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Sijoitusten hajauttaminen on olennainen osa sijoitussalkun riskien hallintaa. Ty6n tarkoituk-
sena oli selvittaa, kuinka hajauttamalla sijoitukset eri virtuaalivaluuttoihin voidaan saada
hajautushyotya.

Virtuaali- eli kryptovaluutat ovat uusi sijoituskohde ja niiden rooli osana sijoitussalkkua on
ollut kasvussa. Useat eri kryptovaluutat ovat nousseet sijoittajien keskuudessa suureksi
puheenaiheeksi. Tydssa tutkitaan minkalaista hajautushyotyéa kryptovaluuttamarkkinassa
tutkimuksen ajankohtana olisi ollut saavutettavissa.

Tutkimukseen on valittu seitseman virtuaalivaluuttaa: Bitcoin, Ethereum, Litecoin, Ripple,
Stellar Lumens, Chainlink seké Monero. Tutkimukseen valittiin yleisimmin vaihdetut krypto-
valuutat tarkasteluajankohtana. Tydssa selvitetddn myos, kuinka kryptovaluuttoja ja louhi-
joita verotetaan Suomessa. Virtuaalivaluuttojen kaupankayntia kryptovaluuttaporsseissa
kryptovaluuttalompakoiden valilla avataan myds lukijalle.

Tutkimus on suoritettu kvantitatiivisin eli maaréllisin tutkimusmenetelmin, jossa ollaan las-
kettu volatiliteetit, korrelaatiot, kumulatiiviset tuotot indeksoituina seka liitetty mukaan kaik-
kien kryptovaluuttojen markkina-arvot. Hajautushyddyn tuloksia on esitelty korrelaatiomat-
riisin muodossa.

Saatujen tulosten perusteella voidaan paatelld, etta virtuaalivaluutat korreloivat voimak-
kaasti positiivisesti keskenaan. Tulokset indikoivat, etta hajautuksesta saatava hyéty on va-
hainen ja sijoittajan tulisi harkita muita omaisuuserid kryptovaluuttojen lisaksi sijoitussalkun
riskienhallintaa.

Asiasanat
portfolioteoria, hajautushyéty, korrelaatio, volatiliteetti, kryptovaluutta
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1 Johdanto

Kryptovaluutta on salauskirjoitustekniikkaan eli kryptografiaan perustuva digitaaliva-
luutta. Kryptovaluutoista tunnetuin on Bitcoin, mika syntyi jo vuonna 2008 ja kaksi
muuta suosituinta ovat Ethereum seké Litecoin. Kryptovaluutat ovat olleet viime vuo-
sina hurjassa suosiossa. Siita on ollut paljon puhetta mediassa ja sijoittamisesta kiin-
nostuneiden ihmisten keskuudessa. Maailmalla tunnetut miljardddrit, kuten Elon Musk,
ovat mukana rakentamassa omia kryptovaluuttoja, koska he nakevat siind suuren po-
tentiaalin liiketoiminnan nakokulmasta. Perinteiset konservatiiviset sijoittajat nakevéat
kryptovaluuttaan sijoittamisen ison riskin sijoituksena. Konservatiivisten sijoittajien mie-
lesta kryptovaluuttaan sijoittaminen on riskialtista, koska sitd on vaikea ymmartaa ja

siitd on vain vahan julkista tietoa.

Kryptovaluuttojen liséksi tulen kertomaan hieman stablecoinista eli kryptovaluutasta,
jota luokitellaan vakaavaluutaksi. Tassa vaiheessa heraa kysymys, mika stablecoin oi-
kein on? Télle aiheelle on oma kappaleensa, jossa kerron mika Stablecoin on, miten se

toimii seka mihin sita tarvitaan.

1.1 Tutkimustyon tavoitteet ja rajaukset

Taman opinnaytetydn aiheena on hajautushyoty kryptovaluuttamarkkinassa. Tulokset
ovat tarkea osa tata tutkimusta, mutta niiden lisaksi haluan lukijan saavan lisaa tietoa
ennalta opittujen tietojen lisaksi seka lisata uusia ndkemyksia esimerkiksi lukijan mieli-

piteeseen.

Taman opinnaytetydn tavoitteena on tutkia, minkalaista hyotya hajautuksella sijoittaja
voi saada sijoituksilleen kryptovaluuttamarkkinassa. Olen paattanyt tdssa tyossa tutkia
seitseman eri kryptovaluuttaa, jotka ovat Bitcoin, Ethereum, Litecoin, Ripple, Stellar Lu-

mens, Chainlink seka Monero.

Naiden kryptovaluuttojen hajautushydtya analysoidaan tarkastelemalla kryptovaluutto-
jen keskindisia korrelaatioita. Tulen tarkastelemaan kryptovaluuttoja 2020 elokuusta

2021 hein&kuun loppuun asti.



Tutkimuksen avulla tullaan vastaamaan seuraavaan tutkimuskysymykseen:

1.2
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Minkalaista hyotya hajautuksella voidaan saada kryptovaluuttamarkkinassa?

Alakysymykset ovat:

- Miké& on Stablecoinin rooli?
- Mitk&a ovat eri kryptovaluuttojen véliset korrelaatiot?
- Millaiset ovat eri kryptovaluuttojen poérssit ja niiden toiminta?

Tutkimustyon rakenne

Tama opinnaytetyo tulee koostumaan kuudesta luvusta. Aluksi on johdanto, jossa
selitdn mita varte tata tyota tulen tekemaan ja miksi valitsin juuri taman aiheen. Toi-
sessa luvussa tuon esille kryptovaluuttoihin sijoittamisesta, jossa tuon esille muun
muassa kryptovaluuttojen verotus Suomessa, likviditeetti, kryptovaluuttojenporssit-
ja lompakot seka hieman teoriaa portfoliosta ja hajautushyddysta. Luvussa kolme
esittelen valitsemani kryptovaluutat. Neljannessa luvussa haluaisin esitella lyhyesti
vakaavaluutasta Stablecoinista. Stablecoin on osa kryptovaluuttaa, mutta mita tama
tarkalleen on ja sen hydédyista. Viidennessé luvussa kerron valitsemastani tutkimus-
menetelmastéa ja miten tutkimusta tulen toteuttamaan. Tutkimustulokset ja analyysit

[6ytyvat luvussa kuusi.

Opinnaytety6n tutkimusmenetelma

Tassa opinnaytetydssa tulen kayttamaan kvantitatiivista eli maarallista tutkimusme-
netelmaa. Kvantitatiivinen menetelma on tieteellinen tutkimusmenetelm4, jossa ana-
lysoidaan kohdetta esimerkiksi tilastojen sek& numeroiden avulla. Tutkimusta tuke-
vat teorian lisaksi Yahoo Financesta tuotu data sekd Excelissa lasketut volatiliteetit,

korrelaatiot seka indeksoidut tuotot.



2 Sijoittaminen kryptovaluuttoihin

Kryptovaluuttoihin sijoittaminen on yleistynyt viime vuosina ja suosio nhousi rajahdysmai-
sesti vuosina 2019-2021 Covid-19 pandemian aikana. Sijoittajien keskuudessa suosituim-
mat kryptovaluutat ovat muun muassa bitcoin, ethereum seka litecoin.

Pitkaaikaisella sijoittamisella voidaan saada tuottoa enemman kuin lyhyen aikavélin sijoit-
tamisella seka sen sijaan, etta sijoittaisi yhteen kryptovaluuttaan on kannattavampaa si-
joittaa useampaan kohteeseen eli hajauttaa sijoitussalkkua riskin vahentamiseksi.

(Sotter s.a.a)

Kuten rahastoihin ja osakkeisiin sijoittaessa liittyy riskeja, kryptovaluuttoihin sijoittamiseen
liittyy my0s riskeja ja riskit ovat huomattavasti suurempia. Syy tdhan on se, etta kryptova-

luutat tuottavat arvoa ainoastaan niiden arvon noustessa. (Sotter s.a.a)

Kryptovaluuttojen kaupankayntialustoja on monenlaisia ja ennen ostoa on suotavaa tutus-
tua itseda kiinnostavaan kryptovaluuttaan ja selvittédd, millainen kryptovaluutta on ja miten
kaytettavissa oleva lohkoketjuteknologia toimii. Perehtyminen auttaa paatbksenteossa ar-
vioidessa sijoituskohteen kannattavuutta. Paatdksenteon jalkeen tulee etsia itselleen so-
piva kaupankayntialusta, josta haluaisi ostaa kryptovaluutan. Ihmisten kommentit ja arvos-
telut on suotavaa lukea valitsemasta kryptovaluuttoja myyvasta alustasta. (Hswd s.a; In-
vestopedia 2022)

Sijoitussuunnitelman laatiminen on edellytys onnistuneelle sijoittamiselle, sen avulla voi
valttda epdkannattavia sijoituskohteita. Hyvassa suunnitelmassa tulee kayda ilmi nelja
kohtaa, jotka ovat budijetti, sijoitusaika, riskinottohalukkuus seké osaaminen. (hswd s.a;
sijoittaja 2022)

2.1 Kryptovaluuttojen likviditeetti

Kryptovaluuttojen likviditeetilla tarkoitetaan, kuinka helposti kryptovaluuttaa voidaan muut-
taa fiat-rahaksi tai muuksi kolikoksi. Matala likviditeetti kertoo epavakaasta markkinasta ja
korkea likviditeetti taas vakaasta markkinasta ja vahaisesta hinnan vaihtelusta. Kryptova-
luuttojen ostoa ja myyntia helpottavat markkinat, joissa on likviditeettia.

Tekijat, jotka vaikuttavat kryptovaluuttojen likviditeettiin ovat esimerkiksi kaupankaynti ja
kryptovaluuttojen kaytettavyys. Korkea volyymin maara, kertoo tiheésta kaupankaynnista
ja kryptovaluuttojen kayttaminen maksuvélineena lisda niiden likviditeettia. (B2Broker
2020)



2.2 Verotus

Suomessa verottajalle kryptovaluutat ovat viela yha tana paivana uusia asia ja vaikka
kryptovaluutta on epavirallinen maksuvaline, Suomessa tuloverolain mukaan tama laske-
taan omaisuudeksi vuodesta 2020 lahtien. Kryptovaluuttoja verotetaan Suomessa péa-
omatuloveron mukaisesti, jolloin enintdédn 30 000 euron saadusta tulosta verotetaan 30 %
ja yli 30 000 euron tulosta 34 %. (Virtuaalivaluutta s.a.b; Kuutti 2017, 85)

Korkeimman hallinto-oikeuden 29.3.2019 antaman virtuaalivaluutan verotusta
koskevan vuosikirjapaatoksen (KHO 2019:42) mukaan virtuaalivaluuttaa pidetaan
tuloverolain mukaisissa soveltamistilanteissa tuloverolain 45 8:n 1 momentissa
tarkoitettuna omaisuutena, jolloin sen luovuttamiseen sovelletaan tuloverolain
luovutusvoittoa koskevia sdadoksia. (Vero 2020a)

Luovutusvoitolla tarkoitetaan myyntivoittoa, kun omaisuuden myy tai vaihtaa ja myynti-
hinta on ostohintaa suurempi. Luovutusvoitot tulee ilmoittaa veroilmoituksessa ja maksaa
siitd veroa paaomatuloveron mukaisesti. (Vero 2021b) Kaikki virtuaalivaluutan kaytosta ja
louhinnasta saadut tulot ovat veronalaisia. Tulot ilmoitetaan luovutusvoittona. Verotettava
tulo syntyy esimerkiksi, jos vaihtaa virtuaalivaluutan viralliseksi valuutaksi tai toiseen virtu-
aalivaluuttaan, maksaessa laskuja virtuaalivaluutalla tai ostaessa kulutushyoddykkeita.
(Vero 2022c)

Virtuaalivaluutan, kun vaihtaa syntyy joko luovutusvoitto- tai tappio. Voiton tai tappion
maara lasketaan vahentamalla virtuaalivaluutan myyntihinnasta ostohinta ja ostoon,
myyntiin sek& virtuaalivaluutan sailytykseen sisaltyvat kulut. Jos virtuaalivaluutan omista-
jalla ei ole tietoa todellisesta ostohinnasta tai ostopaivasta tietoa, veroilmoitukseen tulee
ilmoittaa hankintavuosi. Luovutusvoitto lasketaan tuossa tapauksessa hankintameno-olet-
taman mukaan, joka on 20% myyntihinnasta virtuaalivaluutasta, jonka on omistanut alle

10 vuotta ja 40% myyntihinnasta, jos on omistanut yli 10 vuotta. (Vero 2022c)

Louhinnasta ansaittu tulo lasketaan ansiotuloksi ja tulo lasketaan siltd vuodelta, kun virtu-
aalivaluutta siirtyy omistajan virtuaalivaluuttalompakkoon tai tilille. Vaihtokurssi maarittaa
virtuaalikurssin arvon, joka on louhinnan hetkelld euroina. Koska kyseessé on virtuaaliva-
luutan louhinnasta ansaitusta tulosta, tarvittaessa voi kayttaa paiva- tai kuukausikohtaista
keskikurssia. Louhinnasta syntyvat kulut kuten sdhkokulut ja laitteiston hankintamenot
ovat vahennyskelpoisia louhinnan ansiotulosta ja siksi niita ei voida myohemmin vahentaa

luovutusvoitosta virtuaalivaluuttaa vaihtaessa tai kayttaessa. (Vero 2022c)



Laitteiston hankintamenot voidaan poistaa seuraavanlaisesti: 25%, jos laitteistoa kayttaa
satunnaisen louhintatulon hankkimiseen, 50% kayttaessa laitteistoa louhintatulon hankki-
miseen ja 100%, jos laitteistoa kaytetdan ensisijaisena louhintatulon hankkimiseen. (Vero
2022c)

2.3 Kryptovaluuttaporssit

Kryptovaluuttaporssilla tarkoitetaan kryptovaluuttojen kaupankayntialustoja, joissa voidaan
ostaa, vaihtaa seka sailyttaé kryptovaluuttoja. Hyvin toimivat lohkoketjut mahdollistavat
porssistd ostettujen kryptovaluuttojen siirtdmista esimerkiksi ystavan lompakkoon tai toi-
seen porssissa sijaitsevaan lompakkoon, jonka itse hallinnoi. (Osakesijoittaja s.a.a)

Kryptovaluuttasijoittajia jaetaan aloittelijoihin ja aktiivisijoittajiin. Erot ndiden kayttajien va-
lilla on heidan tarpeet eli mita ominaisuuksia he haluaisivat. Kayttgjat, jotka aloittavat si-
joittamisen kryptovaluuttoihin, heille tarkeda on luotettavuus sekéa helppokayttoisyys. Aktii-
vikayttajille taas laaja tarjonta ja pienet kulut houkuttavat enemman, koska he sijoittavat
useampaan kryptovaluuttaan ja kdyvat useammin kauppaa kuin aloittelijat joille riittaa esi-
merkiksi bitcoiniin sijoittaminen eika tarjonnalla ole heille niink&én valia. (Bitcoinkeskus
s.a.b)

2.3.1 Coinmotion

Coinmotion on helppokayttdinen ja aloittelijoille sopiva suomalainen kryptovaluuttojen kau-
pankayntialusta, jota perustettiin vuonna 2012. Coinmotion alustalla sijoittaja voi kayda
kauppaa, saastad, vaihtaa seké hajauttaa sijoituksiaan. Palvelu on saatavilla myds sovel-

luksena niin iOS kuin Android kayttojarjestelmiin.

Coinmotionin kayttaja voi kayda kauppaa seuraavilla kryptovaluutoilla: Bitcoin, Litecoin,
Ripple, Ethereum, Stellar Lumens, Aave, Chainlink, USD Coin ja Uniswap. Osto- ja myyn-
tirajat on asetettu néille kryptovaluutoille coinmotionissa, koska kayttaja voi siirtda krypto-

valuuttansa tai nostaa viivetta sieltd euronsa. (Sotter s.a.c)



Rekisteroi tilisi
utamalla yksinkertaisel.a vaiheella

etko jo rekisterdityayt? K

Tilityyppi:

Tilin tiedot:

Kuva 1. Coinmotion tilin rekisteréinti (Coinmotion s.a)

Tilin avaaminen on tehty yllattavan helpoksi. Aloitat rekisterditymalla ja valitset tilin tyypiksi
joko yksityinen tai yritys, jonka jalkeen lisdat séhkopostin seka salasanan. Naiden jalkeen
tulee hyvaksya ja lukea kayttdehdot ja on suotavaa hyvaksya myads tietojen kasittelyn
markkinointiviestinnan ja tuotepéaivityksen saamiseksi. Seuraavalla sivulla tulee pyynto,
jossa halutaan kayttdjan vahvistavan sahkodpostinsa, jolloin tulee vahvistuskoodi, jota syo-

tetdan "vahvistuskoodi” kenttaan.

vahvistuskeoadi

LAITA SAEKOPOSTISTA SAATY KOODI TAHAN

Kuva 2. Coinmotion sisdankirjautuminen (Coinmotion s.a)

Kayttdjan kirjauduttuaan sisdéan, tulee tayttaa asiakastietojaan henkiléllisyyden vahvista-

miseksi. Asiakastietoja kayttaja paasee tayttamaan "lompakkoni” sivusta. Naiden tietojen



liséksi, kun on tayttanyt taloustiedot osion, kayttaja joutuu tunnistautumaan pankkitunnuk-

sillaan taikka mobiilivarmenteella. (Coinmotion s.a)

Ennen kuin kryptovaluuttoja voi ostaa, kayttajan tulee tallettaa Coinmotion tilillensa rahaa.
Rahan talletus onnistuu eri tavoin. Paytail on nopea ja vaivaton tapa tallettaa, jolloin rahat
siirtyvat tilille viivetta ja ilmaiseksi. Klarna on myds nopea maksutapa. Talletus hyvaksy-
taan aluksi esihyvaksyttyna talletuksena, kunnes rahat nakyvat Coinmotionin pankkitililla.
Rahansiirrossa menee 1 pankkipéaiva. Sepa-tilinsiirto on ilmainen, mutta tdmén kautta teh-
dyt rahansiirrot suoritetaan verkkopankin kautta annettujen maksutietojen avulla. SO-
FORT Banking on saksalainen maksupalvelu, jota suositellaan ulkomaalaisille eika niin-
kadan suomalaisille. Syy siihen on se, ettei tama palvelu ole kaytdssa suomessa. (Coinmo-

tion s.a)

El LTC 0.00000000
~090¢

Litecoin-osoitteesi :

&l ETH 0.00000000

.....

Ethereum-osoitteesi:

&) XrP 0.000000
aane

Ripple-osoitteesi

Kuva 3. Coinmotion kryptovaluuttojen osto ja myynti (Coinmotion s.a)

Kayttajan halutessaan muuttaa kryptovaluuttansa euroiksi, tulee varmistaa pankkitilin ole-
van liitettyn&a coinmotioniin. Valuutan vaihto onnistuu myymalla kryptovaluutat, jonka jal-

keen varat voidaan siirtdéd omalle pankkitilille.

Kryptovaluuttoja pddsee ostamaan vasta, kun on tallettanut coinmotion tilille rahaa. Mark-
kinahinnalla kryptovaluutan osto kay valittdmasti menemalla "kaupankaynti” tai "lompak-
koni” sivulle, josta paasee valitsemaan haluamansa kryptovaluutan. Markkinahinnalla
myynti menee samalla tavalla kuin osto, mutta "osta” painikkeen sijaan tulee valita "myy”.

(Coinmotion s.a)



2.3.2 Northcrypto

Northcrypto on vuonna 2018 suomalainen kaupankayntialusta, joka toimii lohkoketjutek-
nologian parissa. Northcryptossa kryptovaluuttoja voidaan ostaa, myyda ja vaihtaa. Aloit-
telijoille kayttajille northcrypto on hyva alusta, silla se on suomenkielinen ja helppokayttoi-
nen. Kryptovaluutat, jotka ovat ostettavissa talla kaupankayntialustalla ovat bitcoin, ethe-
reum seka litecoin. Northcryptolla on verkkosivun liséksi sovellus kaytdssa, joka on help-
pokayttdinen ja selkeda. (Northcrypto s.a.e; Sotter s.a.d)

Tilin avaamiseen vaaditaan rekisterditymista. Rekisteroitya voi northcrypton etusivulta pai-
namalla "rekisterdidy” painiketta, johon kayttgja tayttada henkiltiedot ja kirjoittamaan va-
hintddn 8 merkin pituisen salasanan. Taman jalkeen tulee tunnistautumisen vaihe, jota
suoritetaan verkkopankin tai mobiilivarmenteen avulla, jotta voidaan todentaa henkil6lli-
syyden. Kayttdjan avattuaan tilin, tima pystyy alkaa tallettamaan rahaa. (Northcrypto

s.a.f)

Rekisteroitymisen jalkeen, kun on paassyt kirjautumaan sisaan tulee laittaa pankkitilin nu-
meron IBAN-muodossa, jotta talletukset ja sielté otettavat varat omalle tilille voidaan hy-
vaksya. Taman jalkeen kayttaja menee "oma tili” sivulle, josta tulee nakyville tarjoilla ole-
vat kryptovaluutat ja niiden saldot, riveilla on kaksi painiketta. Vihrea ja punainen painike,
jossa vihrea painike tarkoittaa talletusta ja punainen taas nostoa. Talletuksen jalkeen kayt-
taja on valmis ostamaan itsellensa mieluisan kryptovaluutan. Northcryptolla on 1,0% kau-

pankayntikulu. (Northcrypto s.a.f)

2.3.3 Binance

Binance on vuonna 2017 perustettu kryptovaluuttojen kaupankayntialusta, joka on sopii
aktiivisijoittajille. Binance on maailmanlaajuisesti tunnettu ja luotettava kaupankayn-
tialusta, jolla on laaja kryptovaluutta tarjonta. Binance kaupankayntialustasta maailman

suurimman porssin tekee suuret kdyntimaarat seka nopeus. (Sotter s.a.a; Binance s.a.b)

Biance tarjoaa kayttgjilleen tietokoneella olevan taysversion liséksi mobiilisovelluksen,
joka mahdollistaa sen, etta kayttaja pysyy ajan tasalla markkinoilla tapahtuvista muutok-
sista, kayda kauppaa seka vaihtaa kryptovaluuttoja. On suotavaa perehtya biancen toi-

mintaan tietokoneella ennen kuin siirtyy mobiilisovellukseen.

Binancessa kaupankaynti tapahtuu kryptovaluuttojen kesken, miké tarkoittaa sitd, jos ha-

luaa ostaa etheriumin, sen vaihtoparilla [ahdet&d&n ostamaan sitd. Suurin osa kaupoista



kaydaan Bitcoineilla. Binance kaupankayntialustana eroaa northcryptosta sekd coinmoti-
onista siten ettei siin& paljon kayda krypto-euro-krypto vaihtoa. Kayttaja voi heti rekisteroi-
tymisen jalkeen siirtaa kryptovaluuttojaan Binance tilille. (Sotter s.a.b)

Buy & sell Crypto in minutes

Registor Now

Kuva 4. Binance rekisteroityminen (Binance 2020a)

Binance sivustolla, kun haluaa rekisteroitya tulee painaa "register” kohtaa, jolloin kayttaja
siirtyy rekisterdinti sivulle. Rekisterdinti sivulla pyydetaén laittamaan sahkdpostin, salasa-

nan, jossa on minimissaan 8 merkkia seka kayttajatunnuksen. (Binance s.a.b)

Create a free account

Email

Create Account

Kuva 5. Binance rekisterdointi sivu (Binance 2020a)

Se jalkeen, kun kayttaja on rekisteroitynyt hanen tulee vahvistaa tilinsa sahkdpostitse. Ti-
lin vahvistamisen jalkeen pitéda aktivoida kaksivaiheinen tunnistautuminen ja kayttajan var-
mentamiseksi riittdd kuva kayttajan ajokortista tai passista seka naamakuva. Kaksivaihei-
seen tunnistautumiseen kayttajan pitaa ladata itselleen ilmaiseksi saatavilla oleva Google

Authenticatior sovellus. (Sotter s.a.b; Binance 2020a)

Binancella on kolme eri versiota, jotka ovat classic, basic ja adavensed. Classic versio on

sopiva uusille kayttajille, jotta paasevat tutustumaan itse binance alustaan. Classic versi-
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olla kayttaja voi ostaa bitcoinilla, etheriumilla, tetherilla sek& binance coineilla muita kryp-
tovaluuttoja. Basic versio on classic versiota helpompi silla, siiné voidaan vaihtaa kahta eri
kryptovaluuttaa. Advanced vaihtoehto on tehty kehittyneille sijoittajille. (Sotter s.a.b)

Kryptovaluuttojen osto ja myyminen binancessa toimii samalla periaatteella. Kayttaja voi
ostaa kolmella seuraavanlaisilla tavoilla: Limit, Market ja Stop-limit. Limit on suotavaa
kayttajalle, joka haluaa ostaa kryptovaluutan tietylla summalla ja jolla on pidemman ajan
kokemusta sijoittamisesta. Market vaihtoehto on sopiva kayttajalle, jolle porssit ovat melko
tuntemattomia, mutta on kiinnostunut kryptovaluuttoihin sijoittamisesta ja kryptovaluutan
ostamisesta markkinahinnalla. Stop-limit vaihtoehto on niille kayttéjille, jotka haluavat os-

taa kryptovaluutan saavuttaneen tietyn tason.

Kryptovaluuttoja myydessa, kayttaja saa hyvitykseksi yhden suurista kryptovaluutoista eli
joko bitcoinin, ethereumin tai tetherin. Vaihtaa voi my®s binancen omaan coiniin, josta
kayttaja voi kayttaessaan sita kulujen maksamiseen saada 25% alennuksen kuluista.

Muussa tapauksessa biance veloittaa pienen summan tehdyista siirroista. (Sotter s.a.b)

2.4 Kryptovaluuttojen sailytys

Haastavinta nahdaan kryptovaluuttojen sailyttamisessa, silla kaikki paikat eivat tahdo tur-
vallisuussyisté sailyttdad ostettua valuuttaa vaan haluavat ostajan sailyttavan ostetun va-
luutan itsellaan. Nykyaan kryptovaluuttojen sailytykselle on monia vaihtoehtoja muun mu-
assa hardware-lompakko, mobiililompakko ja niiden pitdminen kryptovaluutan kauppa-
alustalla. (HSWD s.a; Northcrypto 2020)

2.4.1 Hardware-lompakko

Hardware-lompakko, jota kutsutaan myds kylméksi lompakoksi, joka on fyysinen lom-
pakko. Taté pidetaan turvallisimmista tavoista sailyttda kryptovaluuttoja. Turvallisuuden
luo sen, ettéa se on suojattu ylimaaraisella pin-koodilla sek& varmuuskopioinnin mahdolli-
suus, mikali se joutuu vaariin kasiin tai havittaa hardware-lompakon. Varmuuskopio koos-
tuu 12 tai 24 pituisesta sanasarjasta, jota kutsutaan palautussiemeneksi ja siemenlau-
seeksi. Siemenlausetta luodaan offline-tilassa, hakkeroiden kasiksi pdasyn estamiseksi.
(BTCDirect s.a)

2.4.2 Mobiililompakko

Mobiillompakko on helppokayttdinen ja soveltuu paivittaiseen kayttéon. Kryptovaluutoille

on omia sovelluksia, joita on tarkoitettu niiden sailytykseen. Erona mobiili- ja hardware
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lompakoiden vélilla on se, ettd mobiililompakko on hakkeroinnille alttimpi ja sita ei suosi-

tella kryptovaluuttojen sailytyspaikkana. (Northcrypto 2020)

2.5 Portfolioteoria

Portfolioteoria, jota kutsutaan myos nimell& moderni portfolioteoriaksi (eng. Modern Port-
folio Theory) on vuonna 1952 Harry Markowitzin kehittdma rahoitusteoria. Portfolioteorian
tavoitteena on auttaa riskia valttavia sijoittajia hajauttamaan sijoitussalkkua tietylla tuotto-
riskisuhteella. Sijoitussalkku on toiselta nimeltdan portfolio, joka on yhdistelma erilaisista
sijoituksista. Sijoitussalkun riskié voidaan minimoida sijoittamalla useaan kohteeseen, joi-
den korrelaatiot ovat matalia tai negatiivisia. (Pankkiasiat s.a.a; Knipfer & Puttonen 2018.
141)

Osakkeet, jotka ovat keskenaan korreloitumattomia tarkoittaa sita etta yks osakkeista tuot-
taa voittoa ja toinen tappiota, jolloin salkun arvon volatiliteetti on matalampi, kuin yksittéi-
sen osakkeen. Tuotto-odotuksen pysyessaan samana, hajautuksella voidaan minimoida
riskia. (Knipfer & Puttonen 2018. 146)

Sijoituskohteiden hajauttamisesta saadaan hyotya, kun on hieman positiivista korrelointia.
Mitd enemman korrelaatio kasvaa, hajauttamisen hyoty pienenee. Osakkeet, jotka ovat
positiivisesi korreloituneita ja saavuttaneet arvon +1, niiden hinnat muuttuvat myoés yh-
dessa ja hajauttaminen on tuolloin hyddytontd. Hintojen muuttuessa eri tahtiin, lisdavat
hajautuksen hyédyn. (Kntpfer & Puttonen 2018. 147)

Hyvin hajautetusta portfoliosta jaanyt riski kiinnostaa sijoittajia, jotka itse hajauttavat port-
folionsa. Osakkeen volatiliteetti ei kuitenkaan selita sijoittajille riskid, jonka avulla sijoittajat
tarkastelevat osakkeita. Hajauttamisen jalkeisen riskin mittaamiseen ei olla viela kehitelty
mittaria, jonka avulla voidaan laskea jaanytta riskia. Riski&, jota voidaan hajauttaa kutsu-
taan epasystemaattiseksi riskiksi ja ei- hajautettavissa olevaa riskia taas systemaattiseksi
riskiksi. Tehokkaasti hajautettu portfolion epasystemaattinen riskin osuus on pieni, mika
tarkoittaa sita, etta jaanyt riski on systemaattista eli ei hajautettavissa olevaa riskia. (Knup-
fer & Puttonen 2018. 146-147)

Epasystemaattinen riski koostuu yrityskohtaisista asioista, jotka ovat riippumattomia
muista osakkeista esimerkiksi vahingonkorvausmaksut ja yrityksen huonot tulosndkymat,
kun taas systemaattisella riskill& on vaikutusta markkinoihin sekd osakkeisiin. Systemaat-
tiseen riskiin vaikuttavat esimerkiksi inflaatio, valuuttakurssit seka korko. (Knipfer & Put-
tonen 2018. 149)
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2.6 Hajautushyoty sijoittamisessa

Sijoituksen riski on suurimmillaan, kun sijoitetaan yhteen kohteeseen. Hajauttamisella luo-
daan sijoitukselle tasapainoa esimerkiksi yksi kohde tuottaa odotettua huonommin ja toi-
nen kohde taas paremmin, tuolloin voidaan korvata salkun kokonaisarvoa. (Nordea s.a)

Hajautuksesta, kun puhutaan télla tarkoitetaan riskin pienentamista sijoittamalla moneen
kohteeseen sen sijaan, etta sijoittaisi kaikki varat yhteen kohteeseen. Tata kutsutaan ha-
jautushyodyksi eli hyddyksi, jonka sijoittaja saa sijoittamalla samaan aikaan eri kohteisiin.
Hajauttamalla sijoitusta minimoidaan sijoitussalkun riskia vaikka odotettu tuotto pysyisi sa-
mana. Sijoitussalkkua hajauttaessa hyvin, pitkalla aikavalilla voidaan ennustamaan muun
muassa sijoituksen tuoton seka riskin. (Nordea. s.a; Kntpfer & Puttonen 2018. 257)

Sijoittajan on hajauttaessaan varojaan huomioitava maantieteellinen toiminta-alue, ajoitus,
sijoituskohteet seka toimialat. Jos hajauttaa yhtidihin on suotavaa tehda se eri toimialoilla
toimiviin yhti6ihin. Varojen laittaminen yhteen toimialaan toimivaan yhtiéon ei ole kannat-
tavaa, silla silloin on suuri riski my6s menettaa varoja jos toimiala tuottaakin tappiota.

Sama idea on pateva sijoittaessaan kansainvalisesti toimiviin yhti¢ihin. (Porssikoulu s.a)

Ajallisella hajautuksella tarkoitetaan varojen sijoittamista vahitellen, mutta saanndéllisesti.
Silla ehkaistaéan kaikilla varoilla esimerkiksi osakkeiden ostamista niiden kurssin ollessa
korkealla. Kun sijoittaja ajoittaa tekemidan sijoituksia, h&n saa osakkeita edullisemmin ja

vahemman hintojen ollessa korkealla. (Pérssikoulu s.a)
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Tassa luvussa esittelen kryptovaluuttoja, joiden korrelointia ja arvon heilumista eli volati-

liteettia tulen tutkimaan. Ennen tuloksiin menemisté, syventyminen valitsemiini kryptova-

luuttoihin auttaa ymmartamaan millainen jokainen naista on.

Alla olevassa taulukossa on tiivistetty tarkeimmat asiat jokaisesta kryptovaluutasta,

muun muassa milloin kukin valuutta on luotu, kuinka paljon maksimimaara niita on,

missa ajassa naita louhitaan eli luodaan seké viimeiseksi mihin tarkoitukseen jokainen

naista on tehty.

Taulukko. 1 Kryptovaluuttojen ominaisuudet

Luotu Maksimimaara | Louhinta-aika Tehtava
Bitcoin 2009 21 mil;. 10min Nopeat siirrot
Ethereum 2015 maritelematsn omin Omat finanssipalvelut ilman kolmatta
= - I osapuolta
Litecoin 2011 84 milj. 2,5min Nopeat siirrot
3 I . . - tapahtumien nopeutus
Ripple 2013 100 miljardia ei louhita P P . .
= - kolmannen osapuolen poistaminen
Stellar Lumens 2014 50 miljardia ei louhita Nopeat siirrot pankeille eri valuutoilla
- Laadukkaan datan luominen
hainlink iljardi i i . .
Chainli 2017 1 miljardi ei louhita alysopimuksille
Monero 2014 18.4 milioona omin Luoo turvallisuutta seka yksityisyytta

sen kayttajille

3.1 Bitcoin (BTC)

Bitcoin on maailman tunnetuin ja suosituin kryptovaluutta, jota julkaistiin vuonna 2009.

Bitcoinin kehittdjan oikeaa henkiltllisyytta ei tiedeta, mutta tama esiintyy nimella Satoshi

Nakamoto. Bitcoin perustuu lohkoketjuteknologiaan, jossa lohkoketjussatoimivat osapuo-

let voivat niin yll&pitaa kuin luoda avoimia tietokantoja.

Lohkoketjusta, kun puhutaan silla tarkoitetaan yksittaisista lohkoista perustuva ketju, jossa

jokaisessa lohkossa on omalta ajalta suoritettuja tapahtumia, joita kutsutaan transakti-

oiksi. Bitcoin on avoimeen l&hdekoodiin perustuva kryptovaluutta ja niiden maksimimaara

on 21 miljoonaa, joista talla hetkelld on louhittu 18 miljoonaa eli yli 85% maksimi maa-

rasta.
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Bitcoinin suosio nousi ihmisten keskuudessa vuoden 2010 alussa finanssikriisin jalkeen,
joka alkoi vuonna 2007 ja paattyi 2009. Syy suosion kasvuun nahtiin ihmisten uskon me-
nettdminen muun muassa pankkeihin, jolloin kysynta kasvoi uuden valuuttajarjestelmén
ymparille. Vuonna 2017 bitcoin suoritti ensimmaisen kerran SegWit paivityksen, jonka an-
siota bitcoin sai nakyvyytta.

SegWit on lyhenne englanninkielisestd sanasta Segregated Witness, mika tarkoittaa oh-
jelmistopaivitysta, jota pidetdan tdssa yhteydessa "soft fork” eli kevyena ohjelmistopaivi-
tyksena. SegWit paivityksella pyritdan kehittamaan verkkoa, jonka avulla suoritetaan esi-
merkiksi bitcoin siirtoja ja ndiden siirtojen ja maksujen kehittdmiseksi ja nopeuttamiseksi
tarvitaan myos salamaverkon kayttoéa. (Northcrypto s.a.a; Bittiraha 2017; Bitcoinkeskus
2021)

Bitcoin oli ensimmainen kryptovaluutta, joka otti kayttbonsa peer-to-peer (P2P) verkon eli
vertaisverkon kayttoonsa. Taman avulla haluttiin helpottaa muun muassa valittmia mak-

suja, jolloin maksut siirtyvat ilman kolmatta osapuolta. (Investopedia 2022)

Bitcoinin verkostossa suoritetut tapahtumat ovat julkisia, mika tarkoittaa sita, etta kaikilla
on paasy ndkemaan verkostossa tehtyja siirtoja seka tapahtumia. Tietojen avoimuudesta
huolimatta, ihmisten yksityisyytté varjellaan numero- ja kirjaisyhdistelmilla.

(Kaila 2021, 60-61)

3.2 Ethereum (ETH)

Ethereum on toiseksi suurin ja tunnetuin kryptovaluutta bitcoinin jalkeen. Ethereumin ke-
hitti Vitalik Buter niminen ohjelmoija vuonna 2015. Ethereum eroaa bitcoinista monella eri
tapaa. Bitcoin pidetdan "digitaalisena vaihdannan valineena seka arvon sailyttajana” ja et-
hereum taas on taysin omaa luokkaansa. Ethereum on ollut alusta pitden hajautettu ja
silla on oma lohkoketju. Ethereumin lohkoketjun paalle on mahdollista rakentaa muun mu-
assa dApp (Decentralized application) eli hajautettuja sovelluksia, luoda omia kryptova-
luuttoja seké alysopimuksia, jotka sisaltavat ohjelmakoodeja. (Virtuaalivaluutta s.a;
Northcrypto 2021a)

Viime vuosina markkinoille tulleet kryptovaluutat ovat rakennettu juuri ethereumin lohko-
ketjun paalle. Ethereumin oman kryptovaluutan nimi on Ether, mika toimii "polttoaineena”

sovelluksille, joita rakennetaan ethereumin alustalle ja niiden toimimiseksi tarvitaan tietyn
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verran etherid. Sovellusten tavoitteena on poistaa kolmansien osapuolien tarjoamia fi-
nanssipalveluita kuten pankit, silla halutaan luoda omia finanssipalveluita tarjoavia, joita
kutsutaan DeFi-palveluiksi. DeFi on lyhenne sanasta Decentralized finance, mika tarkoit-
taa hajautettua finanssimaailmaa.

(Northcrypto s.a.c)

Ethereumin arvo on ollut suuressa nousussa vuonna 2021 ja arvon nousuun on vaikutta-
nut muun muassa ethereiden kulutus, luotujen sovellusten maéra ja niiden laatu seké

transaktioiden maara. (Northcrypto s.a.c)

Vuosi 2021 on nahty olevan kryptosijoittajille hienointa aikaa sijoittamista ajatellen. Bitcoi-
nin arvo oli noussut ja muun muassa ethereum on ollut vuoden yksi menestyksekkaim-
mista kryptovaluutoista vuoden 2021 aikana. Taman markkina-arvo oli noussut yli 500 mil-
jardiin dollariin. Yhtena syyné, jonka vuoksi ethereumin arvo oli noussut nain korkealle

ovat DeFi-palvelut. (Bitcoinkeskus s.a.a)

3.3 Litecoin (LTC)

Litecoin on yksi vanhimpia kryptovaluuttoja, jonka perusti Charlie Lee vuonna 2011. Lite-
coin valuuttana perustuu avoimeen lahdekoodiin ja lohkoketjuna peer-to-peer verkostoon.
(Osakekoulu 2022)

Litecoinia verrataan helposti bitcoiniin, silla nama kaksi kryptovaluuttaa ovat ominaisuuk-
siltaan hyvin samanlaisia, jos ei muutamia eroavaisuuksia lasketa. Litecoinia pidetaén
bitcoinia "kevyempana” versiona, silla Litecoineja on maksimimaaraltéan enemman kuin
bitcoineja. Litecoineja on 84 miljoonaa toisin kuin bitcoineja on 21 miljoonaa ja litecoinien
hinta on bitcoineja edullisempi seka litecoinin louhintaan kuluu aikaa 2,5 minuuttia kuin
taas bitcoiniin kuluu 10 minuuttia. Nopean louhimisen vuoksi litecoinin transaktiot kulkevat

nopeasti. (Northcrypto s.a.d)

Kuten aikaisemmin tuli maininneeksi litecoinin kuuluvan avoimeen lahdekoodiin, bitcoin
itse kuuluu myds samaan lahdekoodiin ja naiden lohkoketjut ovat samanlaisia. Litecoin on
siten paasyt hydtymaan muun muassa SegWit-paivityksestéa sekd salamaverkkoteknologi-

asta. (Northcrypto s.a.d)

3.4 Ripple (XRP)

Ripple on fintech eli finanssiteknologia yhti6, jossa on kehitetty ripple kryptovaluutta, josta
kaytetaan nykyaan nimitystd XRP sekaannusten valttdmiseksi. XRP julkaistiin vuonna
2012 Jed McCaleb, Chris Larssen ja Arthuro Brittonin kehittdmana. Aluksi kehittdjané
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toimi yksin McCaleb vuonna 2011 ja 2012 mukaan kuvioihin astuivat Larssen seké Britton.
Ripple yhtiosta kaytettiin vuoteen 2015 asti nimeda Ripple Labs, taméan jalkeen alettiin kut-
sumaan rippleksi. (Osakesijoittaja s.a.b; finvesting s.a)

Vuonna 2013 julkaistiin XRP Ledger systeemi, jossa XRP toimii. Ripple XRP perustuu
avoimen lahdekoodin hajautettuun lohkoketjuteknologiaan, kuten monet muutkin kryptova-
luutat ja siirrot tapahtuvat ilman kolmatta osapuolta. Erona muihin valuuttoihin on se ettei
ripple XRP:t& louhita eik& silla ole louhijoita kuten bitcoinissa. XRP:ta on olemassa 100
miljardia ja naita vapauttaa itse ripple aika ajoin mahdollisimman tasaisesti markkinoihin

arvon laskun valttdmiseksi. (Osakesijoittaja s.a.b; finvesting s.a)

XRP Ledger systeemissa tapahtumat selvitetdaan 3-5 sekunnissa ja sieltd kulkevat maksut
selvitetaan 4 sekunnissa. Alla olevasta kuviosta néakee eron maksu tapahtumien suoriutu-
misesta. XRP on nopein verrattuna bitcoiniin, litecoiniin ja ethereumiin. XRP Ledger kyke-
nee selvittaméaan noin 1500 tapahtumaa sekunnissa ja tapahtumat selvitetaan ilman

proof-of-work eli todiste tyonteosta tai louhintaan tarvittavia kustannuksia. (Ripple s.a)

Transaction Settlement Time

B Bitcoin

L Litecoin
4 Ethereum

X XRP

Kuva 6. Ripple.com tapahtuman selvitysaika

RippleNet on verkko, joka koostuu tietokoneista ympéri maailmaa, joita kutsutaan validi-
joiksi. Validaattoreita on talla hetkella 36 ja itse validaattoria on yli 150 ja validaattoreina

toimivat muun muassa yliopistot, porssit seka rahoituslaitokset. (Ripple s.a)

Ripplen suurimpana kilpailijana n&dhdé&én stellar lumens, josta kerrotaan seuraavassa ala-

luvussa.
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3.5 Stellar Lumens (XLM)

Stellar Lumens on Jed McCiblen kehittdma kryptovaluutta vuonna 2014, joka kuuluu avoi-
meen vertaisverkkoon. Stellar Lumensin avulla pyritéén parantamaan fiat-rahan eli perin-
teisen valuutan siirtoa muutamassa sekunnissa paikasta riippumatta, tAman mahdollistaa
Stellarin kayttama konsensusalgoritmi. Konsensusprotokolla perustuu FBA (Federated
Byzantine Agreement) — sopimukseen, jota kutsutaan nimella Stellar Consensus Protocol
eli SCP. Stellar itsestaan on alysopimusalusta, jolla on oma valuutta, jota kutsutaan ni-
melld Lumens tai XML. TAma tarkoittaa sit&, ettd Stellar on projektin nimi ja puhues-
samme Stellar Lumensista, talldin kyse on itse tokenista eli valuutasta. (Osakesijoittaja
s.a.c; Coinjournal s.a; Leewayhertz s.a)

Stellar Lumens valuutan edut ovat muun muassa henkildiden véliset rahansiirron nopeus
3-5 sekunnissa, edullinen rahansiirto tapa, valuutanvaihto kay helposti ja vaivattomasti,
lumensin kayttdmiseen vaaditaan joko internet-yhteyden saatavuutta ja lumens-lompakon
kayttda tai padsya verkon vaihtopalveluun seka viimeiseksi on hajautuneisuus. Stellar lu-
mensin hajautuneisuudella tarkoitetaan, sita ettei yksittaisilla tahoilla ole sdadéanta valtaa.
Stellarin yhteiso itse vahvistaa tapahtumat seké pitaa niista kirjaa lohkoketjussaan, joka

on avoin kaikille. (Coinjournal s.a.c)

Stellar Lumensia ei louhita, lumeneita oli vuodesta 2014 vuoteen 2019 asti 100 miljardia,
jolloin tdman viiden vuoden aikana inflaatiota oli ollut 1%. 2019 syksylla inflaatiosta paa-
tettiin luopua ja talla hetkell& lumeneita on 50 miljardia, joista 20 miljardia ovat avoimilla

markkinoilla ja 30 miljardilla parannetaan stellaria. (Stellar s.a; Osakesijoittaja s.a.c)

3.6 Chainlink (LINK)

Chainlink on Smart Contract Ltd yhtion luoma projekti. Itse Smart Contract yhtiota perus-

tettiin vuonna 2014, jolloin chainlink sai my6s alkunsa. Chainlink projektin perusti Sergey

Nazarov, joka toimii myds yhtion toimitusjohtajana. Vuonna 2017 chainlink sai oman toke-
nin eli kolikon, jota kutsutaan nimella LINK ja tuolloin tdm& myds laskettiin markkinoille eli
lanseerattiin. 2017 chainlink jarjesti ICO:n (Initial coin offering), jonka avulla haetaan riski-
rahoitusta uuteen kryptovaluuttaan. Tama kaytannossa tarkoittaa sita, etta sijoittajalle tar-
jotaan tokeneita vastineeksi rahoitukselle. Joukkorahoituksen avulla chainlink sai kerattya

32 miljoonaa dollaria. (Northcrypto s.a.b; Finanssivalvonta 2017)
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Chainlinkin merkittdvimmat vuodet olivat 2019 ja 2020. Vuonna 2019 chainlink solmi lukui-
sia yhteistydsopimuksia muuan muassa Googlen, Microsoftin seka Oraclen kanssa. Sa-
mana vuonna listautui kryptovaluuttaporsseihin seka aloitti toiminnan etheriumin alustalla.
Vuonna 2020 chainlink taas vahvisti paikkansa "maailman johtavana” oraakkeliratkaisuna

ja markkina-arvoltaan tata néhtiin suurimpana kryptovaluuttana. (Northcrypto s.a.b)

Chainlink keskittyy alysopimuksiin eli digitaalisiin sopimuksiin, jossa kasitellaan tapahtu-
mia ja taman avulla halutaan nopeuttaa prosesseja, jotka vaativat kolmatta osapuolta
seka luottamusta. Itse chainlinkin avulla halutaan yhdistaa kaksi osaa, jotka ovat lohkoket-
jun sisapuolella seka ulkopuolella. Lohkoketjun sisapuolella oleva osa on "sopimus oraak-
kelin ja lohkoketjun valilla suoritettavasta datansiirrosta” ja lohkoketjun ulkopuolella ole-
vassa osassa operaattorit eli nodet toimittavat alysopimuksille pyydettyja datoja. (Virtuaali-

valuutta s.a.a)

Chainlinkin toiminnan kannalta tarkeintéa on LINK-token, jonka maksimimaara on 1 miljar-
dia eikd taméan enempéaa tata voida luoda. LINK-token on ainut chainlinkin sisaan raken-
nettu valuutta ja jota he myos kayttavat tarkeiden tehtéavien suorittamisessa. (Northcrypto
s.a.b)

Chainlinkin kehittdméassa jarjestelmassa, algoritmi asettaa oraakkeleita jarjestykseen sen
mukaan, miten he ovat tuottaneet luotettavaa dataa. Oraakkeli on ohjelma, joka lukee
"kryptovaluuttojen kurssidataa ja valittaa informaation alysopimuksille”. Erinomaisen tie-
don tuottamisesta alysopimuksille, heille myénnetdan palkkioksi LINK-tokeneita ja hei-
kommin suoriutuneet oraakkelit taas menettavat. (Northcrypto s.a.b; Bitcoinkeskus 2022)

Chainlinkilla on vahva asema nykyaéan kryptovaluuttamarkkinoilla. Menestys tulevaisuu-
dessa on riippuvainen siitd, kuinka chainlink projekti lahtee kehittymaan seka kuinka pal-

jon alysopimukset tulevat saamaan huomiota. (Northcrypto s.a.b)

3.7 Monero (XMR)

Monero on vuonna 2014 julkaistu kryptovaluutta, jonka kehittdjan henkilollisyytta ei tieda.
Monero on turvallinen, hajautettu seka luoo yksityisyyden kaikille sen kayttajille. Kysei-
sessé kryptovaluutassa painotetaan kayttémukavuuden ja tehokkuuden sijaan muun mu-
assa yksityisyyteen seka turvallisuuteen. Monero lohkoketjussa olevat tapahtumat ovat ni-
mettdmi& eli tapahtumat ovat salattuja, ja tama juuri tekee monerosta turvallisen. (Kaila
2021, 88-90)
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Monero kolikosta kaytetdan nimitysta XMR ja tata louhitaan samanlailla kuin bitcoinia, py-
ritd&n ratkaisemaan proof-of-work ongelmia tietokoneella. XMR ja bitcoinin louhimisessa
erona on algoritmit. Bitcoinissa kaytetdan SHA-256 algoritmia ja XMR kaytti vuoteen 2019
asti NightCrypto-algoritmia, jota vaihdettiin RandomX-algoritmiin. XMR kolikkoa louhitaan
kahden minuutin vélein. (Kaila 2021, 89; Bitcoinkeskus 2020a)

Lohkossa on erilaisia lohkoketjusta olevia tapahtumia. Lohko syntyy, kun louhimisen seu-
rauksena ja tahan on myos lisatty "kolikkopohjatapahtuma (eng. Coinbase transaction)
osana louhijan saamaa palkkiota.” Laite eli solmu, joka on yhdistetty verkkoon ja jonka oh-
jelma sisaltaa kopion lohkoketjusta louhii lohkon, lahettdaa taméan muihin yhdistyneisiin sol-
muihin, jolloin syntyy dominoefekti. Dominoefekti jatkuu kunnes syntyy uusi louhittu data.
(Kaila 2021, 48-90)

Moneron louhijoiden maara maarittéaa, kuinka vaikeaa on louhia moneroa esimerkiksi mita
useampi louhija pyrkii ratkaisemaan algoritmia sitd vaikeammaksi louhinta muuttuu ja mita
vahemman louhijoita on sitd helpommaksi algoritmin ratkaisu on. Taman avulla pyritdéan

ehkéaiseméaéan louhinnan vaarinkayttoa. (Kaila 2021, 90)
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4 Stablecoin

Stablecoin eli vakaavaluutta on kryptovaluuttoihin kuuluva valuutta, minka tarkoituksena
on korvata kryptovaluutta maailmassa fiat-valuuttaa seka pysya arvoltaan niin vakaana
kuin mahdollista. Fiat-rahan kaytto kryptoverkon tarjoamissa palveluissa ei ole mahdollista
ja tasta syysta stablecoineja on kehitetty valuuttasiirron helpottamiseksi kauppa alustojen

ja kryptovaluuttalompakoiden valilla. (Northcrypto 2021b; Osakekoulu 2022)

Stablecoinit ovat hyodyllisia sijoittajille, koska ne tarjoavat pienta volatiliteettia eli toisella
nimell& riskimittari, jonka avulla voidaan laskea tietyn ajanjakson hinnanvaihtelun voimak-
kuutta seka riskid. Stablecoinin avulla sijoittaja pystyy valttdma&an suurta hinnan muutosta,
kryptovaluuttakauppoja tehdessaan. Hyvia etuja sijoittajille stablecoineista on se, etta he
voivat hyodyntéa DeFi eli Decentralized finance palveluita ja saada korkotuottoa sijoituk-
silleen riskeistéd huolimatta. (Northcrypto 2021b)

Kryptovaluutoissa kurssivaihtelua esiintyy lyhyessa ajassa ja kryptovaluuttamarkkinoilla
sijoittajilla on riskinsd menettaa tehdyt kryptosijoitukset taikka joutua hakkeroinnin koh-
teeksi. Stablecoinit ovat siten tuoneet turvaa kryptovaluuttamarkkinoille. Kryptovaluutat
ovat riskialttiita sijoituskohteita. Stablecoineissa riski on pienempi, mutta tima tarkoittaa
my0s tuoton pienenemista verrattuna muihin kryptovaluuttoihin sijoittaessa.
(Osakekoulu 2022)

Tunnetuimmat stablecoinit ovat Tether (USDT) ja USD Coin (USDC). Naiden arvo on si-
dottu Yhdysvaltain dollariin. Tether on vanhempi kuin mikdan muu stablecoin. USD Coin
sai nakyvyyttd vuonna 2021, kun taman arvo nousi yli 4 miljardin vuodesta 2020, kun ta-

man arvo oli tuolloin yksi miljardia dollaria. (Osakekoulu 2022)

Stablecoinit ovat kryptovaluuttamarkkinassa nykypdaivana suosittuja sijoituskohteita.
Vaikka ne ovat sidoksissa fiat-rahaan, ennen niihin sijoittamista tulee huolella tutustua nii-
hin. (Osakekoulu 2022)
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5 Tyon tutkimuksellinen lahestymistapa

Tassa tutkimuksessa kaytetaan kvantitatiivista eli maarallista tutkimusmenetelméaa, jota
kutsutaan myds tilastolliseksi tutkimukseksi. Taman tutkimusmenetelman avulla saadaan
vastauksia kysymyksiin, jotka liittyvat prosenttiosuuksiin seka lukumaariin. Vastauksen
saamiseksi otoksen tulee olla laaja ja edustava. Kvantitatiivisessa tutkimuksessa ASIOITA
kuvataan numeraalisilla luvuilla ja tulokset esitetaan taulukoin ja kuvioin.

Kvantitatiivista tutkimusmenetelmassa vastataan kysymyksiin "Mik&?, Miss&?, Paljonko?,
Kuinka usein?” (Heikkila 2014, 15)

Tassa tydssa hyddynnetaan korrelaatioanalyysia ja lasketaan vuosikohtaiset volatiliteetit
jokaiselta kryptovaluutalta 12 kuukaudelta, ajalta 8/2020-07/2021. Korrelaatiot on esitetty
matriisi muodossa taulukoin. Volatiliteetit on laskettu erikseen paiva- ja vuosikohtaisesti.

Seuraavassa luvussa, jossa esitelldan tuloksia, saadaan vastaus kysymykseen "Mitka

ovat kryptovaluuttojen valiset korrelaatiot?”

5.1 Korrelaatioanalyysi

Kahden muuttujan valisia riippuvuuksia tutkiessa, tutkitaan kahden muuttujan véleja. Ha-
jontakaavion avulla on helppo lahtee tarkastamaan kahden muuttujan valista riippuvuutta.
Korrelaatiotulos vaihtelee -1:n seké 1:n valilla ja O arvo kertoo lineaarisesta riippumatto-
muudesta. Arvon ollessa lahella -1, tama tarkoittaa muuttujien valilla olevan voimakasta
negatiivista korrelaatiota ja arvon ollessa lahella 1, tAma toisinaan kertoo voimakkaasta
positiivisesta korrelaatiosta. Pearsonin korrelaatiokerroin eli tulomonikerroin on yleisin

kaytetty mitta, joka mittaa lineaarisen riippuvuuden voimakkuutta. (Heikkila 2014, 90-91)

Taulukko 2. Korrelaatioiden riippuvuuksien voimakkuus

< 0.40 Heikko korrelaatio
0.40-0.60 Kohtalainen korrelaatio
0.60-0.80 Voimakas korrelaatio

>0.80 Erittain voimakas korrelaatio

Taulukko 2 on esitetty korrelaatioiden riippuvuuksien voimakkuuksia. Korrelaation itseisar-
von ollessa < 0,40 eli 0,40 ja sita pienempi arvo, kertoo heikosta korrelaatiosta eli heikosta
muuttujien valisesta riippuvuudesta. 0,40-0,60 valilla oleva itseisarvo kertoo kohtalaisesta
muuttujien valisesta riippuvuudesta. 0,60-0,80 valilla olevat arvot kertovat voimakkaasta
muuttujien valisesta riippuvuudesta ja > 0,80 eli arvon ollessa 0,80 ja sita suurempi, se

kertoo erittéin voimakkaasta muuttujien vélisesta riippuvuudesta. (Nieminen 2015. 1)
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Naita korrelaatioiden voimakkuuksia tullaan hyddyntdmaan tulostentutkimus osiossa,
jossa perehdytetaén korrelaatiomatriisi taulukkoon, johon on laskettu valittujen kryptova-
luuttojen korrelaatiot. Alla olevassa kaavassa 1 on pearsonin korrelaatiokeroimen lasku-

kaava.

Kaava 1. Pearsonin korrelaatiokerroin

Yis 0 =) i —y)
NSy Sy

Kaavassa 1 kirjain n on suluissa olevien X ja Vi lukumaara, Sx ja Sy ovat taas X:nja y:n

keskihajonnat ja X ja ¥ ovat X:n ja Y:n muuttujien keskiarvot. (KvantiMOTV 2004)

5.2 Volatiliteetti

Volatiliteetti kertoo, kuinka voimakasta tietylté ajanjaksolta hinnanvaihtelua on ollut ja vo-
latiliteetti mittaa myos hinnanvaihtelun riskin. Volatiliteetti arvon ollessa korkea, se kertoo

hinnassa olleen voimakkaita muutoksia. (Sijoitustieto 2018)

Korkea volatiliteetti kryptovaluutoissa mahdollistaa sijoittajalle tuottoja. Varojen menetys
on myds mahdollista, mutta tappion minimoimiseksi on suotava ajoittaa sijoitusta. (osake-
sijoittaja. 2022) Kryptovaluutoissa arvo on riippuvainen muun muassa kysynnasta ja tar-
jonnasta, enimmaismaarasta, louhinnasta seka kierrossa olevien kryptovaluuttojen méaa-

rasta. (fincoin.tech s.a; Osakesijoittaja s.a.a)

Kaava 2. Tuoton keskihajonta laskukaava

> Plex (e = E0))?
k=1

Kaavassa 2 on esitelty, kuinka volatiliteettia lasketaan tuoton keskihajonnan laskukaa-
valla. Pk esittda painotettua keskiarvoa, r;, esittda tuottojen odotusarvoa seka E(r) on si-

joituksen tuotto. (Nurmonen 2018)
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5.3 Portfolion keskihajonta ja varianssi

Portfolion riskin mittaamiseen kaytetaan avuksi volatiliteettia eli keskihajontaa seka vari-
anssia. Varianssi on tilastollisen hajonnan mittari, joka mittaa, kuinka kaukana numerot
ovat muiden numeroiden keskiarvosta. Varianssin laskemiseen tarvitaan joko kovarians-

sia tai korrelaatiokerrointa. (Pankkiasiat s.a.b; pankkiasiat s.a.c)

Kaava 3. Kaksi omaisuuseraa sisaltdvan portfolion varianssin laskukaava

o?(r,) = wiof + wic? + 2wywy0y,

Kaavassa 3 on portfolion varianssin laskukaava, jossa a2 on portfolion varianssi. w on
portfoliossa olevan omaisuuseran paino ja og;, on tuottojen valinen kovarianssi. Omai-

suuserien valista kovarianssia eli ;, saadaan seuraavanlaisella laskukaavalla:

Kaava 4. Omaisuuserien valisen kovarianssin laskukaava

012 = P12010;

Kaavassa 4 p,, tarkoittaa tuottojen valista korrelaatiokerrointa seka o, ja o, tarkoittavat
omaisuuserien korrelaatioita. Portfolion laskemisen jalkeen pystyy laskea portfolion volati-
liteetin. (Knlpfer & Puttonen 2018. 143-144)
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6 Tutkimustulokset ja tulosten analysointi

Tassa luvussa esitellaan tutkittavien kryptovaluuttojen volatiliteetit seka korrelaatiot. Kor-
relaatiotulokset on esitelty korrelaatiomatriisina. Saamme tassa luvussa vastauksen alaky-

symykseemme: "Mitka ovat kryptovaluuttojen valiset korrelaatiot?”
Korrelaatioiden laskemista varten tuli laskea valittujen kryptovaluuttojen sulkemiskurs-
seista tuottoprosentit. Tuottoprosentit laskettiin jokaiselta kryptovaluutalta auki, joista lah-

dettiin laskemaan korrelaatiot seké paivéa- ja vuosikohtaiset korrelaatiot.

Taulukko 3. Paiva- ja vuosikohtaiset volatiliteetit ajalta 08/2020-07/2021

Bitcoin 4,04 % Paivakohtainen volatiliteetti
77,11 % Vuosikohtainen volatiliteetti

5,62 % Paivakohtainen volatiliteetti

Ethereum - - — -
107,4 % Vuosikohtainen volatiliteetti

. . 6,36 % Paivakohtainen volatiliteetti
Litecoin - - — -
121,54 % Vuosikohtainen volatiliteetti

Ripple 8,72 % Paivakohtainen volatiliteetti
166,63 % Vuosikohtainen volatiliteetti

8,16 % Paivakohtainen volatiliteetti

Stellar Lumens - - — -
155,97 % Vuosikohtainen volatiliteetti

. 7,90 % Paivakohtainen volatiliteetti
Chainlink - - — -
150,84 % Vuosikohtainen volatiliteetti

6,28 % Paivakohtainen volatiliteetti

Monero - - — -
120,06 % Vuosikohtainen volatiliteetti

Edellisesta taulukosta 3 havaitsemme bitcoinin vuosikohtaisen volatiliteetin olevan
77,11%, mika tarkoittaa sita, etté bitcoinin hinta on vahiten heilunut verrattuna muihin
kryptovaluuttoihin, joiden arvoja ollaan laskettu tédssa. Arvon heilumista kaikista eniten
nayttaa olevan ripplelld, chainlinkilla seka stellar lumensilla. Ripplen vuosikohtainen volati-
liteetti on 166,63%, chainlinkin 150,84% ja stellar lumensin 155,97%. Ripplen, chainlinkin
ja stellar lumensin korkea volatiliteetti, kertoo kovasta hinnan vaihtelusta seka riskista eli
epavarmuudesta ajalta 08/2020-07/2021. Yksi nakemyksistani ripplen, chainlinkin ja stel-
lar lumensin korkeisiin volatiliteetteihin vaisi liittya myos se ettei niitd louhita ja niitd on jo

olemassa tietyn maaran, joita lasketaan markkinoille tiettyina aikoina.
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Taulukko 4. Paivittaisten tuottojen korrelaatiot ajalta 2.8.2020-31.7.2021

Bitcoin Ethereum [Litecoin |Ripple Stellar Chainlink |Monero
Bitcoin 1
Ethereum 0,74 1
Litecoin 0,78 0,80 1
Ripple 0,49 0,54 0,61 1
Stellar 0,55 0,57 0,58 0,66 1
Chainlink 0,62 0,78 0,74 0,54 0,57 1
Monero 0,64 0,63 0,69 0,48 0,50 0,60 1

Taulukosta 4 nakyy kaikkien seitseméan kryptovaluuttojen lasketut korrelaatiot. Ensimmai-
send, kun laskimme miten vuoden 2020 elokuun ja vuoden 2021 heindkuun aikana bitcoin
oli korreloinut etheriumin, litecoinin, ripplen, stellarin, chainlinkin seké& moneron kanssa néa-
emme numeraalisia poikkeavuuksia. Bitcoin oli eniten positiivisesti korreloinut tuona ai-
kana etheriumin seka litecoinin kanssa. Bitcoinin korrelaatiokerroin litecoinin kanssa oli
0,78 ja etheriumin ja bitcoinin valinen korrelaatio kerroin oli 0,74. Naiden kahden korre-
laatiot kertovat voimakkaasta positiivisesta korreloinnista. Kohtalaisesti bitcoin oli korreloi-

nut ripplen kanssa.

Etheriumin ja litecoinin valinen korrelaatiokerroin oli 0,80. Tama tulos kertoo niiden vali-
sesta erittdin voimakkaasta korrelaatiosta eli etheriumin ja litecoinin valilla on ollut erittain
voimakasta riippuvuutta. Etheriumin ja ripplen valilla on ollut kohtalaista riippuvuutta ja

ripple oli vahiten korreloitunut etheriumin kanssa.

Litecoinin oli voimakkaasti positiivisesti korreloinut chainlinkin kanssa. Naiden korrelaatio-
kerroin oli 0,74, mik& kertoo voimakkaasta riippuvuudesta. Litecoinin ja stellarin valinen

korrelaatiokerroin oli tuona aikana 0,58 eli heidan valilla oli kohtalaista riippuvuutta.

Ripplelld voimaikkain korrelaatio oli stellarin kanssa, joiden valinen korrelaatiokerroin oli
0,66 ja heikoin oli moneron kanssa, joiden valinen korrelaatio oli 0,48. Ripplella ja stellarin
korrelaatiokerroin kertoo voimakkaasta riippuvuudesta ja ripplen sekd moneron korrelaatio

kertoo taas kohtalaisesta riippuvuudesta.
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Stellar oli kohtalaisesti korreloinut chainlinkin kanssa korrelaatioarvolta 0,57 seka chainlin-
kin ja moneron valinen korrelaatiotulos oli 0,60. Nain ollen chainlinkin ja moneron korre-
laatioarvo on niin kohtalaisen ja voimakkaan korreloinnin rajalla, kun tulkitsemme tulosta
taulukko 2 apuna kayttaen. Stellar ja chainlink korreloivat kohtalaisesti. Taulukko 4 kat-
soessamme huomaamme, etté siella ei ole ollut vuoden aikana heikkoa korrelaatiota.
Suurin osa kryptovaluutoista korreloivat kohtalaisesti.
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Kuva 7. Kryptovaluuttojen kumulatiiviset tuotot indeksoituna ajalta 1.9.2020-31.7.2021

Kuvassa 7 on esitelty tutkittavien kryptovaluuttojen seka CMC Crypto 200 indeksien ku-
mulatiiviset tuotot ajalta 1.9.2020-31.7.2021. Indeksoidut tuotot saatiin laskemalla sulku-
kurssista tuottoprosentit, jonka jalkeen luotiin indeksisarja. Tuotto on ollut suhteellisen ta-
saista aikavalilla 1.9.2020-19.11.2021, jossa arvot ovat pysytelleet 0,0%-200% valilla.
Muutoksia alkoi tuotoissa tapahtumaan maaliskuun lopulla pikku hiljaa, jossa voimme ha-

vaita muun muassa krypto indeksien ja stellar lumensin tuottojen nousua hetkellisesti.

2021 alkuvuodesta kryptovaluuttojen tuottojen arvot alkoivat nousemaan, mutta romahdus
tapahtui toukokuun puolessa vélissa, johon mahdollisesti kiinassa tehty bitcoinin louhinta
kielto saattoi vaikuttaa. Toukokuun 2021 kryptovaluuttojen romahdus vaikutti kaikkiin kryp-
tovaluuttoihin ja romahduksesta nousu on ollut hidasta, mink& voimme myds havaita ku-
vasta 7. Korkeimman tuoton saavutti ethereum 14.5.2021, jolloin tuotto arvo oli 855,1% ja
toiseksi oli stellar lumens, jonka tuotto arvo oli samoina aikoina kuin ethereum 730%.
Chainlinkin tuotto arvo on ollut kaikkiin muihin verrattuna vaha tuottoisin, kun kuvan kayria

seuraamme. Kovimmat tuotot tekivat ethereum seké stellar lumens.
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Selittaisikd DeFi-sovellusten eli hajautettujen finanssipalveluiden vilkas liikenne, transakti-
oiden eli tapahtumien lisaéntyneet maksut seka uusi ohjelma péaivitys kenties sen, miksi
ethereumin indeksoitu tuotto alkoi nousemaan vuonna 2021. Stellar Lumensin tuoton Kii-
vaaseen vaihteluun on voinut mahdollisesti vaikuttaa esimerkiksi se, etté kyseessa on te-

hokas teknologia, joka mahdollista nopeita rahansiiroja eri valuutoilla pankeille.
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Kuva 8. Kryptovaluuttamarkkinoitten markkina-arvo 8/2020-7/2021

Kuvassa 8 meilla on kaikkien kryptovaluuttojen markkina-arvot esitelty Yhdysvaltain dolla-
reina ajalta 8/2020-7/2021. Elokuussa 2020 marraskuun puoleenvaliin asti kryptovaluutto-
jen markkina-arvo on pysytellyt melko stabiilina ja alle 500 miljardin dollarin alla, kunnes
nousua alkoi tapahtumaan pikku hiljaa 2020 marraskuun puolessa vélissa. Nousu jatkoi
vuoden 2021 toukokuun puoleen valiin asti 2,500 miljardiin Yhdysvaltain dollariin. Nou-
susta huolimatta havaitsemme sen aikana pienia arvon laskuja seka vakautta. Touko-
kuussa iski jyrkka markkina-arvon lasku, tdm&n saman havainnon pystymme tekemaan
edellisestd kuvasta 7. Voisiko mahdollisesti toukokuun 2021 tapahtuneeseen romahduk-
seen voinut vaikuttaa bitcoinin louhinta kielto kiinassa. Naen mahdollisesti toukokuun

2021 romahduksen johtuneen muun muassa bitcoinin louhinta kiellosta kiinassa.

Stablecoin on vakaavaluutta, jolla pyritdan korvaamaan fiat-rahan seka tarjpamaan pienta
volatiliteettia sijoittajille. Stablecoin tuo helpotusta valuutansiirroissa kryptovaluuttapérs-
sien ja kryptovaluuttalompakoiden valilla seké tarjoaa DeFi eli hajautettuja finanssipalve-

luita sijoittajille seka korkotuottoa sijoituksille.
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Kryptovaluuttapdrsseja on suunniteltu niin kokeneille kuin aloittelija sijoittajille. Tutkimuk-
seen valitsin kolme kryptovaluuttaporssia, joita vertailin kesken&én. Coinmotion seka
northcrypto ovat aloittelijoille soveltuvia kaupankayntialustoja ja kehittyneemmille sijoitta-
jille tunnettu binance alusta on sopiva. Mita mahdollisesti eroja nailla on ja mité aloittelija
sijoittajat mahdollisesti etsivat kryptovaluutta kaupankayntialustoilta? Aloittelijat kaipaavat
helppokayttdista, luotettavaa ja suppeaa tarjontaa, kun taas edistyneemmat sijoittajat kai-
paavat laajan tarjonnan eika heitd haittaa niink&an vieraskielisyys.

Coinmotion ja northcrypto ovat suomalaisia kaupankayntialustoja, jotka lisaavat esimer-

kiksi suomalaisille sijoittajille, jotka aloittavat kryptovaluuttoihin sijoittamisen turvallisuuden
tunnetta ja luottamusta. Tarjonta on ndissd molemmissa alustoissa suppea ja niiden kayt-
téonotto on helppoa ja vaivatonta. Tunnistautuminen rekisterditymisen jalkeen on helpom-
paa, kuin esimerkiksi binance alustassa. Tunnistautuminen tapahtuu verkkopankin tai mo-

biilivarmenteen avulla.

Binance taas, joka on maailmanlaajuinen kryptovaluuttojen kaupankayntialusta, vaatii kak-
sivaiheisen tunnistautumisen. Tili vahvistetaan sahkopostitse, jonka jalkeen kayttajan tu-
lee lisété kuvan joko passistaan tai ajokortistaan ja lopuksi vield kuvan omasta naamas-
taan henkilollisyyden varmistamiseksi. Binance on englanninkielinen ja tarjonta on yllatta-
van laaja verrattuna Northcrypto ja coinmotion alustoihin. Kryptovaluuttojen osto voidaan
suorittaa kolmella eri tavalla, mika voi olla hankalaa ensikertaiselle sijoittamisesta kiinnos-

tuneelle kayttajalle.

Laskettujen volatiliteettien (taulukko 3) perusteella voimme havaita hinnan vaihdelleen
eniten ripplelld, stellar lumensilla ja chainlinkilla. Naiden korkeat volatiliteetit voisivat mah-
dollisesti, etta niita ei louhita ja niitd on olemassa jo se maksimimaara joita lasketaan
markkinoille aika ajoin. Korkea volatiliteetti kertoo korkeasta paivittaisesta hinnan vaihte-

lusta, mik& kertoo myds korkeasta riskista

Laskettujen paivittaisten tuottojen korrelaatiokertoimista (taulukko 4) voidaan havaita ettei
heikkoja korrelaatiokertoimia juurikaan ollut vaan sielld oli kohtalaisia, vahvoja ja erittain
vahvoja korrelaatioita. Niiden tulosten perusteella voisimme sanoa, kryptovaluuttojen

muuttujien olevan riippuvaisia toisistaan.

Kryptovaluutat ovat korkean riski sijoituskohde ja yha tana paivana etsivat paikkaansa si-
joitusmaailmassa. Kryptovaluutoissa on se, ettd kaikki bitcoinia pienemmat kryptovaluutat

eli altcoinit seuraavat bitcoinia, mik& myds tarkoittaa sita, etta pienikin muutos mité tapah-
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tuu kryptovaluutta markkinassa ovat vaikuttavia. Korkeiden kryptovaluuttojen korrelaati-
oista voidaan ndin ollen paatella hajautushyddyn saanti on pienté vaikka sijoittaja hajaut-
taa varansa eri kryptoihin.

6.1 Opinnaytetydnprosessin ja oman oppimisen arviointi

Taman tyon prosessi alkoi 2021 syksylla. Aluksi en tiennyt tarkalleen, misté tulen kirjoitta-
maan. Pitkan pohdinnan ja aiheen etsimisen jalkeen kryptovaluutat herattivat mielenkiin-
non, silla ne ovat olleet kovassa suosiossa viime vuosina ja laheisistéa ihmisistd muutamat
jopa ovat sijoittaneet kryptovaluuttoihin. Aihe oli aluksi todella hankala ja aiheeseen mu-
kaan paéseminen tuotti hankaluuksia puutteellisen kirjallisuuden vuoksi. Aiheesta ei ole
paljoa materiaalia esimerkiksi suomenkielelld ja koska kryptovaluutat ovat vasta muuta-
man vuoden olleet aktiivisesti sijoittajien keskuudessa kovana puheen aiheena tietoakaan

ei oikein ole niin kattavasti.

Pitkan kamppailun ja aiheen rajaamisen jalkeen paadyin tutkimaan minkalaista hyttya
kryptovaluuttojen hajauttamisella saadaan niiden markkinoilla. Aihe oli niin itselle kuin
muillekin kiinnostava. Taman tydn, kun aloin tekeméaén, kasitteita tuli vastaan koko ajan ja
niihin perehtyminen vei omaa aikaa seka tiedon etsiminen monesta lahteesta ja aihee-

seen perehtyminen syvéllisesti oli todella aikaa vievaa ja myds vasyttavaa.

Nyt, kun tyd on loppu suoralla ja kun miettii tata koko prosessia ja mitéa olen oppinut, en-
sinnakin vaikka tama on ollut vaikea ja henkisesti raskas tyd niin tama on myds opettanut
itselleni itsekuria ennen nakemaéattomalla tavalla. Opin todella paljon yleisesti sijoittami-

sesta ja siihen liittyvia termeja seka itse kryptovaluutoista hyvin monipuolisesti.
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Liitteet

Liite 1. Kasitteet

Fiat-valuutta (eng. Fiat currency): Fiat-valuutta eli perinteinen valuutta on valtion

virallistama maksuvaline esimerkiksi. Kateisraha.

Konsensusprotokolla (eng. Consensus Protocol): Menetelma, jonka avulla todiste-

taan transaktioiden eli tapahtumien oikeudellisuus.

Kryptovaluutta (eng. Cryptocurrency): Kryptovaluuttaa on digitaalinen valuutta.

Kryptovaluuttalompakko (eng. Cryptocurrency wallet): Kryptovaluuttalompakko liit-
tyy vakaavaluuttaan ja silla tarkoitetaan sailytyspaikkaa itsekryptovaluutoille.

Lohkoketju (eng. Blockchain): Lohkoketju tarkoittaa tietokantaa, johon tallennetaan
tietoja lohkoihin. Lohkoketju on ns. "tilikirja”. Lohkoketjun avulla voidaan niin luoda

kuin yllapitdd hajautettuja seka jaettuja tietokantoja.

Louhinta (eng. Mining): Prosessi, jossa kryptovaluuttoja yllapidetaan luomalla niita

lisaa.

Ohjelmistopdivitys (eng. Segregated Witness): skaalauspaivitys, jonka avulla pa-

rannetaan esimerkiksi. Bitcoinin kapasiteettia.

Salamaverkko (eng. Lightning Network): Teknologia, jonka avulla ratkaistaan
Bitcoinin skaalautuvuusongelmia siirtdmalla pien tapahtumat lohkoketjusta toiseen

kirjanpitoon tukkimisen esteeksi.

Alysopimus (eng. Smart Contract): Lohkoketjuissa sisaltyvat ohjelmakoodit, joissa

on erityisia ominaisuuksia verrattuna muihin applikaatioihin.

Vakaavaluutta (eng. Stablecoin): Valuutta, jonka arvo ei heittele paljon. Vakaava-

luutan avulla esimerkiksi Fiat-valuutan siirto kdy yksinkertaisemmin.

Vertaisverkko (eng. Peer-to-Peer): Verkko, jossa verkkoon kytketty taho toimii niin

palvelimena kuin asiakkaana verkon jasenille.



Liite 2. Kuukausikohtaiset korrelaatiokertoimet

Elokuu 2020

Ethereum [Litecoin Ripple Stellar Chainlink |Monero

Bitcoin

Ethereum 0,73

Litecoin 0,80
Ripple 0,69
Stellar 0,51

Chainlink 0,29

Monero 0,71

Syyskuu 2020

Ethereum |Litecoin [Ripple |[Stellar |Chainlink [Monero

Bitcoin

Ethereum 0,83

Litecoin 0,92

Ripple 0,84
Stellar 0,74

Chainlink 0,73

Monero 0,75

Lokakuu 2020

Ethereum |Litecoin  |Ripple Stellar Chainlink [Monero

Bitcoin

Ethereum

Litecoin

Ripple

Stellar
Chainlink

Monero




Marraskuu 2020

Bitcoin

Ethereum

Ethereum

Litecoin

Ripple

Stellar

Chainlink

Monero

Litecoin

Ripple

Stellar

Chainlink

Monero

Joulukuu 2020

Chainlink

Monero

Ethereum |[Litecoin  |Ripple Stellar

Bitcoin

Ethereum 0,73
Litecoin 0,81
Ripple 0,34
Stellar 0,47
Chainlink 0,46
Monero 0,55

Tammikuu 2021

Bitcoin

Bitcoin

Ethereum

Litecoin

Ripple

Stellar

Chainlink

Monero

Ethereum 0,70
Litecoin 0,81
Ripple 0,27
Stellar 0,51
Chainlink 0,52

Monero




Helmikuu 2021

Ethereum [Litecoin  |Ripple Stellar Chainlink |Monero

Bitcoin

Ethereum 0,77
Litecoin 0,66
Ripple 0,40
Stellar 0,50
Chainlink 0,55
Monero 0,41

Maaliskuu 2021

Bitcoin

Ethereum

Litecoin

Ripple

Stellar

Chainlink

Monero

Ethereum 0,76
Litecoin 0,75
Ripple 0,20
Stellar 0,53
Chainlink 0,64
Monero 0,70

Huhtikuu 2021

Bitcoin

Ethereum

Litecoin

Ripple

Stellar

Chainlink

Monero

Ethereum 0,63
Litecoin 0,68
Ripple 0,71
Stellar 0,80
Chainlink 0,60
Monero 0,64
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Toukokuu 2021

Bitcoin

Bitcoin

Ethereum

Litecoin

Ripple

Stellar

Chainlink

Monero

Monero

Ethereum 0,88
Litecain 0,88
Ripple 0,84
Stellar 0,84
Chainlink 0,83
Monero 0,79
kesdkuu 2021
Bitcoin Ethereum [Litecoin  [Ripple Stellar Chainlink

Bitcoin

Ethereum 0,79
Litecoin 0,84
Ripple 0,77
Stellar 0,76
Chainlink 0,81
Monero 0,82

heindkuu 2021

Bitcoin

Bitcoin |Ethereum

Litecoin

Ripple

Stellar

Chainlink

Monero

Ethereum 0,79
Litecoin 0,88
Ripple 0,68
Stellar 0,54
Chainlink 0,85

Monero
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