 2003, 41.; Steenbarger
2003, 79.)

Aktiivisessa kaupankaynnissd menestyneitd henkildita |[0ytyy ympari maailmaa ja heitd on
haastateltu laajasti pyrkien I6ytam&an menestyksen salaisuus. Moni heisté kertookin, etta
ratkaisu ei ole indikaattoreissa tai strategian luomisessa, vaan emotionaalisen kontrollin
kehittdmisessa (Martin 2012, 80.). He ovat siis oppineet ymmartamaan ja kontrolloimaan
omia tunnereaktioitaan ja pystyvat ndin tekem&an parempia paatoksia epavarmuuden ja
riskin vallitessa. NAma havainnot tukevat emootioiden vaikutusten kontrolloimisen merki-

tysté kaupankaynnin voitollisuudessa. (Martin 2012, 80.).



Ihmisen autonomisen hermoston toiminta on tahdosta riippumatonta mutta automaattisen
tunnereaktion vaikutusta ja sen kestoa voi oppia kontrolloimaan kayttamalla erilaisia saa-
telystrategioita. Ennen sdatelystrategioiden kayttamista tulee kuitenkin havainnoida tun-
teiden vaikutusta omaan kayttaytymiseen eri markkinatilanteissa. Usein on mahdollista
huomata tiettyjen emotionaalisten kaavojen toistumista esimerkiksi position kaantyessa
tappiolle. Tunnistamalla tilanteet ja olosuhteet joissa emootioiden vaikutus on suurin, ih-
minen pystyy paremmin alkamaan saatelemaan omia reaktiotaan. (Howell 2013, 113—
118.; Steenbarger 2009, 103-106.)

Emotionaalisen reaktion havaittuaan on mahdollista kontrolloida sen vaikutuksia ja helpoin
tapa tahan on fysiologian muuttaminen. Esimerkiksi pelkoreaktioon kuuluu muutokset
hengitys- ja verenkiertoelimistdssa seka lihaksistossa; syke nousee, hengitysrytmi muut-
tuu ja lihakset jannittyvat. Tata automaattista reaktiota voi kuitenkin hallita muuttamalla
edella mainittuja tekijoita, eli esimerkiksi keskittya rauhalliseen hengitykseen ja nain rau-
hoittaa sykettd. Fysiologisen tilan muuttaminen usein lieventéa reaktiota merkittavasti silla
keho saa signaalin etté todellista vaaraa ei ole ja parasympaattinen hermosto alkaa hidas-
taa elimiston prosesseja. Emotionaalisen stressireaktion lievennyttyd ihmisen on mahdol-
lista tehda paljon objektiivisempi paatds tarvittavista toimista ja talléin edellytykset kau-
pankaynnissa menestymiseen ovat merkittavasti paremmat. (Howell 2013, 113-118;
Schwager 1993, 199.)
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4 Kyselytutkimus aktiivisen kaupankaynnin ammattilaisille

4.1 Tutkimuksen tavoite ja kohderyhma

Tutkimuksen tavoitteena oli selvittdd, miten ammattimaiset sijoittajat omasta mielestaan
onnistuvat kauppojensa ajoituksessa ja miten tietoisia he ovat emootioiden vaikutuksesta
kauppojen voitollisuuteen. Tutkimuksessa pyrittin my6s selvittdmaan miten ammattimai-
set sijoittajat mielestaan reagoivat erilaisiin markkinatilanteisiin joissa emotionaaliset reak-
tiot ovat yleisia. Tutkimuksen tavoitteena oli my6s luoda yhteys tietoperustaan seka ha-

vainnoida mahdollisia yhtalaisyyksia jo maailmalla tehtyihin tutkimuksiin ja haastatteluihin.

Tutkimuksen kohteena olivat suomessa tydskentelevat ammattimaiset sijoittajat joiden
sijoitustyyli ja kaupankayntistrategia on aktiivinen. Kyselyyn vastanneet tyoskentelivat
muun muassa suurissa pankkiryhmissa seka rahastoyhtitissa. Otannan koko oli 23 henki-

164, joista kyselyyn vastasi 17 henkilta. Vastausprosentiksi tuli siis noin 74 %.

4.2 Menetelmavalinnat ja toteutuskuvaus

Tutkimusmenetelmana kaytettiin kvantitatiivista eli maarallista tutkimustapaa, silla nain
saatiin parhaiten kuvattua kohderyhman mielipiteitd. Tutkimus toteutettiin kyselylomak-
keella, silla nain saatua dataa oli helppo havainnollistaa taulukoilla, vertailla vastaajien
kasityksia, sekéa laskea muun muassa korrelaatioita eri muuttujien perusteella.
Otantatapana oli harkinnanvarainen otanta, silla kohderyhmaan kuuluvat henkilot tyésken-

telivat eri yrityksissa paékaupunkiseudulla.

Kyselylomake sisalsi 19 kysymysta ja eri kysymystyyppeja kaytettiin monipuolisesti; vas-
tausvaihtoehtoja oli kaksi tai useampi ja my6s avointa vastausmahdollisuutta kaytettiin
yhdessa kysymyksessa. Monissa kysymyksissa vastausasteikkona oli niin sanottu Likertin
asteikko, eli 4-5 portainen asteikko, josta vastaajan tulee valita omaa mielipidettaan par-
haiten vastaava vaihtoehto. Likertin asteikkoon paadyttiin, silla se on mielipidevaittdmissa

yleisesti kaytetty ja vastauksia on helppo havainnoida taulukoilla.

Lomakkeen kysymykset pyrittiin suunnittelemaan siten, etta teoria ja empiria saadaan
toisiaan tukeviksi ja kyselyn avulla paastaisiin havainnoimaan ilmidita kaytannossa.
Alla olevassa taulukossa 1 havainnoidaan kysymyslomakkeen ja teoriaosuuden valista
yhteytta.
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Taulukko 1. Kysymysmatriisi

Kysymykset Tutkittava asia

1-4 Perustiedot, taustamuuttujat

5-6 Kauppojen ajoitus

Emootioiden vaikutus p&a-

7-10 toksentekoon

Emootioiden vaikutus kaupan

11-18 ajoitukseen

Emootioiden vaikutusten

19 kontrolloiminen

Kyselyn toteutustavaksi valittiin Webropol — palvelun kautta luotava verkkokysely. T&han
menetelmaan paadyttiin, silla talla tavalla varmistettiin vastaajien pysyminen nimettdomana
ja vastaajan oli myos helppo tayttaa kysely verkossa hanelle itse sopivassa valissa. Web-
ropol — palvelun ominaisuuksia hyddynnettiin kyselyn luomisessa laajasti, esimerkiksi vi-
suaalisuutta parannettiin tekemalla sivunvaihtoja ja ryhmittelemallé kysymyksiéa. Lisaksi
osaan kysymyksista lisattiin saanto, joka tarvittaessa hyppaa seuraavan kysymyksen vli,
jolloin kayttbkokemuksesta saatiin sujuva. Luodut kysymykset l6ytyvat liitteista tyon lopus-

sa ja ainoana erona ovat merkinnat hyppykysymyksista, joita ei verkkokyselyssa ole.

Kyselyn valmistuttua kohderyhmaan sopivien yritysten esimiehiin otettiin yhteytta ja pyy-
dettiin lupaa kyselyn toteuttamiseen yrityksen tyontekijoille. Luvan kysymiseen paadyttiin,
silla se kuuluu ammattimaiseen tutkimuksen tekemiseen, ja erityisesti finanssialalla ollaan
tarkkoja siitd, minkéalaista tietoa saa kertoa yrityksen ulkopuolelle. Luvan tultua saatekirje
seka kyselyn linkki lahetettiin esimiehelle, joka valitti kyselyn eteenpéin tyontekijoille. Li-
saksi noin viikon kuluttua lahettiin viela muistutusviesti jotta vastausprosentti saatiin mak-
simoitua. Kohderyhman tavoittamisessa hytdynnettiin olemassa olevaa kontaktiverkos-

toa, ja thma nopeutti kyselyn toteuttamista merkittavasti.

Kyselyn sulkemisen jalkeen alettiin analysoida saatua dataa. Analyysivaiheessa hyodyn-
nettiin Webropolin omia raportteja, Microsoft Excel — taulukkolaskentaohjelmaa, sekd IBM
SPSS - ohjelmaa. Webropolin valmis perusraportti oli hyva lahtokohta analyysille, mutta
sen lisaksi luotiin omia raportteja, joissa esimerkiksi vertailtiin vastauksia vastaajaryhman
perusteella. Naiden raporttien avulla paastiin tekemaan muun muassa ristiintaulukointia eli
tutkimaan muuttujien jakautumista ja muuttujien valisia riippuvuuksia. Taman jalkeen ra-
portit vietiin Exceliin, jossa saatiin helposti luotua kuvaajia, sekd muokattua niiden ulko-

asua. lan ja kokemuksen merkityksesta vastauksiin oltiin erittéin kiinnostuneita, joten li-
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saksi laskettiin viela Spearmanin korrelaatiot naiden taustamuuttujien perusteella. Tama
toteutettiin siirtAmalla kyselyn data ensin Exceliin, ja sita kautta IBM:n SPSS — ohjelmaan.
SPSS ohjelmassa vastausasteikko/tyyppi tuli mééaritella jokaisen kysymyksen kohdalle,
jotta korrelaatiot saatiin laskettua. Vaihtoehtoina olivat skaala-, ordinaali-, tai nominaalias-
teikko. Ordinaaliasteikoilla mitataan esimerkiksi mielipidetta, kun taas nominaaliasteikko
on kaytossa esimerkiksi kylla tai ei -vastauksessa. Skaala-asteikkoa kaytetdén, kun vas-
taus on numeerinen. Maarittelyn jalkeen ohjelmaan syotettiin kaytettavat muuttujat, jolloin
tuloksena saatiin korrelaatiomatriisi. Taustamuuttujia olivat siis ika ja kaupankayntikoke-
mus, joten saadusta korrelaatiomatriisista pyrittiin [0ytamaan merkittavia positiivisia tai
negatiivisia korrelaatioita esimerkiksi siité, miten kokemuksen kertyminen vaikuttaa emo-

tionaalisen reaktion vahvuuteen.

4.3 Tulokset

Tutkimuksen tulokset on jaettu osiin, aloittaen perustiedoista ja edeten yleisten kysymys-
ten kautta tarkempiin, kaupankayntiin liittyviin kysymyksiin. Tahén esitystapaan paadyttiin,
silla nain rakenne pysyy selkedna ja lukija johdatetaan yleisten kysymysten kautta yha
tarkempiin, yksityiskohtaisiin kysymyksiin. Kysymykset 1-4 olivat perustietoja ja tausta-
muuttujia, joten ne kasitellaan ensimmaisena. Kysymykset 5-10 ja 19 ovat yleisia kysy-
myksia aktiiviseen kaupankayntiin ja emootioihin liittyen, joten ne kasitellaan toisena. Vii-
meisena kaydaan lapi kysymysten 11-18 tulokset, silla ne liittyvat ajoituksen onnistumi-

seen ja ovat nain kaikkein yksityiskohtaisimpia kysymyksia.

4.3.1 Taustekijat

Kyselyn perustiedoissa kysyttiin vastaajan ika, kaupankayntikokemus, paasaantdinen
position pitoaika ja kdyko vastaaja kauppaa johdannaisilla. Kuviosta 1 havaitaan, etta vas-
taajat olivat kaikki ialtdan 25-50 vuotiaita, ja selkeédsti enemmistd vastaajista, 71 % oli 35

— 50 vuotiaita.

100%
80% 71%
60%
40%
20%

0%

alle 25 vuotta 25-34 vuotta 35-50 vuotta yli 50 vuotta

Kuvio 1. Vastanneiden ikdjakauma
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40%

20%
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alle 5 vuotta 5-9 vuotta 10-15 vuotta yli 15 vuotta

Kuvio 2. Vastanneiden kaupankayntikokemus

Kyselyyn vastanneet olivat keskimaarin hyvin kokeneita, silla 71 % vastanneista oli vahin-
tdan 10 vuoden kaupankayntikokemus (Kuvio 2). Tulokset vastaajien iasta ja kokemuksen
maarasta olivat odotettuja, silla usein esimerkiksi salkunhoitajaksi pddseminen vaatii use-

amman vuoden kokemusta sijoitusmarkkinoiden parissa toimimisesta.

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30% 24%
20% -
10% -

0% -

47%

29%

Alle 1 paiva 1-30 paivaa yli 30 paivaa

Kuvio 3. Vastanneiden paasaantdinen position pitoaika

Kuvioista 3 ja 4 havaitaan, ettéa 71 % vastaajista keskimaarainen position pitoaika oli enin-
taan 30 paivaa, ja 94 % vastaajista kavi kauppaa johdannaisilla. Nama tulokset kertovat
siitd, etta kyselyn kohderyhman valinnassa oli onnistuttu hyvin ja paasty mittaamaan ha-
luttuja asioita. Aktiiviselle kaupankaynnille on ominaista johdannaisten kayttaminen, joten
tulosten perusteella voidaan tulkita, ettd enemmistd vastaajista harjoitti aktiivista kaupan-
kayntia eli position kesto on alle 30 paivaa, ja loputkin vastaajista kavivat aktiivisesti

kauppaa kayttdessaan johdannaisia esimerkiksi salkun suojaamiseen.
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En 6%

Kylla 94%

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

Kuvio 4. Kaytkd kauppaa johdannaisilla

4.3.2 Emootioiden vaikutus aktiivisessa kaupankaynnissa

Kysymyksissa 5-10 ja 19 kaydaan lapi vastaajien yleisia mielipiteitd muun muassa ajoi-
tuksen onnistumisesta, emootioiden vaikutuksesta paatoksentekoon sekd emootioiden

kontrolloimisesta.

Erittdin huonosti
Huonosti
Keskinkertaisesti 76%
Hyvin 24%

Erittain hyvin

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

Kuvio 5. Kuinka mielestasi ammattimainen sijoittaja onnistuu kauppojen ajoituksessa

Kuviosta 5 havaitaan, etta vastanneista 76 % oli sitd mieltd, ettd ammattimainen sijoittaja
onnistuu kauppojen ajoituksessa keskinkertaisesti ja loppujen mielesta onnistuu hyvin.

Tuloksilla ei ollut merkittavaa korrelaatiota vastaajan ian tai kokemuksen kanssa.

Eritt&in huonosti
Huonosti

Keskinkertaisesti 53%

Hyvin 41%

Erittain hyvin 6%

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

Kuvio 6. Kuinka olet mielestési onnistunut kauppojen ajoituksessa viimeisen vuoden aika-

na
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Vastaajilta kysyttiin myds, miten he ovat itse mielestaan onnistuneet kaupankaynnissa.
Taman kysymyksen vastaukset hajautuivat selkedsti enemmaén, mika voidaan havainnoi-
da kuviosta 6. Noin puolet vastaajista arvioi onnistuneensa keskinkertaisesti, kun taas
loppujen vastaajien mielestd he ovat onnistuneet hyvin tai erittdin hyvin. Tulokset olivat
hieman yllattavia, silla edellinen kysymys huomioon ottaen léahes puolet arvioi onnistu-
neensa paremmin kuin keskimaéarainen ammattimainen sijoittaja. Toisaalta tam&a sama
ilmié on havaittu myds muissa tutkimuksissa, eli ihminen kokee olevansa sijoittajana muita
parempi. Tuloksilla ei ollut merkittavaa korrelaatiota i&n tai kokemuksen kanssa, joten
kyse on hyvin subjektiivisesta arviosta.

Ei stressia

Pieni 24%

Keskinkertainen 59%

Suuri 8%

Erittain suuri

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

Kuvio 7. Arvioi taloudellisen riskin ottamisesta aiheutuvaa stressia

Eras paatoksentekoon vaikuttavista tekijoista on stressin maara, silla se vaikuttaa aivojen
toimintaan merkittavasti. Kuviossa 7 nakyy, miten vastanneet arvioivat taloudellisen riskin
ottamisesta aiheutuvaa stressid. Noin 60 % vastaajista arvio stressin keskinkertaiseksi,
mutta loput hajautuivat melko tasan suuren ja pienen stressin valille, &ariarvojen puuttu-
essa kokonaan. Kaupankaynnin kokeminen stressaavana on hyvin henkilokohtaista, ja
tulokset oikeastaan tukevat tata vaitetta; keskimaarin kaupankaynti on stressaavaa, mutta
ihmisen omat tulkinnat vaikuttavat kuitenkin suuresti. Tuloksissa havaittiin merkittava ne-
gatiivinen korrelaatio vastaajien idn kanssa, korrelaation ollessa -0,46. Taméan mukaan ian
kasvaessa riskin ottaminen olisi vdhemman stressaavaa, mika nakyy kuviossa 8. Koke-
muksen osalta vastaavaa korrelaatiota ei kuitenkaan ollut, mik& vaikeuttaa merkittavien

johtopéaatosten tekoa.
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35-50 vuotta
(N=12)
25-34 vuotta
(N=5)

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

M Erittdin suuri M Suuri Keskinkertainen M Pieni M Eistressia

Kuvio 8. Ristiintaulukoinnin tulos ian ja stressin maaran valilla.

Lomakkeen kysymyksissa 8 ja 9 selvitettiin, ovatko vastaajat saaneet nykyisessa tydpai-
kassaan koulutusta emootioiden vaikutuksesta paatoksentekoon. Tulokset kysymyksen 8
osalta nakyvat kuviossa 9 ja sen mukaan 88 % vastaajista ei ole saanut koulutusta asiaan
liittyen. Tama tulos oli yllattava, silla emootioiden merkitys ja absoluuttiset rahamaarat
huomioon ottaen odotin selkedasti suurempaa osuutta Kylla — vastaajille. Koulutusta saa-
neiden vastauksissa ei myodskaan ollut kyse esimerkiksi luentotyyppisesta koulutuksesta,
vaan niissa korostui itseopiskelun merkitys oman tiedon ja ymmarryksen kehittamisessa.
Toisaalta suomessa on hyvin erilainen kulttuuri tdméan asian suhteen, kuin esimerkiksi
Yhdysvalloissa. Siella on monia psykologeja ja valmentajia, jotka ovat erikoistuneet ihmi-
sen suorituskyvyn parantamiseen taloudellisessa p&atoksenteossa, kun taas suomessa

vastaava kulttuuria ei ole ainakaan viel& syntynyt.

En 88%

Kylla 12%

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

Kuvio 9. Oletko nykyisesséa tyopaikassasi saanut koulutusta emootioiden vaikutuksesta

paatoksentekoon
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Pien
Melko pieni 8%
Keskinkertainen 539
Melko suuri 29%

Suuri

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

Kuvio 10. Arvioi todennakagisyytta sille, etté teet emotionaalisen sijoituspaatoksen

Kysymyksessa 10 vastaajia pyydettiin arvioimaan todennakdisyytta sille, ettd han tekee
emotionaalisen sijoituspaatoksen. Tulokset ndkyvét kuviossa 10 ja ovat hyvin samankal-
taisia, kuin stressin osalta, eli puolet vastaajista koki todennakoisyyden keskinkertaisena,
loppujen hajautuessa melko pienen ja melko suuren todennakoisyyden vdlille. Tuloksissa
havaittiin myds merkittavaa korrelaatiota ian ja kokemuksen kanssa, mika lisaa tulosten
kiinnostavuutta merkittavasti. Korrelaatio ian kanssa oli -0,46 ja kokemuksen kanssa -0,36
eli ian ja kokemuksen kasvaessa henkild olisi vahemman altis tekemaan emotionaalisen

sijoituspaatoksen.
35-50 vuotta
(N=12)
25-34 vuotta
(N=5)

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

B Suuri  ® Melko suuri Keskinkertainen M Melko pieni M Pieni

Kuvio 11. Ristiintaulukoinnin tulos ian kanssa

Kuvio 11 havainnollistaa korrelaatiota ian kanssa ja siitéa voidaan havaita ettd 35-50 vuo-
tiailla vastaajilla tulokset ovat hajautuneemmat ja painottuvat keskinkertaiseen todenna-
koisyyteen, kun taas 25-34 —vuotiaista vastaajista noin 60 % oli sitéd mieltd, etta todenna-

koisyys tehda emotionaalinen sijoituspaéatés on melko suuri

18



10-15 vuotta
(N=8)

"ea NG ]
(N=4)

o
(N=4)
0% 10 % 20% 30% 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90 % 100 %

W Suuri B Melko suuri Keskinkertainen ® Melko pieni m Pieni

Kuvio 12. Ristiintaulukoinnin tulos kokemuksen kanssa.

Tama sama ilmi6 voidaan havaita myos kokemukseen suhteutettuna. Kuviosta 12 néh-
daan, etta yli 15 vuoden kokemuksen omaavista vastaajista noin 50 % piti emotionaalisen
sijoituspéétoksen mahdollisuutta melko pienené. Tulokset ovat hyvin mielenkiintoisia, silla
niiden mukaan kokemuksen kertymisellda on merkitysté taloudellisessa paéatoksenteossa.
Otoskoot ryhmille ovat kuitenkin liian pienid pidemmalle vietyjen johtopaéatosten tekoon,
mutta tulokset kuitenkin osoittavat potentiaalia mahdollisille jatkotutkimuksille.

Taysin eri mielta
Eri mielta
En osaa sanoa

Samaa mielta

59%

Taysin samaa mielta

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

Kuvio 13. Automaattisella tunnereaktiolla tarkoitetaan kehon reaktiota sisaiseen tai ulkoi-
seen arsykkeeseen. Arvioi vaitetta: Automaattisen tunnereaktion vaikutusta voi oppia

kontrolloimaan.

Kysymyksessa 19 selvittiin, miten vastaajat kokevat mahdollisuutensa kontrolloida tunne-
reaktioiden vaikutuksia. Tulokset nakyvat kuviossa 13, josta voidaan havainnoida, etta
noin 88 % vastanneista oli samaa, tai taysin samaa mielta vaitteen kanssa. Tyon teo-
riaosuudessa tuotiin esiin tutkimuksia, joiden mukaan automaattisia tunnereaktioita on
mahdollista oppia kontrolloimaan kayttamalla erilaisia tunteiden saatelystrategioita, ja na-
ma tulokset osoittavat, ettd suurin osa vastaajista oli tietoisia tasta. Tuloksilla ei ollut mer-

kittavaa korrelaatiota ian tai kokemuksen kanssa.
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4.3.3 Emootiot position eri vaiheissa

Kysymyksissa 11 — 18 kasiteltiin sité, miten emootiot vaikuttavat ajoituksen onnistumi-
seen. Vastaajia pyydettiin arvioimaan omaa reaktiotaan erilaisissa markkinoille tyypillisis-
sd tilanteissa, joissa stressireaktion syntyminen on todennékdista. Lisdksi heita pyydettiin

arvioimaan emootion kestoa kussakin tapauksessa.

Ei emotionaalista vaikutusta %

Pieni 59%

Keskinkertainen 35%

Suuri

Erittain suuri

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

Kuvio 14. Arvioi seuraavan tapahtuman emotionaalista vaikutusta itsesi kannalta: Teit

kaupan ja positio kaantyy tappiolle

Kysymyksessa 11 vastaajaa pyydettiin arvioimaan emotionaalista vaikutusta, kun positio
kaantyy tappiolle. Position kaantyminen tappiolle on hyvin normaali tapahtuma, eikd sen
tulisi ammattilaisilla aiheuttaa merkittavaa emotionaalista reaktiota. Kuviossa 14 nakyvat
tulokset vahvistavat osaltaan taman teorian, silla noin 65 % vastaajista oli sitéd mielta, etta
position kaantymisella tappiolle ei ole emotionaalista vaikutusta tai vaikutus on pieni. Kol-
masosa oli kuitenkin sitéd mieltd, ettd vaikutus oli keskinkertainen, joten position tappiolle
kadantyminen on kuitenkin merkittava muutos ja olennainen kaupankaynnissa. Tuloksilla
oli idn kanssa negatiivinen, -0,35 korrelaatio, joka osoittaisi etta ian karttumisen myé6ta
tappiolle kdantymisen merkitys vahenisi. Kokemuksen kanssa ei kuitenkaan ollut merkit-

tavaa korrelaatiota, mika oli hieman yllattavaa.
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Kuvio 15. Ristiintaulukoinnin tulos i&n kanssa.

Kuviossa 15 on havainnollistettu ristiintaulukoinnin tuloksia ian ja emotionaalisen vaiku-
tuksen valilla. Siité voidaan havaita jo asken mainittu i&n vaikutus emotionaalista reaktiota
pienentavana, eli esimerkiksi 25—34 vuotiaista 40 % oli sita mieltd, etta position tappiolle
kadantyminen aiheuttaa pienen emotionaalisen reaktion, kun taas 35-50 -vuotiailla vastaa-
jilla vastaava luku oli Iahes 70 %.

Mikali henkild vastasi muuten kuin "Ei emotionaalista vaikutusta”, niin hanta pyydettiin
arvioimaan emootion kesto. Kuvion 16 tuloksista voidaan huomata, etta lahes kaikki ar-
vioivat emootion kestoksi alle 15 minuuttia. Tama osoittaa sen, etta kyseessa ei ole mi-
k&an merkittava tapahtuma, vaan tappiolle kdantyminen lahinnéa vain huomioidaan. Emoo-

tion kestolla ei ollut merkittavaa korrelaatiota ian tai kokemuksen kanssa.

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

0%

88%

6% 6%

Alle 15 min 15 min - 30 min Yli 30 min

Kuvio 16. Arvioi emootion kestoa edellisessa tapauksessa (Teit kaupan ja positio kaantyy

tappiolle)
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Kuvio 17. Arvioi seuraavan tapahtuman emotionaalista vaikutusta itsesi kannalta: Jatit

tekematta kaupan, joka jalkikateen osoittautui voitolliseksi.

Kysymyksen 13 oli tarkoitus tutkia kaupan tekematta jattamisen emotionaalisen vaikutuk-
sen suuruutta, kun jalkikateen huomaa kaupan osoittautuneen voitolliseksi. Oman koke-

muksen ja teorian pohjalta oletuksena oli, etté tama tulisi aiheuttamaan suurempia emo-

tionaalisia vaikutuksia, silla se saattaisi herattaa itsesyytoksen tunteita. Kuviosta 17 nah-
daan, etta tulokset ovat hyvin hajaantuneita, vaikkakin vastaukset painottuvat keskinker-

taiseen ja suureen emotionaaliseen vaikutukseen. Korrelaatio ian kanssa on -0,36 ja ko-

kemuksen kanssa -0,58, joten ian ja kokemuksen kertymiselld nayttaisi olevan merkitys

siind, kuinka suurena emotionaalinen vaikutus koetaan.

35-50 vuotta
(N=12)

25-34 vuotta
(N=5)

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

M Erittdin suuri  ®Suuri Keskinkertainen ~ ®Pieni M Ei emotionaalista vaikutusta
Kuvio 18. Ristiintaulukoinnin tulos i&an kanssa.
Kuviosta 18 nahdaan ristiintaulukoinnin tulokset ian kanssa, josta voidaan selkeésti havai-
ta ian merkitys emootiota vahentava tekijana. 25—-34 vuotiaista vastaajista 60 % mielesta

kaupan tekematta jattdminen aiheuttaa erittain suuren tai suuren emotionaalisen reaktion,

kun taas 35-50 vuotiaista suuren emotionaalisen reaktion se aiheutti vain n. 30 % vastaa-
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jista. Vanhimmista vastaajista kukaan ei siis kokenut vaikutusta erittéin suureksi, ja myos

toisen aaripdan vastauksia oli havaittavissa.

yli 15 vuotta
(N=4)
(N=8)
5-9 vuotta
(N=4)

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

B Suuri M Keskinkertainen HEPieni M Ei emotionaalista vaikutusta

Kuvio 19. Ristiintaulukoinnin tulos kokemuksen kanssa.

Korrelaatio kokemuksen kanssa oli kuitenkin vield merkittavampi -0,58 ja tamé& voidaan
havaita kuviosta 19, jossa on ristiintaulukoinnin tulokset kokemuksen kanssa. Asken jo ian
kanssa kuvatut ilmiot nakyvéat entista selkeammin, eli kokeneimmat vastaajat arvioivat

emotionaalisen vaikutuksen pienimmaksi. Yksilollisia eroja on kuitenkin havaittavissa.

100%
90%
80%
70%
60% 56%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

19%

Alle 15 min 15 min - 30 min Yli 30 min

Kuvio 20. Arvioi emootion kestoa edellisessa tapauksessa (Jatit tekematté kaupan, joka

jalkikateen osoittautui voitolliseksi).

Emootion kesto tdssa tapauksessa hajaantui selkeéasti, mutta vastaukset kuitenkin painot-
tuivat alle 15 minuuittiin, kuten kuviosta 20 voidaan havaita. Merkittavaa kuitenkin on se,
ettd kaupan tekematta jattamisen aiheuttama emotionaalinen reaktio koettiin selkeéasti
pidempana, kuin esimerkiksi position kdantyminen tappiolle.
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Kuvio 21. Arvioi seuraavan tapahtuman emotionaalista vaikutusta itsesi kannalta. Markki-

na reagoi uutiseen voimakkaasti ja positio kaantyy yllattaen tappiolle

Kysymyksen 15 tavoitteena oli selvittaa, miten vastaajat mielestaan reagoivat tilantee-
seen, jossa markkina reagoi uutiseen voimakkaasti ja positio kaantyy yllattéden tappiolle.
Vastaukset nakyvat kuviossa 21, josta voidaan huomata, ettéa hajontaa on melko paljon ja
noin 60 % vastaajista arvioi emotionaalista vaikutusta keskinkertaiseksi. Korrelaatio ian
kanssa oli -0,34 ja kokemuksen kanssa jo huomattava -0,64 eli varsinkin kokemus pienen-
taisi yllattavan uutisen emotionaalista vaikutusta. Tama voidaan havaita kuviosta 22, jossa

tulee hyvin esiin se, etta kokeneimmat arvioivat reaktion pienimmaksi.
yli 15 vuotta
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Kuvio 22. Ristiintaulukoinnin tulos kokemuksen kanssa.
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Kuvio 23. Arvioi emootion kestoa edellisessé tapauksessa (Markkina reagoi uutiseen voi-

makkaasti ja positio k&éntyy yllattaen tappiolle).

Kuvio 23 nayttaa emootion arvioidun keston edellisessé tapauksessa. Tulokset ovat hie-

man yllattavia, silla 73 % vastaajista arvioi emootion kestoksi alle 15 minuuttia. Toisaalta

yllattavat uutisen tullessa selviaa hyvin nopeasti kannattaako positio sulkea, joten ratkaisu

saatetaan kokea helpompana kuin esimerkiksi position kdantyminen tappiolle vahitellen.

Ei emotionaalista vaikutusta

Pieni

Keskinkertainen

Suuri

Erittain suuri

47%
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Kuvio 24. Arvio seuraavan tapahtuman emotionaalista vaikutusta itsesi kannalta: Markki-

na reagoi uutiseen voimakkaasti ja positio muuttuu reilusti voitolliseksi

Kysymys 17 on muuten sama kuin edellinen, mutta uutisen seurauksena positio kaantyy-

kin reilusti voitolliseksi. Kysymyksen tavoitteena oli tutkia sita, aiheuttaa position kaanty-

minen voitolle erilaisen reaktion verrattuna tappiolle k&d&ntymiseen. Tulokset on havainnol-

listettu kuviossa 24, josta hahdaan etta 47 % vastaajista koki tilanteen aiheuttavan suuren

emotionaalisen reaktion ja noin 30 % koki reaktion keskinkertaiseksi. Tuloksissa oli mer-

kittavaa se, ettd hieman yli puolet koki tilanteen aiheuttavan suuren tai erittain suuren re-
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aktion. Korrelaatio ian kanssa ei ollut merkittava, mutta kokemuksen kanssa korrelaatio ol
-0,44, joten kokemuksen kertyminen pienentaisi emotionaalista reaktiota. Ristiintaulukoin-
nin tulokset kokemuksen vaikutuksesta l6ytyvat kuviosta 25, josta voidaan havainnoida,

ettd vahemman kokemusta omaavat kokivat position reilusti voitolle kd&ntymisen voimak-

kaammin. Kuten tunteissa yleisestikin, yksilollisia eroja kuitenkin 10ytyi.

yli 15 vuotta
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Kuvio 25. Ristiintaulukoinnin tulos kokemuksen kanssa.

Emootion kesto tdssa kysymyksessa oli selkeésti jakautunut kahden vaihtoehdon vélille,
kuten kuviosta 26 huomataan. Position muuttuminen uutisen seurauksena reilusti voitolli-
seksi koettiin aiheuttavan selkeasti pidemman emotionaalisen reaktion. Emootion kestolla
oli tuloksissa merkittava korrelaatio kokemuksen kanssa, korrelaation ollessa -0,62. Ta-
méan havainnon mukaan kokemuksen kertyminen siis lyhentdaisi positiivisen emootion kes-

toa.

100%

90%

80%

70%

60%
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30%

20%
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10%
0%

Alle 15 min 15 min - 30 min Yli 30 min

Kuvio 26. Arvioi emootion kestoa edellisessa tapauksessa. (Markkina reagoi uutiseen

voimakkaasti ja positio muuttuu reilusti voitolliseksi).
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Kuvio 27. Ristiintaulukoinnin tulos kokemuksen kanssa.

Kokemuksen vaikutus emootion kestoon on hyvin havaittavissa kuviosta 27. Yli viidentois-
ta vuoden kokemuksen omaavat henkilot arvioivat emootion keston kaikista lyhyimmaksi,

kun taas kokemuksen vahentyessa emootion kesto arvioitiin pidemmaksi. Yksil6llisia ero-
ja toki loytyi eri ryhmien sisalta, mutta tulokset ovat mielenkiintoisia; position muuttuminen
reilusti voitolliseksi koettiin aiheuttavan selvasti pidemman reaktion yllattavaan tappioon

verrattuna ja tama ilmi6 oli havaittavissa myds kokeneempien joukossa.

4.4 Yhteenveto

Kyselyn lopputuloksena saatiin paljon mielenkiintoista dataa, jonka perusteella paéastiin
havainnoimaan yhteyksia tydssa aiemmin luotuun tietoperustaan. Kyselyn kohderyhman
valinnassa onnistuttiin silla taustamuuttujien tulokset vastasivat tavoitetta, esimerkiksi

94 % vastaajista kaytti tydssaan johdannaisia.

Myds tuloksiin oltiin tyytyvaisia silla ne tukivat teoriaosuutta hyvin. Erityisen kiinnostavia
olivat kokemuksen ja ian merkittavyys siina, miten vastaaja koki emootion voimakkuuden
ja keston eri tapauksissa. Oli siis mielenkiintoista havaita korrelaatioita vastauksien ja
taustamuuttujien valilla. Myds lahes kaikki vastaajat olivat sitd mielta, etta automaattisten
tunnereaktioiden vaikutusta voi oppia kontrolloimaan. Tuloksista yllattavimpia olivat koulu-
tuksen puute tyopaikoilla siitd, miten emootiot vaikuttavat paatoksentekoon. Kokonaisuu-
tena tutkimuksen tulokset olivat onnistuneita ja myds potentiaalia mahdollisille jatkotutki-

muksille tuli esiin.



5 Pohdinta

5.1 Tutkimuksen reliabiliteetti ja validiteetti

Tutkimuksen reliabiliteetilla tarkoitetaan luotettavuutta, eli tiedon tulee olla perdisin luotet-
tavista lahteista. Validiteetilla tarkoitetaan tutkimuksen patevyytta. Validi tutkimus mittaa

niita asioita, mita tutkimuksessa oli tarkoitus selvittaa.

Teoriaosuuden lahdemateriaalin valinnassa on pyritty olemaan kriittisia ja valitsemaan
vain luotettaviksi katsottavia lahteitd, esimerkiksi suomenkielisena lahdemateriaalina olivat
lahinna lukion psykologian oppikirjat. Englanninkielistéa lahdemateriaalia [6ytyi aiheesta
runsaasti, joten sitd on myds hyddynnetty tydn tekemisessa. Naiden lahteiden luotetta-
vuutta parannettiin valitsemalla materiaaliksi vain alaan jo pitkdan perehtyneitéa ja tunnet-
tuja henkilita. Internetléhteita tydssa kaytettiin hyvin vahan, silla aiheesta on saatavilla
paljon kirjallisuutta. Empiriaosuuden lahteina kaytettiin suomessa toimivia aktiivisen kau-
pankaynnin ammattilaisia, joten he ovat erittéin luotettava lahde aiheen kasittelya varten.
Empiirisen tutkimuksen otoksen koko jai kuitenkin pieneksi, mika laskee tulosten luotetta-
vuutta. Kokonaisuutena kaytin lahteitd monipuolisesti ja katson opinnaytetydni sisaltavan
luotettavaa tietoa.

Tutkimuksen validiteetti pyrittiin varmistamaan keskittymalla huolellisesti kyselylomakkeen
kysymysten suunnitteluun. Kysymysten tuli tukea tutkimusaihetta, ja mitata tavoitteissa
asetettuja asioita. Kyselyn objektiivisuus varmistettiin muotoilemalla kysymykset mahdolli-
simman neutraaleiksi eli valttdmalla johdattelevat kysymykset. Tutkimuksen kuvaus on

suoritettu yksityiskohtaisesti, joten se on mahdollista toistaa.

5.2 Eettiset nakokohdat

Kyselytutkimusta tehdessa oli erittdin tarkeaa, etta vastaajat voivat vastata kyselyyn ni-
mettdmasti, eikd mydskaan minkaan yksittaisen yrityksen nimeé mainita vastaajajoukos-
sa. Tutkimuksessa oli myos tarkead, ettd kaikkia saatuja tietoja kasitellaén luottamukselli-
sesti. Nama kaksi tekijaa tuotiinkin esiin jo kyselyn mukana lahteneessa saatekirjeessa,
jossa mainittiin kyselyn vastaajan nimettomyydestéa seka tietojen luottamuksellisuudesta.
Liséksi ennen kyselyn lahettdmista yritysten esimiehilta kysyttiin lupa kyselyn tekemiseen,

ja myos tdma tekija tuotiin esiin saatekirjeessa.
Tutkimuksessa kaytettyjen lahteiden hyddyntdmisessa on myds noudatettu eettisia peri-
aatteita; alkuperaiset lahteet on merkitty ja materiaalia ei ole tietoisesti suoraan kopioitu

mistaan lahteesta.
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5.3 Kehittéamis- ja jatkotutkimusehdotukset

Tutkimuksen tekeminen oli mielenkiintoista ja tytn edetessa tuli monia ajatuksia mahdolli-
sia jatkotutkimuksia varten. Aiheeseen voisi perehtyd syvemmin tekemalla kvalitatiivisia
haastattelututkimuksia alan ammattilaisille. Nain paasisi viela syvemmalle aiheeseen ja
haastatteluja olisi mielenkiintoista vertailla jo maailmalla toteutettuihin haastatteluihin. Ky-
selya voisi myos laajentaa ottamalla kohderyhmaksi ei-ammattimaiset aktiiviset kaupan-
kavijat ja verrata heidan vastauksia ammattilaisten vastauksiin. TA&ma varmasti toisi esiin

mielenkiintoisia eroavaisuuksia naiden kahden ryhman valilla.

5.4 Opinndytetydprosessin ja oman oppimisen arviointi

Opinnaytetyoprosessi oli melko vaativa, silla tein tutkimusta tdiden ohessa ja aikataulu
kiristyi tyon aikana valmistumisen nopeuttamiseksi. Tyon lahdemateriaali ja taustatietoni
aiheesta olivat kuitenkin hyvét, joten aiheen ja rajausten valmistuttua itse materiaalin kir-
joittaminen oli melko sujuvaa ja eteni nopeasti. My6s empiirisen osuuden eteneminen
sujui hyvin samankaltaisesti; alun suunnitteluvaikeuksien jalkeen tutkimuksen tekeminen

sujui nopeasti ja sain kohderyhmaan nopeasti yhteyden hyddyntaen kontaktiverkostoani.

Haastavinta tydssa oli aiheen rajaaminen, silla kasiteltava aihe tuli saada riittavan selke-
aksi, mutta toisaalta liiallinen rajaus tuo mukanaan ongelmia esimerkiksi lahdemateriaalin
saamisessa. Osa materiaalista olikin englanninkielistd, joten hieman haastavaa oli myos
|6ytaad tapa ilmaista sama asia suomeksi. Helpoimmaksi osoittautui ehka jopa yllattaen
kyselytutkimuksen suorittaminen, silla kontaktiverkosto kohderyhmaan oli jo valmiina, ja
taman seurauksena vastaukset tulivat suhteellisen nopeasti ja vastausprosentti pysyi kor-

keana.

Opinnaytetydprosessin aikana opin kasiteltavasta aiheesta paljon lisaa, silla jouduin sy-
ventymaan tarkasti yksityiskohtiin ja miettimaan selkeita tapoja tuoda esiin eri ilmididen
vaikutuksia. Opin myds arvioimaan lAhdemateriaalia kriittisesti ja etsimaan tutkimuksen
kannalta olennaista ja luotettavaa materiaalia.

Mielestani onnistuin aikatauluttamaan tyon etenemisen hyvin, seka hyédyntamaan pro-
sessin aikana saadun palautteen. Ty6 valmistui nopealla aikataululla, ja ennen alkuperais-
ta tavoiteaikaa. Mielestani opinnaytetydssa vastattiin asetettuihin tutkimusongelmiin ja

tydn tavoite saavutettiin.
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Liitteet

Liite 1. Saatekirje

Juho Santaharju Saatekirje 1(1)

HAAGA-HELIA ammattikorkeakoulu HELSINKI 13.3.2015

Hyvi vastaanottaja

Opiskelen Haaga-Helian ammattikorkeakoulussa Finanssi- ja talousasiantuntijan koulu-
tuschjelmassa. Tutkin opinndytetydssani sitd, miten emotionaaliset tekijat vaikuttavat
ajoituksen onnistumiseen aktiivisessa kaupankiynnissd. Opinndytetyd toteutetaan kyse-
Iytutkimuksena, johon pyydan teitd osallistumaan. Osallistuminen merkitsee Webropaol
kyselylomakkeen t3yttdmista internetissa, osoitiesssa:

https: / fwrowrw webropolsreys com /S TABIDEMISAEF48S par

Yastauksenne on tarked tutkimuksen ja opinndytetydn onnistumisen kannakia.

Tutkimuksen tekemiseen on saatu asianmukainen lupa (esimiehen nimi). Kyselyyn vas-
tataan nimetidmasil ja kaikkia tietoja kasitelldan luottamukselliisesti.

Opinndytetydni ohjaajana teimii Juha Stenbacka Haaga-Helian ammattikorkeakoulusta,
juha.stenbacka@haaga-helia fi. Opinndytetyd tullaan julkaisemaan Internetissd osoit-
teessa www theseus fi.

Kiitos osallistumisestanne

Y stdvallisin terveisin,

Juho Santaharju

Tradenocmi-opiskelija
juho. santaharju@myy. haaaga-helia fi
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Liite 2. Kyselylomake

Miten emotionaaliset tekijat vaikuttavat ajoituksen onnistumiseen aktiivisessa kaupan-

kdynnissa?
Emotionaalisilla (tunneperaisilld) tekijoilla tarkoitetaan fysiologisia muutoksia ja kognitiivisia (kasitys tai
tulkinta) tekijoita, jotka yhdessa vaikuttavat toimintaan.

Emootiolla tarkoitetaan suhteellisen lyhytkestoista reaktiota sisdiseen (ajatus, muisti tms.) tai ulkoiseen
(havainto) arsykkeeseen.

1 | Ika alle 25 v 25-34v 35-50v yli50v
2 | Kaupankayntikokemus alle 5 vuotta | 5-9 vuotta 10 - 15 vuotta yli 15 vuotta
3 | Padsaantdinen position pitoaika Alle 1 paiva 1 —30 paivaa yli 30 paivaa
4 | Kaytko kauppaa johdannaisilla? Kylla En
5 | Kuinka mielestasi ammattimainen sijoittaja onnistuu kaup- | 5 = Erittdin hyvin
pojen ajoituksessa? 4 = Hyvin
3 = Keskinkertaisesti
2 = Huonosti
1= Erittdin huonosti
6 | Kuinka olet mielestdsi onnistunut kauppojen ajoituksessa 5 = Erittdin hyvin
viimeisen vuoden aikana? 4 = Hyvin
3 = Keskinkertaisesti
2 = Huonosti
1= Erittdin huonosti
7 | Arvioi taloudellisen riskin ottamisesta aiheutuvaa stressid. | 5 = Erittdin suuri
4 = Suuri
3 = Keskinkertainen
2 = Pieni
1 =Ei stressia
8 | Oletko nykyisessa tyopaikassasi saanut koulutusta emooti- | Kylla En (Hyppy 10)
oiden vaikutuksesta sijoituspaatoksen tekoon?
9 | Minkalaista koulutusta olet saanut? Avoin vastaus
Arvioi todenndkoisyytta sille, ettd teet emotionaalisen 5 =Suuri
10 | sijoituspaatoksen? 4 = Melko suuri
3 = Keskinkertainen
2 = Melko pieni
1 =Pieni
Arvioi seuraavan tapahtuman emotionaalista vaikutusta 5 = Erittdin suuri
itsesi kannalta: 4 = Suuri
11 | Teit kaupan ja positio kaantyy tappiolle 3 = Keskinkertainen
2 = Pieni
1 = Ei emotionaalista vaikutusta (Hyppy >13)
12 | Arvioi emootion kestoa edellisessa tapauksessa Alle 15 min
15 min —30 min
Yli 30 min
Arvioi seuraavan tapahtuman emotionaalista vaikutusta 5 = Erittdin suuri
13 | itsesi kannalta: Asteikko 1-5 4 = Suuri
J5tit tekemaitts kaupan, joka jilkikdteen osoittautui voitolli- | 3 = Keskinkertainen
seksi 2 = Pieni
- 1 = Ei emotionaalista vaikutusta (Hyppy > 15)
14 | Arvioi emootion kestoa edellisessa tapauksessa Alle 15 min
15 min =30 min
Yli 30 min
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Arvioi seuraavan tapahtuman emotionaalista vaikutusta

5 = Erittdin suuri

15 | itsesi kannalta: Asteikko 1-5 4 =Suuri
Markkina reagoi uutiseen voimakkaasti ja positio kaantyy 3 = Keskinkertainen
yllattden tappiolle 2 =Pieni
1 = Ei emotionaalista vaikutusta (Hyppy > 17)
16 | Arvioi emootion kestoa edellisessa tapauksessa Alle 15 min
15 min — 30 min
Yli 30 min
17 | Arvioi seuraavan tapahtuman emotionaalista vaikutusta 5 = Eritt&in suuri
itsesi kannalta: Asteikko 1-5 4 = Suuri
Markkina reagoi uutiseen voimakkaasti ja positio muuttuu 3 = Keskinkertainen
reilusti voitolliseksi 2 =Pieni
1 = Ei emotionaalista vaikutusta (Hyppy > 19)
18 | Arvioi emootion kestoa edellisessa tapauksessa Alle 15 min
15 min =30 min
Yli 30 min
19 | Automaattisella tunnereaktiolla tarkoitetaan kehon reak- Taysin samaa mielta

tiota sisdiseen tai ulkoiseen drsykkeeseen.
Arvioi vditetta: Automaattisen tunnereaktion vaikutusta
voi oppia kontrolloimaan

Samaa mielta
En osaa sanoa
Eri mielta
Taysin eri mielta
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