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Opinnaytetyon tarkoituksena oli tutkia Lakeuden Osuuspankin asiakkaiden
sijoituskayttaytymista. Ensimmaisena tavoitteena oli perehtya sijoitustoimintaan. Toisena
tavoitteena oli perehtya sijoituskayttaytymiseen. Kolmantena tavoitteena oli toteuttaa
sijoituskayttaytymiseen liittyva tutkimus Lakeuden Osuuspankin asiakkaille. Tutkimuksen
tavoitteena oli selvittdd, mitka asiat vaikuttavat asiakkaiden osto- ja myyntipaatoksiin ja
kuinka suuri merkitys markkinatilanteen vaihtelulla on naihin paatoksiin.

Sijoitustoimintaa kasittelevassa luvussa kaydaan lapi sijoitustoiminnan yleisimpia riskeja ja
mahdollisuuksia. Taméan liséksi kaydaan lapi erilaisia sijoituskohteita, joista keskitytd&n
paaasiassa rahastoihin ja osakkeisiin, koska ne ovat kaikista yleisimmat sijoituskohteet.
Samassa luvussa tarkastellaan myds Suomen sijoituslainsaddantoa ja verotusta.
Viimeisena kerrotaan, mista tekijoista yleinen taloustilanne muodostuu ja kaydaan lapi
korkomarkkinoita.

Sijoituskayttaytymiseen keskittyvassa luvussa kaydaan lapi sijoituskayttaytymisen
tieteellisia teorioita. Luvussa selvitetdéan myos sijoituskayttaytymisen demografiset,
sosiaaliset, ja psykologiset tekijat. Naiden teorioiden ja tekijéiden pohjalta on luotu
kuvaukset erilaisista sijoittajapersoonista.

Opinnaytetyossa kaytetty tutkimusmenetelma on kvantitatiivinen. Aineisto tutkimukseen
kerattiin asiakaskyselylla, joka lahettiin asiakkaille séhkopostitse. Kyselyn avasi yhteensa
86 henkil6a, mutta vain 40 henkil6a vastasi siihen.

Tutkimustulosten avulla saatiin selville, etta kyselyyn vastanneiden myynti- ja
ostopdaatoksiin vaikuttaa kaikista eniten Lakeuden Osuuspankin oma sijoitusneuvonta.
Osalla vastaajista eniten vaikuttaa kuitenkin heidén itsensa tekema taustaselvitys oston tai
myynnin kannattavuudesta. Markkinoiden heilahteluista vastaajat eivat ole niinkaan
huolissaan. Suurin osa vastaajista sailyttaa omistamansa sijoitukset, vaikka yleinen
taloustilanne olisikin jyrk&ssa lasku- tai noususuhdanteessa. Pieni osa ndkee
markkinoiden muutokset myos tilaisuutena sijoittaa lisaa. Tulosten avulla pyritaan
kehittamaan Lakeuden Osuuspankin sijoituspalveluita.

! Asiasanat: sijoituskayttaytyminen, sijoitustoiminta, asiakaskysely
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The aim of the thesis was to investigate the investment behavior of the customers of
Lakeuden Osuuspankki. The first goal was to learn about investing in general. The second
goal was to learn about investment behavior. The third goal was to carry out a study on the
investment behavior of the customers of Lakeuden Osuuspankki. The aim was to find out
what factors influence the customers' buying and selling decisions and what importance
the fluctuation of the market situation has for these decisions.

The chapter on investing reviews the most common risks and opportunities of investing. In
addition, various investment objects are reviewed, among which the focus is mainly on
funds and shares, because they are the most common ones. The chapter also examines
the Finnish investment law and taxation. Finally, it explains the factors making up the
general economic situation and reviews the interest rate market.

The chapter on investment behavior reviews scientific theories on investment behavior.
The chapter also explains the demographic, social, and psychological factors of
investment behavior. Based on these theories and factors, descriptions of various investor
personalities were created.

The research method used in the thesis is quantitative. The data was collected with a
customer survey, sent to the customers by email. A total of 86 people opened the survey,
but only 40 people answered it.

With the help of the results, it was found out that Lakeuden Osuuspankki's own investment
advisors had the greatest influence on the sales and purchase decisions of the
respondents. However, some of the respondents were more influenced by their own
background research about the profitability of buying or selling. The respondents are not
so worried about market fluctuations. Most of the respondents keep the investments they
own even if the general economic situation were in a sharp downturn or upswing. A small
part also sees market fluctuations as an opportunity to invest more. The results will be
used to develop Lakeuden Osuuspankki's investment services.

! Keywords: investment behavior, investing, customer survey
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JOHDANTO

Sijoittaminen ei ole mikaan uusi ilmié maailmassa. Sita on harjoitettu jo tuhansia vuosia
aina antiikin ajan Egyptista ja Roomasta lahtien. Reamerin ja Downingin (2016, s.14-15)
mukaan esihistorian aikana paaasiallinen sijoituskohde oli maa-alueiden omistajuus.
Monissa yhteiskunnissa sijoittaminen ei kuitenkaan ollut suurimmalle osalle kansasta
mabhdollista. Maasijoittajien tarkein ominaisuus muinaisissa talouksissa oli korkea
taloudellinen, sosiaalinen ja poliittinen asema. Maatalous liitettiin yleisesti aatelistoon. Se

ei ollut yhta tuottoisaa, kuin muu liikketoiminta, mutta riskit olivat paljon pienemmét.

Reamer ja Downing (2016, s.13) mainitsevat, etta yksi tarkeimpié kasitteita
sijoitustoiminnan kehityksessa on investointien demokratisoiminen. Talla tarkoitetaan
yksinkertaisuudessaan sita, etta yha suurempi osa kehittyneiden yhteiskuntien vaestdsta
on voinut osallistua sijoitustoimintaan. Demokratisointiprosessi on kehittynyt useiden
perustavanlaatuisten muutosten kautta. Prosessin kehittymiseen kannalta oleellisia
muutoksia ovat olleet esimerkiksi kollektiivisen omistuksen tulo modernin yritysmuodon ja
julkisten markkinoiden kautta, investoitavien ylijadmien levidminen teollisesta
vallankumouksesta alkaen, elakekasitteen kehittdminen ja saantely-ympariston

parantaminen.

Sijoitustoiminta tieteenalana sijoittuu taloustieteeseen. Peters (2021) painottaa, etta
taloustieteita pidetaan yleisesti yhteiskuntatieteind alan kriitikoiden vastustelusta
huolimatta. Vaikka rahoitus- ja sijoitustutkimus on monimutkaista, tarjoaa se runsaasti
perussaantoja hallituksille, yrityksille ja yksityishenkildille, kuinka sijoittaa. Norwegian
Business School (i.a) huomauttaa, etta taloustieteen pohjalta on havaittu erittain
tehokkaita tyokaluja, joita lahes kaikki sijoittajat voivat hyddyntaé, vaikka ei ole olemassa
yhta ja ainoaa toimivaa sijoitusstrategiaa. Téallaisia tyokaluja ovat esimerkiksi

sijoituskohteiden hajauttaminen seké ostojen hajauttaminen ajallisesti.

Pdrssisdatio (2009) kertoo, etta yhteiskunta ja kansantalous tarvitsevat tehokkaita ja
toimivia pddomamarkkinoita toimiakseen optimaalisesti. Niiden avulla rahoitusta tarvitsevat
yritykset saavat pddomaa tahoilta, joilla on ylimaaraista varallisuutta sijoitettavaksi.

Rahoitusta yritykset saavat luottolaitoksilta, padomasijoittajilta, seka
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arvopaperimarkkinoilta. Sijoittajat saavat puolestaan hyvitykseksi sijoitetulle padomalleen
korkoa tai yrityksen osakkeita. Parhaimmillaan padomamarkkinat toimivat siten, etta
yritysten on helppo saada rahoitusta tarvittaviin investointeihin, seka samaan aikaan

sijoittajat saavat kasvatettua omaa varallisuuttaan.

1.1 Opinnaytetytn tarkoitus ja tavoitteet

Opinnaytetyon tarkoituksena on tutkia, mitka tekijat vaikuttavat toimeksiantajapankin
asiakkaiden sijoituskayttaytymiseen muuttuvassa markkinatilanteessa. Opinnaytety6n
ensimmaisena tavoitteena on perehtyé sijoitustoimintaan. Luvussa tarkastellaan, mita
sijoitustoiminta on kokonaisuudessaan ja mité osa-alueita siihen liittyy. Sijoitustoimintaan
siséltyy aina riskeja seka mahdollisuuksia ja niiden laajuus riippuu paljolti
sijoituskohteesta. Ymmartaakseen sijoittamisesta, on erityisen tarkeaa osata lukea
markkinatilannetta sek& korkomarkkinoita. Ensimmaisessa teoriaosuudessa pyritaan
kdymaan naita osa-alueita ja tekijoita lapi seka sijoittajan, etta sijoituskohteiden tarjoajan

nakokulmasta.

Opinnaytetyon toisena tavoitteena on perehtya sijoituskayttaytymiseen. Luvussa pyritdan
ymmartamaan, mitka asiat vaikuttavat sijoittajan kaytokseen ja miksi. Tdssa osuudessa
pyritd&n tunnistamaan sijoituskayttaytymisen ilmioita, jotka vaikuttavat sijoittajien
paatoksentekoon joko tietoisesti tai tiedostamatta. Sijoituskayttaytymista tutkiessa
kaydaan lapi demografisia, sosiaalisia ja psykologisia tekij6itd. Naiden tekijdiden avulla
pyritddn luomaan erilaisia sijoittajapersoonia. Esimerkkipersoonien avulla pyritaan
selventamaan sijoituskayttaytymista kaytannossa luomalla realistisia sijoittajapersoonia

nykytiedon valossa.

Opinnaytetyon kolmantena tavoitteena on toteuttaa sijoituskayttaytymiseen liittyva
tutkimus. Tutkimuksen tarkoituksena on saada ymmarrys siita, miten pankin asiakkaat
sijoittavat varallisuuttaan erilaisissa markkinatilanteissa. Kyselyn avulla halutaan saada

myos selvyys, mitka tekijat vaikuttavat vastaajien osto- ja myyntipaatoksiin.

Tutkimuksen tavoitteena on antaa toimeksiantajalle tietoa siitd, miten asiakkaat toimivat

sijoittaessaan ja miksi he toimivat kyseisella tavalla. Taman avulla toimeksiantaja osaa
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tarjota ja mainostaa niita palveluita, joista asiakkaat ovat kiinnostuneita. Parhaillaan
tutkimuksen avulla asiakkailta saadaan uutta tietoa ajankohtaisista sijoitusmieltymyksista

ja pankki voi hyddyntaa saatua tietoa kaytannodssa.

1.2 Lakeuden Osuuspankki

Opinnaytetyon toimeksiantaja on Lakeuden Osuuspankki. Lakeuden Osuuspankki on osa
POP Pankki -ryhméa ja siihen kuuluu kirjoitushetkelld yhteensa viisi pankkikonttoria Etela-
Pohjanmaan alueella. Konttorit sijaitsevat Isossakyrossa, Kokkolassa, Lapualla,
Seindjoella, ja Vaasassa. POP Pankki -ryhman muodostaa 19 itsenéista
jasenosuuspankkia, joista yksi on Lakeuden Osuuspankki.

Nykyaan pankkien yhteenliittyméat ovat yleistyneet monestakin syysta. Pienten pankkien
taytyy pitdd huolta riskinhallinnastaan, seka raportoinnista finanssivalvonnalle. Alhaisten
henkildsto- ja resurssiméarien takia on huomattu, etta yhteenliittymien avulla paastaan
helpommalla. Lisaksi jokaisella luottolaitoksella on luottoluokitus. Pienten pankkien on
vaikea saada hyvaa luottoluokitusta, jolloin heidan saama rahoitus on kalliimpaa kuin
suurilla pankeilla. Taman vuoksi yhteenliittyméat saattavat usein parantaa pankin
luottoluokitusta ja néin ollen alentaa rahoituskustannuksia. Lakeuden Osuuspankki on

yhteenliittyma Lapuan ja Kyrénmaan Osuuspankeista ja se sai alkunsa 1.12.2020.

Nimens& mukaisesti Lakeuden Osuuspankki tarjoaa asiakkailleen vahittaispankkipalveluita
yksityishenkilGille, seka yrityksille. Niihin kuuluvat peruspankkipalvelut kuten pankkitilit,
maksukortit, seka verkkopankki. Lisdksi Lakeuden Osuuspankista saa rahoituksen,
saastamisen ja sijoittamisen palveluita. Tuotevalikoimaan kuuluu myés lainopilliset

palvelut, seka erilaiset POP vakuutukset.

EPSI rating tutkimuksen (2022) mukaan Lakeuden Osuuspankki ja POP Pankki -ryhma
yleisesti panostavat hyvaan asiakaspalveluun ja pankkiryhma onkin ollut vuodesta 2011
lahtien 11 kertaa ensimmaisella sijalla yksityisasiakkaiden asiakastyytyvaisyys-
kategoriassa. POP Pankin (i.a) mukaan Lakeuden Osuuspankin sekda POP Pankki -
ryhmén arvoina ovatkin asiakaslaheisyys, tuloksellisuus, vastuullisuus, seka rohkea

uudistuminen.
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Suomalaiset ovat keskimaarin varovaisia sijoituksissaan. Suomen pankin (2022) mukaan

kotitalouksilla on pankkitalletuksia 113 miljardin euron edesta. Naista varoista 92 % on

kayttotileilla, joiden keskikorko tarkasteluhetkella oli 0,02 %. Seuraavassa kuviossa

havainnollistetaan kotitalouksien talletuskannan kasvuvauhtia.

Kotitalouksien talletuskannan kasvuvauhti hidastunut

120

100

80

60

40

20

Kuvio 1. Kotitalouksien talletuskannan kasvu (Suomen Pankki, 2022).
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Puolestaan osakesijoitusten ja rahastosijoitusten arvo oli yhteensa 74,4 miljardia euroa.

Tama tarkoittaa sitd, ettd edelleen valtaosa Suomalaisten varallisuudesta on ldhes

tuottamattomilla kayttétileilld, jonka ostovoimaa inflaatio alentaa. Historiallisesti

tarkasteltuna osake- ja rahastosijoitukset ovat olleet huomattavasti tuottavampia tapoja

allokoida varoja kuin niiden pitaminen tavallisilla kayttelytileilla. Tassa pitaa kuitenkin

huomioida se, etta lyhyella aikavalilla osakkeiden ja rahastojen arvot saattavat vaihdella

suuresti ja sen vuoksi onkin jarkevinta tarkastella pitkien aikavalien tuottoja.
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Seuraavissa kuvioissa ndhdaan ostovoiman kehitys vuosien 1913 ja 2022 vailla. Official
datan (2022) mukaan vuosien 1913-2022 vélisena aikana 1 $ arvoinen sijoitus pankkitililla

olisi laskenut ostovoimaltaan arvoon 0,03 $ (Kuvio 2).

Buying power of $1 over time, 1913-2022
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Kuvio 2. 1 $: n ostovoima 1913-2022 (Official data, 2022).

Jos puolestaan tuo samainen 1 $ olisi sijoitettu saman aikajakson ajaksi S&P 500 porssi-

indeksiin, olisi sen inflaatiokorjattu arvo noin 32 000 $ (Kuvio 3).
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$1in S&P 500, 1913-2022
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Kuvio 3. 1 $ sijoitettuna S&P 500 indeksiin (Official data, 2022).

Lahivuosina sijoitustoiminta on yleistynyt Suomessa huomattavasti. Tama on
huomattavissa seka sijoittajien ja arvo-osuustilien kasvavassa maarassa, etta myos
yleistyneena puheenaiheena esimerkiksi mediassa. Sijoittaminen onkin nyky&aéan yleinen
puheenaihe esimerkiksi blogeissa, sosiaalisessa mediassa, sekd sanoma- ja
aikakausilehdissa. Aikaisemmin sijoittamista pidettiin usein varakkaiden ja korkeassa
asemassa olevien toimintana mutta nykyaan yha useammalla on mahdollisuus sijoittaa

varojansa.

Tilastokeskuksen mukaan lahes joka kolmas suomalainen omisti pérssiosakkeita tai
sijoitusrahastoja vuonna 2020, joka tarkoitti noin 1,7 miljoonaa suomalaista sijoittajaa.
Vuosien 2019-2020 valilla kasvua tuli 107600 henkilolla kun vuosina 2014—-2019 se ol
keskimaarin 42400 henkil6a vuodessa (Kuvio 4). Tassa on havaittavissa erityisen suurta
nousua, joka mahdollisesti johtuu siita, etta sijoittamisesta on tullut yha tavallisempi asia ja
se on mediassa entistd enemman esilla. Myods korona-aikana kertyneet sdéstét ovat
saaneet ihmiset ajattelemaan, voisiko rahalle saada parempaa tuottoa sijoittamalla ne

esimerkiksi osakkeisiin tai rahastoihin.
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Miljoonaa
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Kuvio 4. Osake- ja rahastosijoittajat Suomessa (Tilastokeskus, 2022).

2.1 Riskit ja mahdollisuudet

Kristof (2008, s. 17) painottaa, etta sijoitustoiminnassa piilee aina omat riskinsd, mutta se
voi olla myds erittain tuottoisaa. Rahoitussuunnittelijat kertovat, etté ihmiset saattavat
eparoida sijoittamista osakemarkkinoille, koska he pelkdavat liikaa riskeja. Suurimpia
pelkoja ovat yleisesti osakeromahdus, sijoituksen menetys ja daritapauksessa suuret
lamat. Usein nama pelot johtuvat kuitenkin vaarinkasityksesta siita, mité riskeja
rahoitusmarkkinoilla oikeasti on. He, jotka ymmartavat markkinariskeja ja arvioivat oikein
kykynsa sietda niitd, voivat lisata sijoitussalkkuaan omaksumalla tietyn maaran

epavarmuutta.

Kristofin (2008, s. 18) mukaan finanssimaailmassa riskit merkitsevat epavarmuutta. Sita
mitataan tuottomarginaalien heittelylla. Useimmat ihmiset mittaavat riskia tarkastelemalla,
kuinka paljon he saattavat potentiaalisesti menettdd rahaa. Ammattilaiset sen sijaan usein
mittaavat riskié tarkastelemalla tuottojen vaihtelua. Markkinoilla, jotka riippuvat riskin ja
tuoton valisesté laheisesta korrelaatiosta, taméa on tarkeéa ero. Esimerkiksi osakkeita
pidetaan riskialttiina, koska niiden hinnat vaihtelevat, joskus paljonkin. Itse asiassa kaikki
sijoitukset aiheuttavat jonkinlaisen riskin. Vaikka niin sanottu suurin riski eli mahdollisuus
menettdd koko alkusijoituksesi tai huomattavan osan siita, on riski, jonka kaikki sijoittajat
tietavat. Jopa todella turvallisiksi todetuissa sijoituskohteissa piilee riskinsa. Esimerkiksi
valtion joukkovelkakirjalainat aiheuttavat korkoriskin. Kun korot nousevat, suhteellisen
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matalakorkoisten joukkovelkakirjalainojen markkina-arvo laskee. Pankkitilit,
sijoitustodistukset ja valtion velkasitoumukset aiheuttavat inflaatioriskin, jolloin on

mahdollista, etta sijoituksen verojen jalkeinen tuotto ei pysy inflaation tahdissa.

Silvolan ja Landaun (2019, s. 9) mielesta sijoittajan on ymmarrettava, etta sijoitettaessa
yritysten osakkeisiin, yrityksen paatoksenteko vaikuttaa monella tavalla osakkeiden
arvoon. Tana paivana tarkeaksi kriteeriksi on tullut sijoituskohteen vastuullisuus. Nykyaan
netista ja sosiaalisesta mediasta saa tietoa yrityksesta todella helposti ja tdma tieto myds
levidad kulovalkean tavoin. Hyvan maineensa yritys voi menettaa silmanrapayksessa, joka
johtaa asiakkaiden, likekumppaneiden ja sijoittajien menetykseen. Koska sijoittajat
saikahtavat, myyvat he osakkeitaan pois, joka johtaa osakkeiden arvon laskuun.
Vastuullisuus on yksi nykyajan megatrendeista ja ne vaikuttavat sijoituskohteen
tuottopotentiaaliin. Vastuulliseen sijoittamiseen perehtyneet sijoittajat omaavat ESG-tietoa.
Tama tarkoittaa sita, ettd he analysoivat perinteisten talouslukujen liséksi sosiaalista
vastuuta, ymparistokohtia seka hallintotapaa. He haluavat tietad, miten nama kyseiset

tekijat vaikuttavat sijoituskohteen tuoton muodostumiseen.

Silvola ja Landau (2019, s. 10-12.) kertovat, etta vastuullisen sijoittamisen téarkein syy on
riskienhallinta. Vastuullisuustietojen avulla pyritdan arvioimaan potentiaalisten riskien
vaikutusta aina arvonmaaritykseen saakka. Lainarahoittajatkin pystyvat analysoimaan
vastuullisuustietojen ansiosta helpommin, kannattaako lainaa myoéntaa tietylle taholle.
Nama tekijat pienentavat takaisinmaksuhairididen riskia. WEF on listannut suurimmiksi
globaaleiksi riskeiksi aarimmaiset saailmiot, luonnon katastrofit, kyberhyokkaykset ja
tietomurrot. Vastuullisen sijoittamisen kannalta nama riskit vaikuttavat oleellisesti
sijoitustoimintaan. Yleensa riskeja pyritdan hallitsemaan hajauttamalla sijoituksia riittdvan
laajasti. llImastoriski on kuitenkin universaali, jonka hajauttaminen on haastavaa, ellei jopa
mahdotonta. [Imastonmuutos aiheuttaa riskeja yhtididen liiketoimintaan seka
yhteiskuntaan. Etenkin fyysiset muutokset ilmastossa, kuten tulvat ja kuivuus, vaikuttavat

sijoitusten arvoon.

Vastuullisella sijoittamisella on kuitenkin myos hyva puolensa. Koska vastuullinen
sijoittaminen on yksi voimakkaimmin kasvavista sijoitusstrategioista, markkinoille tulee

jatkuvasti liséa vastuullisen sijoittamisen sijoitustuotteita. Vastuullinen sijoittaminen on
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lisdantynyt myos yksityissijoittajien keskuudessa. Seka sijoittajalle etta sijoituskohteelle,
vastuullisuus on mainekysymys, eika kumpikaan osapuoli halua vahingoittaa mainettaan.
Kestavan kehityksen tavoittelu tuo yhtiéille uusia liketoimintamahdollisuuksia. Esimerkiksi
eurooppalaisilla yhtioilla on osaamista ja teknologiaa ilmastonmuutoksen hillitsemiseksi,

joka puolestaan luo uusia potentiaalisia sijoituskohteita.

Silvolan ja Landaun (2019, s. 26) mukaan Kevan toteuttama globaali kysely salkunhoitajille
paljasti, etta ilmastonmuutoksen globaalista riskista huolimatta, se nahdaan ensisijaisesti
mahdollisuutena eurooppalaisten sijoittajien keskuudessa. Jopa 78 prosenttia maailman
kansalaisista ostaa tuotteita ja palveluita mieluummin yhti6ilta, jotka ovat sitoutuneet

kestavan kehityksen periaatteisiin.

Moreano (2022) sanoo, etta erittéain hyvid mahdollisuuksia sijoitustoiminnassa tarjoavat
erilaiset trendit. Vastuullisen sijoittamisen lisdksi vuoden 2022 suurimpia trendeja ovat
digitalisaatio, tekodly ja virtuaalinen maailma. Digitalisaation myota yh& useampi
vahittaiskauppa on siirtynyt verkkoon fyysistd myymaloista sen jalkeen, kun se tuli
laajemmin saataville 1990-luvun jalkeen. Verkkomyynnin osuus vahittaiskaupan
kokonaiskulutuksesta oli 14,5 prosenttia vuoden 2022 toisella neljannekselld Yhdysvaltain
kauppaministerion mukaan. Maara on kasvanut tasaisesti vuosien aikana ja nayttaa
kasvavan entisestdan tulevina vuosina, kun yha useammat ostokategoriat siirtyvat
verkkoon. Tavaroista, joiden uskottiin olevan immuuneja verkkomuutokselle, kuten autoja
ja huonekaluja myyvisté yrityksista on tullut suuria verkkokaupan yrityksia. Perinteiset
jalleenmyyjat investoivat jatkuvasti verkkoliiketoimintaan. Esimerkiksi Walmartin (WMT) ja
Targetin (TGT) verkkomyynti kasvoi nopeammin kuin heidan myymaldiden myynti
viimeisella neljdnneksella. Tata trendia seuraamalla hyvid mahdollisuuksia sijoittajalle
tarjoaa esimerkiksi Amazon (AMZN), Wayfair (W) ja Carvana (CVNA). Aiheeseen liittyvia
sijoitusrahastoja ovat ProShares Online Retail ETF (ONLN) sekd Amplify Online Retail
ETF (IBUY).

Moreano jatkaa, etta teknologinen vallankumous on nostanut tekoélyn yhteiskunnan
eturintamaan tehden todellisuutta siitd, mita aiemmin on osattu vain kuvitella. Uudesta
teknologiasta voi tulla vuosisadan vaikutusvaltaisimmista toimialoista. Jarjestelmien

tullessa entista alykkaimmiksi, tullaan sitd soveltamaan uusiin kayttétarkoituksiin, joka
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puolestaan tulee vaikuttamaan tavalla tai toisella lahes kaikkiin toimialoihin. Markkinatietoa
tarjoavan International Data Corporationin (IDC) analyytikot ennustavat, etta vuoteen 2023
mennessa Al-markkinoiden maailmanlaajuiset tulot ylittdvat 500 miljardia dollaria
markkinoiden kasvaessa noin 20 prosenttia seuraavan viiden vuoden aikana. Al-
teknologia yleistyy kovaa vauhtia, joka on saanut erityisesti suuret yhtiot investoimaan
aktiivisesti tahan teknologiaan. Merkittavia nimi talla toimialalla sijoittajien kannalta ovat
Intuitive Surgical (ISRG), Upstart Holdings (UPST), Trumble (TRMB) ja Brooks Automation
(BRKS).

Internetin tulevaisuus sisaltaa virtuaalimaailmat, joissa ihmiset voivat olla
vuorovaikutuksessa ilman fyysisia rajoja. Analyytikoiden arvioiden mukaan naméa
virtuaaliymparistot voivat olla seuraava iso sijoitusmahdollisuus. Nopeampien internet-
yhteyksien ja teknologisten edistys edistysaskelten ansiosta voidaan kehittaa
virtuaalimaailmoita, joissa ihmiset voivat tehda ostoksia, oppia, pelata ja kokea erilaista
elamaa digitaalisesti. Facebook on jo muuttanut nimensa Meta Platformiksi (META) ja
aikoo investoida miljardeja dollareita pyrkimyksiinsa rakentaa virtuaalimaailma, jota
kutsutaan metaversumiksi. Kun virtuaaliymparistdjen yleisd kasvaa, kasvaa myos yritysten
kiinnostus hyoddyntaa trendid. Esimerkiksi taidegalleria Sotheby’s ilmoitti viime vuonna, etta
digitaalisten taideteosten eli NFT-myynti nousi 100 miljoonaan dollariin. Taman
innoittamana he paattivat perustaa Sotheby’s Metaversen, joka on virtuaalinen
taidegalleria. Myos vaatevalmistaja NIKE (NKE) on investoinut metaversumiin
NIKELANDIN kautta, joka on Roblox-alustalle rakennettu digitaalinen maailma. Heidan
virtuaalimaailmassaan on vieraillut 7 miljoonaa ihmista 224 eri maasta sen jalkeen, kun se

lanseerattiin marraskuussa 2021.

2.2 Sijoituskohteet

Sijoituskohteita on olemassa nykyaan lukematon maaré ja perinteisten sijoituskohteiden
lisdksi suosiota ovat kasvattaneet digitaaliset sijoituskohteet. Sijoituskohteiden
sopivuudessa tulee ottaa huomioon esimerkiksi riskinsietokyky, tavoite, seka sijoitusaika.

Kallungin ym., (2019) mukaan sijoittajan tuleekin miettia, kuinka paljon varallisuutta voi
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menettaa ilman, ettd se vaikuttaa paivittdiseen elamaan tai esimerkiksi youniin. Sopiva
sijoituskohde onkin sellainen, jossa tuotto- ja riskisuhde on sopiva, se ei aiheuta
taloudellisia ongelmia ja sijoittaja ymmartaa tdman tuotteen hyvin. Eri sijoituskohteissa
monimutkaisuus vaihtelee todella paljon. Sijoittajan onkin todella tarked ymmartaa
sijoitustuotteen luonne, seké sen sisaltdmat riskit. Myos sijoitustuotteiden kulut vaihtelevat
todella paljon ja pitkalla aikavalilla ylimaaraiset kulut saattavat vaikuttavaa
kokonaistuottoon huomattavasti. Koska jokainen sijoittaja on erilainen, ei ole olemassa
kaikille sopivaa sijoitustuotetta, joten taman vuoksi niita tulee soveltaa sijoittajan
sijoitusstrategian mukaisesti. Tassa opinnaytetydssa keskitytaan erityisesti osake- ja
korkorahastoihin sijoituskohteina. Liséksi otetaan tarkasteluun osake- ja korkomarkkinat

yleisesti, koska rahastojen kehitys on suoraan riippuvainen naista markkinoista.

Lakeuden Osuuspankki tarjoaa asiakkailleen monipuolisia sijoitusmahdollisuuksia, jotka
ovat paaasiassa erilaisia rahastoja. Saatavissa on osake-, korko-, ympéristo-,
reaaliomaisuus- seka yhdistelmarahastoja. Laajan valikoiman avulla sijoittaja 10ytaéa
itselleen sopivan ratkaisun riskitasoon ja tuottopotentiaaliin. Lakeuden Osuuspankissa
sopivan sijoituskohteen valintaan kaytetaan soveltuvuusarviointia, joka on
sijoituspalveluyrityksen velvollisuus suoritettaessa sijoitusneuvontaa. Sen avulla kerataan
tarvittavaa tietoa asiakkaan sijoitus- ja kestavyysmieltymyksista eri tilanteissa.
Soveltuvuusarvio on tarkeé osa sijoitusneuvontaa, koska ainoastaan sen avulla pankit ja
sijoituspalvelujen saavat asiakkaasta tiedot, joidenka perusteella voidaan raataldida
asiakkaalle sopivat tuotteet ja palvelut. On olemassa kuitenkin tapauksia, jossa
toimeksiantoja tehddan suoraan asiakkaan aloitteesta ilman sijoitusneuvontaa, jolloin
soveltuvuusarviota ei tule suorittaa. Tallaisissa tilanteissa pankki ei ota kantaa siihen, onko

ratkaisu teoreettisesti sopiva asiakkaan kannalta.

2.2.1 Rahastot

Sijoitusrahastojen toimintaperiaate on yksinkertainen. Sijoittajien varat kerataan yhteen, ja
ne sijoitetaan arvopapereihin, jotka muodostavat rahaston (Puttonen & Repo, 2011, s. 30).

Rahaston varat jaetaan yhta suuriin rahasto-osuuksiin, joita sijoittajat saavat vastineeksi
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sijoittamalleen padaomalleen. Rahasto-osuuksien arvonkehitys riippuu kohde-etuuksien
arvonkehityksesta. Rahastoja hoitaa rahastoyhtio, joka tekee rahastoon liittyvat
sijoituspaatokset. On tarkeaa erottaa se, etta rahastoyhtio ei itse omista rahaston
arvopapereita vaan rahastoon sijoittaneet henkil6t omistavat ne. Rahastoyhtio puolestaan
veloittaa rahaston yllapitamisesta erilaisia kuluja, joita ovat esimerkiksi merkinté-, lunastus-
ja hallinnointipalkkiot. Naista kuluista huolimatta osakerahastot ovat silti todella
kustannustehokas keino hajauttaa sijoituksia etenkin, jos sijoitettava paaoma on pieni.
Lisaksi sijoittaja voi yleensé luottaa siihen, etté rahastoyhtion ammattilaiset tekevat hyvia
paatoksia, koska heidan tulonsa riippuvat pitkalti siitd, kuinka hyvin he voivat hoitaa
sijoittajien varallisuutta. Rahastot tarjoavat myos helpon ratkaisun niille, jotka eivat halua

itse kayttaa aikaansa markkinoiden aktiiviseen seuraamiseen.

Sijoitusrahastoista puhuttaessa keskitytaan yleensa osake- ja korkorahastoihin. Siita
huolimatta on olemassa paljon muitakin rahastoja, kuten esimerkiksi asuntoihin ja metsaan
sijoittavia. Erilaisissa rahastoissa on omat hyvét ja huonot puolensa ja sijoittaja voi valita
itselleen sopivan vaihtoehdon. Nimensa mukaisesti osakerahastot sijoittavat varansa
suoriin osakkeisiin ja yleisesti ne sijoittavat varat esimerkiksi tietylle toimialalle tai
maantieteelliselle alueelle. Tdma mahdollistaakin sen, etta sijoittaja voi osakerahastoa
ostamalla hajauttaa sijoituksiaan kustannustehokkaasti. Taas esimerkiksi suoriin
osakkeisiin sijoittamalla joutuu maksamaan valityspalkkioita, jotka saattavat olla
suhteellisesti todella suuria, jos sijoitettava maara on pieni. Silloin osakkeen hinnan olisi

noustava huomattavasti, ettd edes ostamiseen ja myyntiin liittyvat kulut saadaan katettua.

Korkorahastot sijoittavat nimensa mukaisesti korkoa tuottaviin arvopapereihin. Yleensa
korkorahastoissa on pienempi riski ja tuottopotentiaali kuin osakerahastoissa. Taman
vuoksi niiden arvonmuutokset eivat yleisesti ole kumpaankaan suuntaan yhta korkeat.
Korkorahastot sopivatkin sijoittajille, jotka arvostavat pienempaa volatiliteettia. Niiden

avulla sijoittava voi my6s hajauttaa riskia osakesijoitusten ohessa.

2.2.2 Osakkeet

Visman (i.a) mukaan osakkeet ovat osakeyhtidissa omistusosuutta kuvaavia,

jalkimarkkinakelpoisia rahoitusinstrumentteja. Henkilon sijoittaessa varojaan yhtioon
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osakeannissa, yhti6 saa uusia omistajia. Eli osakkeiden haltija omistaa pienen osuuden
kyseisesta yrityksesta. Tavallisin tuotonjakotapa osakkeenomistajille on osinkojen
maksaminen. Muita tuotonjakotapoja ovat yhtion omien osakkeiden hankkiminen,
paaoman palautus ja yhtion purkaminen. Yhtion purkamista lukuun ottamatta, kaikki edell&a
mainitut ovat nykyaan tavanomaisia tuotonjakotapoja porssiyhtidissa. Tuotonjakotapa
vaihtelee eri yhtidissa ja sen valitsemiseen vaikuttaa muun muassa verotus. Yhtiot
kayttavat osake- ja osakasluetteloa apunaan pitaakseen kirjaa osakkeenomistajistaan.
Suurimpien yhtididen osakkeet ovat arvo-osuusmuotoisia ja néiden yhtididen kirjanpito

tehd&an nimensa mukaisesti arvo-osuusjarjestelmassa.

Rapacon ja Schmidt (2022) toteavat, etta osakesijoittamista voidaan tehda eri tavoilla.
Yleisin strategia on tehda pitkaaikaisia sijoituksia. Tama tarkoittaa sita, etté sijoittaja antaa
sijoituksen kasvattaa arvoaan vuosien ajan. Pitkaaikaisella sijoittamisella tulisi yleensa olla
aina jokin tavoite. Esimerkiksi elakerahaston tai kodin paaomaosuuden rakentaminen.
Tavoitteesta riippumatta, pitkan aikavalin sijoittamisessa tarkeinta on hahmottaa, kuinka
moneksi vuodeksi joutuu sitomaan rahansa osakkeisiin saavuttaakseen tavoitteensa.
Ennen osakkeiden pois myymista, mielessa taytyy pitdéa myos kulut, jotka pienentavéat
voitto-osuutta. Lisaksi tehdysté voitosta ja osingoista pitdd maksaa paaomaverot.

Cattlin (2022) kertoo, ettd osakkeilla voidaan kdyda myds paivakauppaa. Talla tarkoitetaan
lyhyen aikavalin kaupankayntia, jossa osakkeet myydaan voitolla yhden paivan sisalla
niiden ostamisesta. Osakemarkkinoilla on paljon péaivansisaista hintaliikehdintaa, jota
paivakauppiaat hyddyntavat. Erilaisten analyysien avulla pystytdan tunnistamaan tulo- ja
poistumispositiot. Paivakauppiaat kayttavat usein vipuvaikutteisia tuotteita, jotka lisaavat
heidan ostovoimaansa. Vipuvaikutusta kayttamalla voitot voidaan maksimoida, mutta

myos riskit kasvavat.

Lakeuden Osuuspankki kuuluu POP-pankkiryhmaéan, joka on yhteistydssa vuonna 1996
perustetun pohjoismaisen Nordnet-palvelun kanssa. Lakeuden Osuuspankissa kaytetaan
Nordnet-pankkia esimerkiksi suorien osakesijoitusten kaupankayntialustana ja arvo-

osuustilin luomiseen. Nordnetin alusta sopii hyvin piensijoittajille ja aloittelijoille.
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2.3 Sijoituslainsdaddantd Suomessa

Nordstromin ym. (2022) mukaan Suomen sijoituslainsaadantd on kytkoksissa vahvasti
Euroopan Unionin sdatamiin lakeihin sijoittamisesta, koska Suomi on EU: jasen. Suomen
EU-lainsaadantoprosessia pidetaan muihin EU-jasenvaltioihin verrattuna
edistyksellisempana. Tama johtuu siitd, etta eduskunta saa paremmin tietoa
lainsdadantprosessiin liittyen ja padsee osallistumaan Suomen EU-kannan muotoiluun.
Taman liséksi eduskunnan EU-asiakirjat ovat laajemmin saatavilla luettavaksi Suomessa
kuin monissa muissa EU-maissa. Virkakayttssa valtioneuvostovaiheen kansallinen
valmisteluvaihe on kuitenkin nahtavilla vain rajoitetusti. Suomen perustuslaissa (731/1999)
maarataan, ettd eduskunta kasittelee ehdotukset sellaisiksi saadoksiksi tai sopimuksiksi,
joista paatetadn Euroopan Unionissa ja jotka muutoin perustuslain mukaan kuuluisisivat
eduskunnan toimivaltaan. Valtioneuvoston on ensin toimitettava ehdotus eduskunnalle

viipymatta kannan maarittelya varten.

Sijoitusrahastoissa sovelletaan sijoitusrahastolakia (213/2019). Lain mukaan Suomessa
sijoitusrahaston voi perustaa ainoastaan suomalaiset osakeyhtiot. Heidén tulee saada
Finanssivalvonnalta toimilupa, jonka saamiseksi tarkistetaan hakijan omistukset, johdon
tiedot, yrityksen tilintarkastajat, sisdinen valvonta, seka taloudellinen toimintaedellytys.
Samalla todetaan, etta yritys kykenee johtamaan rahastoa ammattitaitoisesti seka
terveiden ja hyvien liiketoimintaperiaatteiden mukaisesti. Sijoitusrahastolaki luo
rahastoyhtidille tiettyja sdantoja ja velvoitteita, jotka vaikuttavat strategisesti heidéan
toimintaansa. Sijoitusrahastolain 13 luvun 7 8:ssa sdadetaan, etta sijoitusrahasto saa
sijoittaa enintdan 10 % sen varoistaan saman liikkeeseenlaskijan arvopapereihin tai
rahamarkkinavalineisiin. Puolestaan enintddn 20 % sijoitetuista varoista saa olla
talletettuna samassa luottolaitoksessa. Rahastoon sijoittavan tahon kannalta
tamankaltainen lainsaadanto tarkoittaa sita, etta rahastosijoituksilla saa aina hajautusta
sijoitetulle pAdomalleen. Tassa pitaa ottaa toisaalta huomioon se, ettéa rahaston varat
voivat olla yhdella toimialalla, vaikka ei omistaisikaan yli 10 % osuutta yksittaisesta
arvopaperista. Rahastoyhtion kannalta lainsaadanto tarkoittaa sita, etta se joutuu
tarkastella omistuksiaan ja pitéaa huolta siita, ettei mink&an yksittaisen arvopaperin osuus

rahastosta nouse yli 10 % koko sijoitusvarallisuuden arvosta. Jos esimerkiksi jonkin
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yksittaisen osakkeen arvo nousee voimakkaasti, voi rahastoyhtio joutua tasapainottamaan

sijoitussalkkuaan uudestaan esimerkiksi myymalla kyseista osaketta.

Sijoituspalvelulakia (747/2012) sovelletaan kaikkeen liiketoimintaan, joissa harjoitetaan
sijoitustoimintaa tai tarjotaan sijoituspalveluita asiakkaille. Sen avulla sdannelladn
sijoituspalveluiden ammattimaista tarjoamista elinkeinona. Suomessa Finanssivalvonta
myontaa luvan harjoittaa sijoitustoimintaa tai tarjota erilaisia sijoituspalveluita. Ennen
hyvaksymista sijoituspalveluiden tarjoajaksi, sijoituspalveluyrityksen tulee kuulua
sijoittajien korvausrahastoon. Lisaksi Finanssivalvonnan hakemukseen tulee ilmoittaa
yrityksen toimintasuunnitelma, josta on luettavissa vahintaéankin suunnitellut
liketoimintamuodot, organisaatiorakenne, seka muut tiedot, joiden perusteella
Finanssivalvonta voi varmistua sijoituspalvelulain ja komission saadosten ja asetusten

tayttymisesta.

Osakeyhtitlakia (624/2006) sovelletaan kaikkiin Suomen lain mukaan rekisterdityihin
osakeyhtidihin. Osakeyhtio voi olla joko julkinen tai yksityinen. Sijoitustoiminnan kannalta
osakeyhtidlaki on tarkeda, koska se maarittda osakkeen omistajan sekd osakeyhtitn
oikeudet. Kaikilla osakkailla on yhtiossa lahtokohtaisesti yhtalaiset oikeudet.
Yhtiojarjestyksessa voidaan kuitenkin paattaa, ettd osakkeet voivat olla toisistaan
poikkeavia velvollisuuksiltaan tai oikeuksiltaan. Tama edellyttaa sita, etta
yhtidjarjestyksessa kay ilmi osakkeiden valiset erot. Yhtiokokouksissa kasiteltavissa
asioissa yksi osake on yksi aani. Tahankin 16ytyy poikkeuksia. Osakkeilla voi olla
erisuuruinen adnimaara, mikali niin maarataan yhtidjarjestyksessa. Voidaan maarata, etta
osake ei ole oikeutettu aanestaméaan ollenkaan tietyissa asioissa, joita kaydaan
yhtibkokouksessa lapi. Kunkin yhtiokokouksessa kasiteltdvan asian osalta méaarays voi

koskea vain osaa yhtion osakkeista.

2.4 Sijoitustoiminnan verotus Suomessa

Verohallinto (2022) kertoo, etta sijoitustoiminnassa tarkoituksena on saada rahallista

hyétya ja tehda voittoa. Sita voi saada esimerkiksi myyntivoittojen, rahasto-osuuksien
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nousun, seka osinkotulojen muodossa. Sijoitustuloista maksetaan Suomessa yleensa
paaomatuloveroa, jonka veroprosentti on 30 % 30000 euroon asti. 30000 ylittavasta
osasta puolestaan veroprosentti on 34 %. Puolestaan alle 1000 euron vuosittaista myyntia
ei veroteta ollenkaan. Julkisesti noteerattujen yhtididen maksamasta osingosta 85 % on
veronalaista tuloa ja 15 % verovapaata. On huomioitava erot arvo-osuustilin, seké
osakesaastotilin erilaisissa verotuskaytannoissa. Sijoittaja voi huolellisella
verosuunnittelulla valita itselleen vaihtoehdot, jotka tulevat hanelle verotuksellisesti

edullisimmaksi. Talla voi olla suuri vaikutus kokonaistuottoon pitkalla aikavalill&.

Arvo-osuustili on yleisin sijoitustoiminnassa oleva tili, jossa voi varastoida sahkoisia
arvopapereita, kuten esimerkiksi osakkeita, rahasto-osuuksia, joukkovelkakirjalainoja ja
muita porssilistattuja tuotteita. Sijoittaja maksaa arvo-osuustilin voitoista ja osinkotuloista
veroa vuosittain. Sijoittaja voi vahentaa sijoituksista aiheutuneet kulut ja tappiot
verotuksessa. Taman avulla sijoittaja voi esimerkiksi myyda tappiollisia sijoituksia, jos
haluaa niista muutenkin eroon ja hyédyntdd nama luovutustappiot verovahennyksina.
Arvo-osuustileja voi olla useampi kappale samaan aikaan esimerkiksi eri pankeissa tai
muilla palveluntarjoajilla. Liséksi arvo-osuustileissa ei ole rajoitusta sille, kuinka paljon

varoja niille voidaan siirtaa.

Suomessa laki osakeséaastotilista (680/2019) tuli voimaan 1.6.2019, mutta niille pystyi
siirtAmaan rahoja vasta 1.1.2020. Verohallinnon (2022) mukaan osakesaastotili tarjoaa
sijoittajille mahdollisuuden kayda osakkeilla kauppaa osakesaastétilin sisélla ilman, etta
myyntivoitoista tarvitsee maksaa veroa. Myds osinkotulot ovat verovapaata silloin, kun
niit ei nosteta osakesaastotililta pois. Sijoittaja siis maksaa veroja vasta siina
tapauksessa, kun han nostaa rahaa osakesaastotililta joko arvo-osuustilille tai pankkitilille.
Sijoittajan nékdkulmasta osakesaastaotilin suurin etu on juuri tAméa verojen
lykkdamismahdollisuus. Se nopeuttaa korkoa korolle-vaikutusta, kun myyntivoitot ja
osingot voidaan sijoittaa uudestaan ilman etta niistd maksetaan vuosittain veroa. On
kuitenkin huomioitava, ettd osakesaastatilille voi tallettaa ainoastaan 50000 euroa ja niita
saa avata ainoastaan yhden kappaleen. Lisaksi osakesaastotilin myyntitappiot saadaan

vahentaa verotuksessa vasta silloin, kun osakesaastotili lopetetaan.
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Sijoittajan tulee ottaa selvaa siita, saako verohallinto automaattisesti tiedon ostoista ja
myynneista. Verohallinto saa yleisesti suomalaisilta pankeilta automaattisesti tiedot
arvopaperikaupoista, jolloin niita ei tarvitse erikseen ilmoittaa verottajalle. Toisaalta taas
esimerkiksi virtuaalivaluutoilla kaytavassa kaupoissa tehdyt voitot ja tappiot tulee ilmoittaa
verottajalle itse. Vuosittain onkin huomattava méara suomalaisia, jotka eivat ole
iimoittaneet verottajalle tarvittavia tietoja ostoista ja myynneista. IImoittamattomista

verotiedoista saattaa koitua sijoittajalle ylimaaraisia kustannuksia.

2.5 Yleinen markkinatilanne

Kirjoitushetkella markkinatilanteessa on monta kysymysmerkkia seka sijoittajan, etta
palveluntarjoajien nakokulmasta. Ukrainan sota, energiakriisi, laskeneet osakekurssit,
korkea inflaatio, sek& nousevat korot ovat saattaneet aiheuttaa monelle harmaita hiuksia,
seka pelkoa. Yleensa samaan aikaan mediassa esitetdan uhkakuvia tulevaisuuden
nakymistd, joka voimistaa naita tuntemuksia entisestaan. Toisaalta taas voi miettia,
alkaako Euroopan keskuspankki ja Yhdysvaltain keskuspankki FED elvyttaa taloutta
jalleen. Monilla uusilla sijoittajilla kyseessa saattaa olla ensimmainen kerta, kun osake- tai
rahastosalkun arvo laskee huomattavasti. Talla hetkella saattaakin olla siis tilanne, jossa
sijoittajan ottamat riskit ovat konkretisoituneet ensimmaista kertaa. On kuitenkin hyva
muistaa, ettd kukaan ei varmasti voi sanoa, mihin taloustilanne on meneméssa. Usein
markkinoita kannattaa seurata pitkalla aikavalilla, jolloin ndhd&an, etta tihan mennessa
markkinat ovat aina pitkalla aikavalilla korjanneet itsensa laskujen jalkeen. Epavarmoissa

taloustilanteissa korostuukin oma sijoitusstrategia seka siina pysyminen.

Kirjoitushetkella tavallisen sijoittajan kannalta elintarvikkeiden sekd energian hinnan
massiivinen nousu vaikuttaa siihen, kuinka paljon ylimaaraista rahaa jaa kaytettavaksi
pakollisten menojen jalkeen. My6s keskuspankkien ohjauskoron nosto vaikuttaa
pankkilainojen korkoihin, jolloin kotitalouksien asuntolainojen korkokulut ovat nousseet
my06s huomattavasti. Taman vuoksi tavallisessa suomalaisessa kotitaloudessa korostuukin

se, kuinka rahaa voidaan saastaa arkisissa menoissa. Naita kerrytettyja saastoja voidaan
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puolestaan sijoittaa eri kohteisiin, jolloin pitkalla aikavalilla niistd kertyy huomattava

summa.

Yleisesti ottaen on todettu, etta paniikissa tehdyt myynnit ja markkinoilta kokonaan pois
jddminen ovat johtaneet huonompiin tuottoihin kuin se, etta oltaisiin mukana markkinoilla
kokonaan. J.P Morgan (2019) havainnollisti, kuinka pahasti kokonaistuottoon vaikuttaa se,
jos markkinoilta ollaan kokonaan poissa vaaraan aikaan (Kuvio 5). Jos vuosien 1999 ja
2018 valilla sijoittaja olisi ollut pois 10 tuottoisinta porssipaivaa, olisi kokonaistuotto
laskenut jopa puolella. Kokonaituoton kannalta on siis erittain tarke&aa, ettd on mukana
porssin tuottavimpina paivind. Markkinoilta pois jdAdminen kokonaan on sijoittajan kannalta
merkittava riski. Taman riskin valttamiseksi, esimerkiksi ajallinen hajauttaminen

kuukausisaastosopimuksella, on todettu toimivaksi vaihtoehdoksi.

Parhaiden porssipaivien vaikutus $10 000 sijoituksen tuottoon

1.1.2002 - 31.12.2021 aikavalilla
70 000
61 685
60 000
50 000
40000

28 260
30 000

20000 16 804
10904
10 000 I 1372 5162 3698
0 . L] | -
0 parasta 10 parasta 20 parasta 30 parasta 40 parasta 50 parasta 60 parasta
pdivaa pois pdivaa pois paivaa pois pdivaa pois paivaa pois paivaa pois paivaa pois
markkinoilta markkinoilta markkinoilta markkinoilta markkinoilta markkinoilta markkinoilta

W Sijoitussalkun arvo (S) 61 685 28 260 16 804 10904 7372 5162 3698

W Sijoitussalkun arvo ($)

Kuvio 5. Parhaiden porssipéaivien vaikutus kokonaistuottoon (JP Morgan, 2019).

Keskiméaaraisen sijoittajan ei ole yleisesti ottaen jarkevaa yrittaa saada lisatuottoa
ajoittamisen avulla. Jopa todella harva markkinoita tydkseen seuraava ammattisijoittaja
onnistuu tassa. Vaikka kokonaistuoton kannalta huonoimpien paivien valttdminen olisi
mullistavaa, ei se ole kaytanndssa mahdollista. Hankalaa ajoittamisesta tekee se, etta

usein juuri pérssivuosien tuottavimmat ja huonoimmat paivat osuvat lahelle toisiaan. Jos
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siis onnistuu valttamaan parssin huonoimmat paivat, on erittéin suuri todennakaoisyys
my0s siihen, etta valttaa myos porssin tuottavimmat paivat. Taman vuoksi markkinoilla
pysyminen taloustilanteesta riippumatta on todettu toimivaksi taktiikaksi. Kun on aina
mukana markkinoilla, hyotyy sijoittaja kurssien nousujen tuomasta kehityksesta. Jos
puolestaan salkun arvo laskee, tarjoaa se mahdollisuuksia lisaté positioita edullisemmin

kuin aiemmin.

2.6 Korkomarkkinat

Rahalaitoksen (i.a) mukaan korolla tarkoitetaan rahan hintaa. Korko on se hinta, jonka
lainanottaja maksaa pankille tai pankki maksaa talletuksesta asiakkaalleen. Lainojen korot
maksetaan prosenttiosuutena lainasummasta. Kertynyt korko toimii korvauksena
lainanantajalle siitd hyvasta, ettd rahat ovat lainanottajan kaytdssa. Koron suuruuteen
vaikuttavat lainaan liittyva luottoriski, valtion rahapolitikka, inflaatio sek& kansainvéalisten

rahamarkkinoiden tilanne.

Rahalaitos jatkaa, etté tavallisimpia korkotyyppeja ovat kiinteat ja vaihtuvat korot.
Vaihtuvissa koroissa on yleisimmin kaytossa Euribor korko, joka on viitekorko. Se on
Euroopan keskuspankin maarittama vaihtuva korko, joka perustuu kansainvalisen
talouden kehittymiseen. Kiinteissa koroissa hinta pysyy nimensa mukaisesti kiintedna koko
lainanmaksuajan osalta. Korko muuttuu sen viitekoron mukana, johon laina on sidottu.
Joka aamupaiva jasenpankkien tarjouskierrosten jalkeen Euroopan keskuspankki
maarittdd Euribor-koron. Prime-viitekorkoa kayttavat yksittaiset pankit ja ne voivat muuttaa
koron suuruutta aina niin halutessaan. Korkotaso nousee, kun maailmalla koetaan kriiseja
ja epatavallisesta poikkeavia tapahtumia. Tama tapahtuu siksi, ettd ne heikentavat

luottamusta taloudellisesta tasapainosta, jolloin lainanantajalla riskit kasvavat.

Kuviosta 6 nahdaan, kuinka Euribor-korot ovat nousseet viimeisen kuuden kuukauden
aikana. Korot ovat nousseet paljon muun muassa Ukrainan sodan takia. Taulukosta
voidaan havaita, etta korot ovat alkaneet nousemaan erityisesti elokuun jalkeen ja

kilhdyttaneet nousuaan syyskuun aikana. Vuosikorko (12kk) on noussut 0.5 prosentista
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korkeimmillaan 2.8 prosenttiin. Puolessa vuodessa vuosikorko on siis noussut 2.3
prosenttiyksikk6ad. Vastaavasti puolen vuoden (6kk) Euribor-korko on noussut nollasta
prosentista noin 2.1 prosenttiin, kolmen kuukauden (3kk) Euribor -0.3 prosentista 1.6
prosenttiin, kuukauden (1kk) Euribor -0.6 prosentista 1.2 prosenttiin ja viikon (1vko)
Euribor -0.6 prosentista 1 prosenttiin.

Eunborkorot paivittain
— 1vko
1kk
— 3kk
— 6kk
12 kk

=2

06-2022 07-2022 08-2022 09-2022 10-2022

Kuvio 6. EURIBOR-koron muutokset (Suomen Pankki, 2022).

Yksi sijoitusmuodoista on korkosijoittaminen. Heikkilan (2019) mukaan, korkomarkkinoita
seuraavat tarkasti erityisesti ammattiosakesijoittajat. Korkomarkkinat ovat suuremmat kuin
osakemarkkinat ja ne eivat ole alttiita laumakayttaytymiselle. Yleisesti korkomarkkinoilla ei
tapahdu samanlaisia ylilyonteja kuin osakemarkkinoilla. Tutkimalla korkomarkkinoita
voidaan ennustaa, mihin suuntaan osakemarkkinat ovat menossa. Yleisesti ottaen
korkojen noustessa osakemarkkinoiden arvot laskevat. Syita tdhan ovat esimerkiksi se,
ettd yritykset eivat ota valttamatta korkeiden korkojen aikajaksolla yhta paljoa lainaa kuin
matalien korkojen aikana. Korkeat korot ovat varsinkin kasvuyhtiéiden kannalta

ongelmallisia, koska ne yleensa tarvitsevat lainaa erilaisiin investointeihin ja liiketoiminnan
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pyorittdmiseen. Puolestaan asemansa vakiinnuttaneet arvoyhtitt suoriutuvat korkeiden
korkojen aikana yleensa kasvuyhtioita paremmin. Toinen syy siihen miksi korkomarkkinat
vaikuttavat osakemarkkinoiden tuottoihin on se, etta jos korkopohjaisten sijoitustuotteiden
tuotto-odotus nousee, saattavat sijoittavat allokoida enemman varallisuutta
korkomarkkinoille ja tama nakyy osakkeiden hintojen laskuna. Osakesijoittajalle
tarkeimmat korkoindikaattorit ovat korkosijoitusten tuottokehitys, korkotuottojen ja

riskilainojen korkoerot seké pitkien ja lyhyiden valtionlainojen korkoerot.

Saastatili.fi (i.a) kertoo, ettd saastotilit sisaltavat korkoja, jotka kasvattavat ajan saatossa
sijoituksen arvoa. Tallaista korkoa nimitetaan talletuskoroksi. Nimensa mukaisesti
saastotilit perustetaan saastamista varten. Talletuskoron ansiosta sijoitettu raha jatkaa
kasvamistaan vuosien tai jopa kymmenien vuosien ajan. Kaikki suomalaiset pankit
kuuluvat talletussuojan piiriin, joka takaa talletuksen 100 000 euroon saakka, mikali pankki
joutuu maksuvaikeuksiin. Talletussuojan tuoman turvallisuuden vuoksi tilisijoittamisen riski
on todella pieni, ja taman vuoksi talletuskorot ovat yleisesti todella maltillisia verrattuna
muihin sijoituskohteisiin. Suomalaisissa pankeissa talletuskorot vaihtelevat. Saastétilien
talletuskorot ovat yleisesti enintddn 0,8 prosenttia. Kuitenkin kirjoitushetkella esimerkiksi

vuoden méaaraaikaistilien korot ovat pankista riippuen noin 1-3 % valilla.
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3 SIJOITUSKAYTTAYTYMINEN

Kotakorven (2017) mukaan sijoittamiskayttaytymisella tarkoitetaan sita, ettd mita paatoksia
sijoittaja tekee tietyssa tilanteessa tai mielentilassa. Se voidaan laskea yhdeksi osaksi
kayttaytymistaloustiedettd, joka tutkii sita, kuinka behavioristiset tekijat vaikuttavat
taloudellisiin paatoksiin. Sijoituskayttaytymista on alettu tutkimaan lahiaikoina enemman,
koska on todettu, ettd markkinat eivét ole taysin tehokkaat ja ihmiset eivat kayttaydy aina
rationaalisesti. Kotakorpi toteaakin, ettd epataydellisen rationaalisuuden vuoksi kuluttajat
eivat valttamatta tee parhaita mahdollisia paatoksid oman hyvinvointinsa kannalta. Taman
lisdksi kaikilla sijoittajilla ei ole kasissd&n samoja tietoja kesken&aan, joten muut tekijat

padsevat ohjaamaan tehtyja sijoituspaatoksia.

Koska sijoituskayttaytyminen pohjautuu pitkasti ostamiseen ja myyntiin, on hyva tarkastella
osto- ja myyntikayttaytymista yleisella tasolla. Tama tarkastelu auttaa ymmartamaan, miksi
ylipaataan ihmiset ostavat asioita ja mitka tiedostetut ja tiedostamattomat asiat ohjaavat
paatoksentekoa. Yleisesti ihmiset eivat tee taysin rationaalisia paatoksia ostaessaan
asioita. Jotkut saattavat esimerkiksi ostaa asioita, jotka tuntuvat lilan kalliilta eivatk& osaa
perustella ostostaan jalkeenpdin. Lindstromin (2009) mukaan tiedostamattomat asiat
vaikuttavat valintoihin todella vahvasti, vaikka sita ei huomaisi. Liséksi kulttuuri, kasvatus,
seka ennakkoasenteet ovat suuria tekijoita liittyen ostokayttaytymiseen. Markkinoijat
puolestaan pyrkivat hyodyntamaan kohderyhméan aisteja, alitajuntaa, seka tiedostavaa
mieltad myydakseen tuotetta tai palvelua. Lindstromin kirjassa George Loewenstein toteaa:
“suurinta osaa aivoistamme hallitsevat harkittujen paatosten sijaan automaattiset
prosessit’. Tama voi siis tarkoittaa sita, ettd myds todella suuri osa tehdyista paatoksista

syntyy automaattisten prosessien perusteella.

Sijoittamiseen liittyvassa ostokayttaytymisessa suositaan yleensa tuttuja ja tunnettuja
markkinoita tai yksittaisia osakkeita. Tahan voi olla monta syytd mutta yksi syy on varmasti
ainakin se, etta sijoittaja tuntee jo entuudestaan markkinoita tai yrityksia edes jonkin
verran. Sijoituksia tehdaan usein liian suurella painotuksella sijoittajan kotimaahan ja tata
ilmiota kutsutaan tuttuuden harhaksi. Chaudaryn (2019) mukaan erityisesti piensijoittajat
syyllistyvat tdhan harhaan viela useammin kuin ammattimaiset sijoittajat. Syyna tédhan ovat

hanen mukaansa sijoittajan liika itsevarmuus liittyen kotimaan markkinoihin ja tiedon
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lisddma turvallisuuden tunne. Tama on ongelmallista hajautuksen kannalta, jos suositaan
ainoastaan tietyn maantieteellisen alueen sijoitustuotteita. Tama tulee ottaa huomioon
sijoituspaatoksia tehdessa ja yksi ratkaisu tahan on esimerkiksi se, ett ostaa suoria
osakkeita markkinoilta, jotka tuntevat hyvin ja sen lisdksi rahastoja muilta maantieteellisilta
alueilta. Sen lisaksi etta hajautus paranee, voi muilla markkinoilla olla jopa parempia

tuottomahdollisuuksia kotimaan markkinoihin verrattuna.

3.1 Sijoituskayttaytymisen teoriat

Yksi tarkeimmista sijoituskayttaytymisen teorioista on Kahnemanin ja Tverskyn (1979)
kehittelemé& prospektiteoria. Sen mukaan sijoittajan kokema tappio aiheuttaa enemman
mielipahaa kuin samansuuruinen voitto aiheuttaisi mielihyvaa. Esimerkiksi 100 euron
tuoma tappio aiheuttaa voimakkaamman tunnereaktion kuin 100 euron voitto. Taman
vuoksi ihmiset saattavatkin jattaa hyvia tilaisuuksia hyddyntamatta, vaikka se olisi
matemaattisesti ja teoreettisesti kannattavaa. Tama on yksi esimerkki siita, kuinka
ihmisten irrationaalisuus vaikuttaa tehtyihin sijoituspaatoksiin. Usein etenkin
kokemattomilla sijoittajilla saattaa olla todella vahva tunnereaktio koettuihin rahallisiin
tappioihin sijoitusmarkkinoilla ja tappiollisista positioista halutaan eroon. Monesti ei ajatella
sita tosiasiaa, etta yleensa juuri osakemarkkinoiden laskiessa avautuu aiempaa parempia
ostomahdollisuuksia, jolloin osakkeita ja rahasto-osuuksia saa samalla hinnalla enemman

kuin aiemmin.

Ersana (2020) kertoo, ettd sveitsilainen matemaatikko Daniel Bernoulli esitteli
ensimmaisend Odotetun hyddyn teorian, jota matemaatikko John Von Neumann ja
taloustieteilija Oskar Morgenstern my6hemmin laajensivat. Paatbksenteolla on aina
keskeinen rooli kaikilla ihmiselamén osa-alueilla. Paatoksenteossa on kyse
tulevaisuudesta, johon liittyy aina epavarmuudet ja riskit. Rahoituksen nakékulmasta se
viittaa siihen, kuinka paljon hyo6tya sijoittajat saavat salkun kehityksesta ottaen huomioon
riskit. Teorian mukaan yksilon tehdessa puutteellisen tiedon edessa paatoksen, toimii han

tavalla, jolla on suurin hy6ty suhteessa yksilon subjektiiviseen todennakoisyyteen.
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On olemassa kolmenlaisia yksil6llisia kayttaytymismalleja, joita von Neumann-

Morgensternin odotetun hyoédyn funktiolla voidaan selittaa. Naihin lukeutuvat riskeja

valttava-, riskineutraali- ja riskinhakuinen kayttaytymismalli (Kuvio 7).

Odotetun hyoédyn teoria

/

e riski neutraali

riskin hakija

Hyoty

e rjskin valttdja

Riski

Kuvio 7. Odotetun hy6dyn teoria (Passage Global Capital Management, 2020).

Passage Global Capital Management havainnollistaa, kuinka riskin hakija tavoittelee
suurempaa hyotya, kun taas riskineutraalit ndkevét kaikenlaisen hyddyn hyvana. Riskeja

valttavat taas hakevat pienempaa hyotya, mutta valitsevat myos pienemmat riskit.

Nofsinger (2018, s. 97) mukaan kuusikymmenta vuotta sitten Nobel-palkittu taloustieteilija
Harry Markowitz kehitti Modernin portfolioteorian. Han opetti sijoittajia pitamaan kaikkia
sijoituksia yhtena kokonaisuutena. Markowitzin mukaan sijoittajan tulisi harkita sellaisen
sijoitussalkun muodostamista, joka tarjoaa korkeimman odotetun tuoton halutulle
riskitasolle. Sijoitusten yhdistaminen salkuksi edellyttaa sijoittajalta hajautusajattelua.

Toisin sanoen sijoituksia kannattaa hajauttaa erilaisiin sijoituskohteisiin riskien

pienentamiseksi.
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Teorian toteuttamiseksi on otettava huomioon kunkin mahdollisen sijoituksen kolme
tarkeda ominaisuutta. Kaksi ensimmaistéa parametria ovat sijoitusten odotettu tuotto ja
riskitaso. Riskin ja tuoton tarkastelu on sijoittajan kannalta jarkevaa. Kolmas tarkein
ominaisuus kunkin sijoituksen tuottojen valinen korrelaatio. Korrelaatio on sitd, kuinka
kukin sijoitus on vuorovaikutuksessa muiden kanssa. Mentaalinen kirjanpito vaikeuttaa

taméan tarkean ominaisuuden toteuttamista.

Nofsinger (2018, s. 85) toteaa, ettd perinteiset talousteoriat ennustavat ihmisten ottavat
huomioon nykyiset ja tulevat kustannukset sekd hyodyt paattaessaan toimintatavasta.
Aiempien kulujen ei pitéisi olla vaikuttava tekija. Vastoin naita ennusteita, ihmiset ottavat
rutiininomaisesti huomioon aikaisemmat ja peruuttamattomat kustannukset tehdessaan
tulevaisuutta koskevia paatoksia. Tata kayttaytymista kutsutaan uponneiden kustannusten
vaikutukseksi. Uponneiden kustannusten vaikutus on sitoutumisen eskaloituminen.
Ihmisilla on suurempi taipumus jatkaa pyrkimyksiaan sen jalkeen, kun rahaan, aikaan tai

vaikutukseen on jo panostettu.

Kun ihmiset ovat kokeneet voittoa, he ovat valmiita ottamaan enemman riskeja (Nofsinger
2018, s. 50). Uhkapelaajat kutsuvat tatéa tunnetta talon rahoilla pelaamiseksi. Suuren
summan voitettuaan uhkapelaajat eivat pida uutta rahaa taysin omanaan. Koska pelaajat
eivat yhdista voittojaan taysin omiin rahoihinsa, he kayttaytyvat kuin loisivat vetoa kasinon
rahoilla. Talon rahat -vaikutus patee myds sijoitettaessa. Kun henkild saa sijoituksesta

sievoisen voiton, ovat he valmiimpia ottamaan riskeja seuraavaa sijoitusta miettien.

Ihmiset vaativat usein paljon enemméan myydakseen esineen kuin he olisivat valmiita
maksamaan sen ostamisesta. Tata kutsutaan lahjoitusvaikutukseksi (Nofsinger 2018, s.
53-54). Laheisesti siihen liittyva kayttaytyminen on ihmisten taipumus pitaa itsellaan asiat,
jotka heille on annettu, eika vaihtaa niita pois. Tata kutsutaan status quo -harhaksi.
Taloustieteilijat ovat tutkineet lahjoitusvaikutusta tekemalla kokeita oppilaiden avulla.
Yleinen kokeilu on antaa puolelle luokan oppilaista jokin esine, kuten yliopiston kahvimuki.
Sitd seurasivat markkinat, jossa opiskelijat voivat myyda mukinsa oppilaille, jotka olisivat
halunneet my6s saada mukin. Perinteinen talousteoria ennustaa, ettéd markkinoiden
selvityshinta kehittyy siten, etta puolet mukeista vaihtaa omistajaansa. Kun kaavaa

toistetaan, huomataan mukien haltijoiden yrittdvan poikkeuksetta myyda ostamansa mukit
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suurempaan hintaan, mité he itse niistd maksoivat. Tama sama teoria patee

sijoitusmaailmassa.

3.2 Sijoituskayttaytymiseen vaikuttavat tekijat

Nofsingerin (2018, s. 2) mukaan jokainen sijoittaja ymmartaa, etta sijoitettaessa pyritdén
ostamaan halvalla ja myymaan kalliilla. Ihmisten psyykkinen mielentila alkaa horjumaan
helposti markkinoiden heittelyssa, ja tunteet menevaét jarjella ajattelun edelle. Viimeisten
neljan vuosikymmenen aikana rahoitusala on kehittynyt kahden oletuksen perusteella:
ihmiset tekevét rationaalisia paatoksia ja ihmiset ovat puolueettomia tulevaisuutta
koskevissa ennusteissa. Psykologit ovat kuitenkin tienneet jo pitkdén, etta ndma ovat
huonoja oletuksia. Ihmiset toimivat usein naenndisesti irrationaalisesti ja tekevat
ennakoitavissa olevia virheitd ennusteissaan. Esimerkiksi rahoitusalalla oletetaan, etta
ihmiset valttelevat riskien ottoa. He eivét halua ottaa riskeja, mutta kuitenkin tekevat niin,
jos odotetut edut ovat riittavat. Inmisten tulee olla johdonmukaisia riskien valttamisen
tasolla, mutta todellisessa maailmassa ihmisten kayttaytyminen rikkoo rutiininomaisesti

naita oletuksia.

Nofsinger (2018, s. 3) kertoo, ettd rahoitusalalla on oltu hitaita hyvaksymaan, etta
taloudelliset paatokset voivat olla ennustettavasti puolueellisia. Varhaisia
kayttaytymisrahoituksen kannattajia pidettiin usein harhaoppisina. Viimeisen
vuosikymmenen aikana todisteet siitd, ettd psykologia ja tunteet vaikuttavat taloudellisiin
paatoksiin, ovat kuitenkin muuttuneet vakuuttavimmiksi. Nykyaan varhaisia
kayttaytymisrahoituksen kannattajia pidetaan visionaarisina. Vaikka kiistat siitd, milloin,
miten ja miksi psykologia vaikuttaa sijoittamiseen jatkuvat, monet uskovat, etta

taloustieteen nobelistit Daniel Kahneman ja Vernon Smith ovat vahvistaneet alaa.

Nofsingerin (2018, s. 4) mukaan ihmisen aivot eivét toimi kuin tietokone. Sen sijaan aivot
kasittelee usein informaatiota tunnesuodattimien lapi lyhentddkseen analysointiaikaa.
Taman prosessin kautta tehty paatos ei olisi sama ilman néita tunnesuodattimia. Tata
iimi6ta kutsutaan psykologiseksi harhaksi. Tieto naista psykologisista harhoista on
ensimmainen askel niiden valttamiseksi. Sijoitettaessa on tehtava paatokset tietojen

perusteella, jotka saattavat olla riittamattomia tai epatarkkoja. Taman lisdksi on
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ymmarrettava ja analysoitava tiedot tehokkaasti. Valitettavasti ihmiset tekevét

ennakoitavissa olevia virheita ennusteissaan.

3.2.1 Demografiset tekijat

Mandatumin (2021) teettdmaan Trader-kyselyyn osallistui 501 suomalaista sijoittajaa, jotka
sijoittavat saanndllisesti. Osto- ja myyntiaikeissa oli selvia eroja, joita voidaan selittda
vastaajien ikédhaarukalla, sijoitusaktiivisuudella ja varallisuuden maaralla. Lisaostojen
kannalla olivat erityisesti sijoittajat, joiden salkun arvo oli 50 000 ja 100 000 euron valilla.
lan puolesta kaikista halukkaimpia sijoitusten lisaajia olivat 35—-54-vuotiaat. Samasta
tutkimuksesta selviaa, etta miehet ovat sijoitusmarkkinoilla optimistisempia naisiin
verrattuna. Miehet uskoivat erityisesti suomalaisten osakemarkkinoiden
noususuhdanteeseen. Nuoremmilla sijoittajilla oli paljon enemman kiinnostusta uudenpiin

sijoituskohteisiin, kuten kryptovaluuttoihin.

Nofsingerin (2018, s. 186) mukaan on tehty paljon tutkimuksia miesten ja naisten
riskienoton eroista monissa yhteyksissa. Varhaiset tutkimukset keskittyvat sosiaalisesti
vaaralliseen kayttaytymiseen, kuten tupakointiin ja aggressiiviseen ajamiseen. Laaja
maara tutkimuksia on tutkinut myds taloudellisten riskien valttamista kokeellisten
menetelmien, selvitysten ja todellisten portfolioiden analysoinnin avulla. Nofsinger
kertookin, ettéd professorit Rachel Croson ja Uri Gneezy ovat tehneet yhteenvedon
havainnoista. On olemassa joukko papereita, jotka osoittavat, mitk& erilaiset uhkapelit
ihmiset valitsevat. Naissa arpajaisissa miehet ottavat enemman riskeja kuin naiset. Naita
tuloksia tukevat tutkimukset, joissa selvitetddn miesten ja naisten sijoitussalkkujen eroja.
Elakejarjestelyjen varojen puolesta yksin asuvat naiset ovat vahemman alttiita riskeille kuin
naimattomat miehet. Naiset sijoittavat eldkevaransa konservatiivisemmin kuin miehet ja
valitsevat mieluummin alhaisemman riskin sijoituskohteita. My6s esimerkiksi naimisissa

olevat naiset sijoittavat vdhemman osakkeisiin kuin naimisissa olevat miehet.

3.2.2 Sosiaaliset tekijat

Nofsinger (2018, s. 131-132) sanoo, etta ihmiset oppivat olemalla vuorovaikutuksessa

muiden ihmisten kanssa. Kaikki seuraavat muiden kayttaytymista tulkitakseen heidan
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uskomuksiaan, mutta enimmakseen he nauttivat sosiaalisesta vuorovaikutuksesta.
Puhuminen on tarkea tapa saada tietoa ja havaita tunnereaktioita, jotka auttavat

muodostamaan mielipiteemme.

Mita tulee investointikeskusteluun, ihmiskunta on kokenut ainakin yhden valtavan
muutoksen siing, miten tulkitsemme sité. Sijoituskeskustelun sosiaaliset normit ovat
muuttuneet dramaattisesti. Siité ei ole edes pitkéa aika, kun ihmiset viela valttelivéat
puhumista sijoittamisesta. Nykyaan investointipuhetta kuullaan kaikkialla. Tarjolla on
sijoittamiselle omistettuja alueellisia ja valtakunnallisia radio-ohjelmia seké sosiaalisen
median kanavia. T&m& muutos sosiaalisissa normeissa on vaikuttanut dramaattisesti
sijoituskayttaytymiseemme. Kun yha useammat ihmiset puhuvat aiheesta, myés muut

kiinnostuvat.

Keskustelu mahdollistaa nopean tiedon, mielipiteiden ja tunteiden vaihdon. Tama on
tarke&a osakemarkkinoiden ja sijoittamisen kannalta. Osakevalittajat keskustelevat
asiakkaiden ja muiden valittajien kanssa. Analyytikot kommunikoivat johtajien kanssa ja
muodostavat paikallisia ryhmia seka yhdistyksia ollakseen vuorovaikutuksessa keskenaan.
Ihmiset hakevat tietoa ja asiantuntijalausuntoja sosiaalisessa mediassa, kuten Twitterista
ja Facebookista. Yksittaiset sijoittajat keskustelevat usein ystavien, perheenjasenten tai

muiden tuttavien kanssa sijoittamisesta.

Sijoittajat muodostavat uskomuksensa siita, mitd tuotto- ja riskitasoa he odottavat
osakemarkkinoilta, mutta pyrkivat myés ymmartamaan muiden uskomuksia. Nama toisen
asteen uskomukset siitd, mitd muut odottavat markkinoilta, voivat vaikuttaa
kayttaytymiseemme. Kun muut sijoittajat vaikuttavat olevan odotuksiamme
optimistisempia, ostamme enemman osakkeita kuin oma uskomuksemme sallii. Kun muut
ovat pessimistisempia, kohdistamme vahemman salkkuamme osakkeisiin. Tamakin
prosessi on taynnéd ennakkoluuloja. Ihmisilla on taipumus ajatella, ettd heidan
uskomuksensa ovat yleisempia kuin ne todellisuudessa ovat, mika on vaara
konsensusharha. Taman lisaksi ihmiset ajattelevat, ettd muut, jotka ovat eri mielta heidan
kanssaan, ovat puolueellisia. Meihin kuitenkin vaikuttaa kokonaisvaikutelmamme siita,

mitd muut uskovat markkinoista
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Nofsingerin (2018, s. 138-139) mukaan suuri osa sosiaalisesta ymparistostdmme on
media, ja huomiosta kilpailevat erilaiset mediaohjelmat. Jos uutisia ei ole kirjoitettu tai
kerrottu hyvin, yleiso vaihtaa kanavaa ja nettisivua. Yritys- ja sijoituskirjoittajat pitavat
meidat kiinnostuneina kertomalla hyvéan tarinan. Vaikka media antaa tietoa ja
asiantuntijoiden mielipiteitd, asiantuntijat ilmaisevat itsedan yksirivisilla selityksilla ja
vinkkauksilla. Monilla néista asiantuntijoista on paasy tutkimusosastoihin ja useisiin
analyysityokaluihin. Ihmiset olettavat, etta heidan mielipiteensa perustuvat merkittavaan
analyysiin. He kuitenkin harvoin puhuvat varsinaisesta analyysisté, joten saamme
vaikutelman, etta sijoitusanalyysi on vain tarinankerrontaa. Yrittdessaan vedota ihmisten
etujen ja tunteiden mukaisesti, media houkuttelee luonnollisesti osakkeiden valinnan ja

markkinoiden ajoituksen aktiivisia sijoituspaatoksia.

Nofsinger (2018, s. 144) toteaa, ettd media vélittdd suuren osan tiedosta, jota kdytamme
investointipaatoksiin. Elava kielenkaytto eli hype vaikuttaa sijoittajiin, joilla on ristiriitaisia
kantoja. Valitettavasti sijoittajat reagoivat uutisiin liian nopeasti. Itse asiassa yksittaiset
sijoittajat reagoivat uutisiin, jotka saattavat sisdltda vanhentunutta tietoa tai uutisiin, jotka
sisdltavat vahemman relevanttia tietoa sijoituspaatoksen kannalta. Tama lyhytaikainen

keskittyminen voi tulla kalliiksi.

3.2.3 Psykologiset tekijat

Nofsingerin (2018, s. 147-149) mukaan Psykologiset tekijat vaikuttavat todella suuresti
tehtyihin sijoituspaatoksiin. Aiheesta on tehty paljon erilaisia tutkimuksia ja ne puoltavat
tata vaitetta. Myos tunteet, jotka eivat liity varsinaisesti mitenk&an sijoittamiseen, voivat
vaikuttaa sijoituspaatoksiin valillisesti. Esimerkiksi onnellisuuden tunteet hyvasta saasta tai
lempijoukkueen voittamisesta voivat vaikuttaa tehtyihin paatoksiin. Lisdksi hdnen
mukaansa tunteet saavat sitd suuremman roolin, mitd monimutkaisempi ja epavarmempi
asia on kyseessa. Sijoitusmarkkinoilla ollaan jatkuvasti epavarmuuden kanssa tekemisissa
ja taman vuoksi voidaankin todeta, etta tunteilla on vaistamaétta suuri vaikutus tehtyihin

sijoituspaatoksiin.

Barberis ja Thaler (2003) mainitsevat, etta ihmiset ovat hyvin sitoutuneita mielipiteisiinsa ja

uskomuksiinsa ja niita on sen takia vaikea muokata. Suuri syy tdhén on se, etta yleisesti
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ihmiset suodattavat saamaansa tietoa uskomustensa valossa. Tama tarkoittaa sita, etta
esimerkiksi sijoittaja saattaa raportteja lukiessaan keskittya ainoastaan niihin seikkoihin,
jotka tukevat hanen uskomuksiaan ja mielipiteitddn. Toisaalta taas omien arvojen,
uskomuksien ja mielipiteiden kanssa ristiriidassa olevaa tietoa saatetaan vahéatella tai jopa
laiminlydda kokonaan. Usein omissa uskomuksissa pysytaan liian kauan siita huolimatta,
vaikka saataisiinkin luotettavaa tietoa mutta tama tieto sotii kuitenkin omia uskomuksia
vastaan. Tama vaarassa olemisen pelko ja sen myéntamisen vaikeus saattaakin olla yksi

sijoittajan kompastuskivista.

3.3 Erilaiset sijoittajapersoonat

Koska sijoituskayttaytymiseen vaikuttavia asioita on lukematon maara ja ihmiset seka
heidéan elamantilanteensa ovat hyvin erilaisia keskenaan, on hyva luoda erilaisia
teoreettisia sijoittajapersoonia. Ne auttavat ymmartdmaan sité, kuinka erilaiset ihmiset
sijoittavat ja mita asioita he tyypillisesti tavoittelevat sijoitustoiminnallaan. Seuraavat

teoreettiset sijoittajapersoonat ovat opinnaytetyon tekijoiden keksimia esimerkkitapauksia.

Kokenut sijoittaja. Kokenut sijoittaja tekee harkittuja sijoituspaatoksia seka muiden, etta
etenkin oman tutkimuksen pohjalta. Hanelta 16ytyy tietotaitoa joko ammatin, koulutuksen
tai oman tutkimuksen pohjalta. Sijoituspaatokset han tekee rationaalisesti ja h&n on
tyypillisesti analyyttinen. Han pyrkii Idytamaan sijoitukset, joissa tuotto-riskisuhde on paras
mahdollinen. Kokenut sijoittaja kayttaa sijoituspaatoksissa hyodyksi erilaisia kaavioita ja
tunnuslukuja, joiden avulla voidaan huomata poikkeuksellisen hyvia osto- tai
myyntipaikkoja. Kokenut sijoittaja osaa pitaa tunteet ja jarjen erillaén sijoitustoiminnassa
eika taman vuoksi tee héatikoityja paatoksia, vaikka muut niita tekisi. Han ei myodskaan
lahde kaikkiin trendeihin mukaan eik& ota vaikutteita iltapaivalehtien artikkeleista
sijoituspaatoksissaan. Kokenut sijoittaja suosii yleensa riskipitoisempia sijoituskohteita,
kuten suoria osakkeita, koska niiden tuottopotentiaali on suurempi kuin muilla tuotteilla.
Lisaksi esimerkiksi suorissa osakkeissa voi olla hinnoitteluvirheitéd, koska markkinat eivat

ole aina taysin tehokkaat.

Pitkaaikaissijoittaja. Pitkaaikaissijoittaja haluaa yleensa vahintaén kohtuullista tuottoa

sijoituksilleen ja nimensa mukaisesti tama on mukana markkinoilla pitkalla aikavalilla.
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Taman ansiosta korkoa korolle-ilmid ehtii tekemaan huomattavaa tuottoa, jos rahat
pidetdéan sijoituksissa. Lisaksi pitkaaikaissijoittajan kokonaisriski pienenee huomattavasti
verrattuna lyhyen aikavalin sijoittajaan, silla ehdolla etta sijoitusten hajautus on hoidettu
asianmukaisesti. Pitkaaikaissijoittajan ei tarvitse yleensa miettia sijoitusajankohtaa yhta
tarkasti kuin muut, koska han on mukana seké nousuissa, etté laskuissa. Nain ollen han
tuleekin saamaan pitkalla aikavalilla markkinoiden keskimaaraisen kehityksen verran
voittoa. Sijoituskohteiksi pitkaaikaissijoittaja valitsee yleensa erilaisia rahastoja riskiprofiilin
mukaan. Liséksi esimerkiksi sijoittaminen reaaliomaisuuteen kuten metsaan tai

kiinteistdihin voi kuulua pitk&aikaissijoittajan

Tunteella sijoittaja. Tunteella sijoittaja ei tee sijoituspaatoksia paaasiassa rationaalisesti
vaan tdma ottaa paljon vaikutteita esimerkiksi uutisotsikoista seka vaikuttajien mielipiteista.
Tunteella sijoittajalla ei ole yleensa selvaa sijoitusstrategiaa, jota han noudattaa. Tama
johtaa siihen, etté esimerkiksi sijoitusten arvon laskiessa menn&an paniikkiin ja myydaan
omistuksia, vaikka se ei valttamatta olisi kannattava ratkaisu pitkalla aikavalilla.
Puolestaan ajan trendeihin saatetaan lahtea todella suurilla panostuksilla mukaan sen
pelossa, etta muuten jdadaan jostain paitsi. Selvan sijoitusstrategian puuttuminen on yksi
syy siihen, miksi h&n ottaa niin herkasti muilta vaikutteita paatoksenteon tueksi.
Ongelmana tassa on taas se, ettd monet eri tahot kehottavat tekemaan painvastaisia

asioita ja tunteella sijoittajan on todella vaikea tehda rationaalisia paatoksia taméan vuoksi.

Riskisijoittaja. Riskisijoittaja havittelee nopeita tuottoja korkean riskin kustannuksella.
Han harjoittaa monesti lyhyen aikavalin kauppaa korkean riskin sijoitustuotteilla. Lisaksi
han saattaa kayttaa vipuvaikutusta, joka voi maksimoida tuottomahdollisuuden.
Riskisijoittajan tarkeitd tyokaluja ovat esimerkiksi tekninen analyysi, jonka avulla voidaan
spekuloida kurssien tulevaa liikehdintaa kaupankayntivolyymin avulla. Riskisijoittaja
seuraa yleensa aktiivisesti markkinoita seké on tietoinen alan ilmidista. Han silti ottaa
todella suuria riskeja, koska yrittaa ajoittaa ostojaan, seka kayttdd monimutkaisia ja
riskipitoisia sijoituskohteita. Tyypillisia riskisijoittajan kohteita ovat esimerkiksi

pienyhtididen osakkeet, johdannaiset, optiot, seka virtuaalivaluutat.

Riskin valttelija. Riskien vélttelijd on nimensa mukaisesti todella varovainen sijoittaja, joka

tyytyy pienempiin tuottoihin matalalla riskilla. Riskin valttelija on usein vanhempi henkild,
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jonka sijoitusaika on lyhyt. Tdmé&n vuoksi sijoitusten volatiliteetti ei voi olla kovin korkea.
Riskin valttelija voi olla myds tuore sijoittaja, joka haluaa aluksi kokeilla vahariskisia
vaihtoehtoja, jotta oppii sijoitustoiminnan perusperiaatteet. Riskin valttelijan
sijoitustuotteiksi valikoituu yleensa tilanteesta ja riskitasosta riippuen erilaiset yhdistelma-
tai korkorahastot. Kaikista maltillisemmat sijoittajat saattavat tyytya jopa pelkéastaan
maaraaikaistilien korkoihin, jolloin sijoittaja tietdd saamansa vuosittaisen tuoton etukateen.
Kuitenkin maaraaikaistileissd ongelmaksi muodostuu se, etté ainakin kirjoitushetkella
inflaatio on suurempi kuin pankkien myontamat maaraaikaistalletuskorot. Taman vuoksi

sijoituksen reaalituotto on negatiivinen.
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4 TUTKIMUKSEN TOTEUTUS JA TULOKSET

Neljas luku kasittelee tutkimuksen toteutusmenetelmaa, tuloksia seka vastaajia. Luvussa
kasitelladn tarkemmin kyselyn laatimista, vastaajien demografisia tekijoita, kyselyn
vastauksia ja niiden ristiintaulukointia. Naiden lisaksi huomioon otetaan myos tutkimuksen

reliabiliteetti seka validiteetti.

Tassé toimeksiannossa voidaan kayttaa joko kvantitatiivista -tai kvalitatiivista
tutkimusmenetelmaa. Menetelmaksi valikoitui kvantitatiivinen, eli maarallinen tutkimus,
joka toteutetaan yleisesti laatimalla kyselylomake. Mita enemman kyselyyn saadaan
kohderyhmasta vastaajia, sité luotettavampina tutkimuksen tuloksia voidaan pitaa.

4.1 Tutkimuksen toteuttaminen

Opinnaytetyon empiirisessa osiossa suoritettiin Lakeuden Osuuspankin asiakkaille
kyselytutkimus. Tutkimus suoritettiin kvantitatiivisena eli maarallisena tutkimuksena.
Kvantitatiivinen tutkimus oli opinndytetydn osalta mielekkain vaihtoehto, koska se antaa
hyvat tytkalut vastausten vertailuun. Tarkoituksena oli saada yleiskuva Lakeuden
Osuuspankin asiakkaiden sijoituskayttaytymisesta eri tilanteissa. Heikkilan (2019, s. 15)
mukaan kvantitatiivisessa tutkimuksessa tutkitaan lukumaariin ja prosenttiosuuksiin liittyvia
kysymyksia. Tuloksia tutkimuksessa havainnollistetaan yleensa taulukoin ja kuvioin, seka
pyritdan ymmartamaan asioiden valisia riippuvuuksia. Kvantitatiivisella tutkimuksella
voidaan kartoittaa nykyinen tilanne, mutta asioiden syiden selvittely on enemmankin

pohdintaa.

Kyselylomake laadittiin Surveypal-palvelun avulla, koska se on POP Pankki -ryhmén
yleisesti kayttama alusta kaikissa pankkien kyselytutkimuksissa. Nain kaikki kyselyt
pysyvat yhdenmukaisina. Kyselylomake toteutettiin niin ettéd se olisi mahdollisimman
selked ja kevyt tayttad asiakkaan nakokulmasta, kuitenkin samalla tayttaen kyselylle
asetetut tavoitteet. Kyselylomake koostuu 10 kysymyksestd, joten vastaamiseen menee
aikaa noin 5-7 minuuttia. Kysely toteutettiin anonyymina eli kenenkaan ei tarvitse
paljastaa henkildllisyyttaan. Aluksi kysyttiin vastaajien perustietoja, jotta jalkeenpain

voidaan vertailla esimerkiksi demografisien tekijéiden vaikutusta annettuihin vastauksiin
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ristiintaulukoinnin avulla. T&ma on tarkead, jotta huomataan, onko esimerkiksi idlla tai
sukupuolella huomattavia vaikutuksia asiakkaiden sijoituskayttaytymiseen. Perustietojen
jalkeen alettiin kysymaan sijoituskokemusta, varallisuutta, seka sitd, mita sijoitustuotetta

kukin vastaaja omistaa.

Kyselylomake testattiin Surveypalissa muutamaan kertaan ennen sen lahettamista
asiakkaille. Koska kysely tehtiin Lakeuden Osuuspankin asiakkaille, oli verkkopankki
luontevin jakelukanava. Kyselytutkimus lahetettiin verkkopankissa saateviestin kera 500:lle
Lakeuden Osuuspankin asiakkaalle sattumanvaraisesti. Suurimmalle osalle asiakkaista
lahtee automaattisesti ilmoitus, kun verkkopankkiin saapuu viesti, joka auttoi vastausten
keraamisessa. Vastausaikaa annettiin 14 vuorokautta, joten kaikki halukkaat varmasti
ehtivat vastaamaan kyselyyn. Suurin osa vastauksista tuli kuitenkin jo ensimmaisen

kahden paivéan aikana.

4.2 Tutkimuksen reliabiliteetti ja validiteetti

Heikkilan (2014, s. 176) mukaan luotettavuuden ensimmainen edellytys on, etté
tutkimuksessa on kaytetty tieteelliselle tutkimukselle asetettuja kriteereja. Tutkimuksen
luotettavuutta ja hyvyytta kuvaillaan kasitteilla reliabiliteetti ja validiteetti. Itse
tutkimusaineiston laatuun vaikuttaa muun muassa kasittelyvirheet, mittausvirheet, peitto-
ja katovirheet seka otantavirheet. Mittauksen osalta virheet johtuvat yleensa huonon

mittausohjelman kayttdmisesta tai mitattavien kasitteiden hankaluuden takia (kuvio 8).



41 (70)

(kokonaisvirhe)

/\

Harha Tarkkuus
(systemaattinen virhe) (satunnaisvirhe)

[ Peittovirhe ] [ Otantavirhe ]
Kato

Mittausvirhe
Kasittelyvirhe

( Tietojen luotettavuus ]

Kuvio 8. Tietojen luotettavuus (Heikkila, 2014).

Validiteetti kuvaa sita, miten hyvin on onnistuttu mittaamaan juuri niita asioita, jotka ovat
tutkimuksen kannalta relevantteja (Heikkila 2014, s. 177). Siihen vaikuttaa ensisijaisesti
se, onko kysytty oikeat kysymykset ja onko ne rakennettu tarpeeksi tarkasti. Tarkeinta
on selvittad, voidaanko naiden kysymysten avulla ratkaista tutkimusongelma. Toisinaan
on vaikea maaritelld, onko validiudessa onnistuttu, koska selkeissakin asioissa voi
esiintya systemaattista virhettd. Téllaisen virheen laajuutta on vaikea arvioida, eika sen
vaikutus vahene otoskoon kasvaessa. Systemaattista virhettéa voi vahvistaa esimerkiksi
asioiden kaunistelu tai suoranainen valehtelu vastaajien keskuudessa. Tama alentaa

tutkimuksen validiteettia ja reliabiliteettia

Opinnaytetyon kyselylomakkeen kysymykset on rakennettu siten, etta jokainen
sijoitustoimintaa harrastava vastaaja ymmartaa ne. Kysymysten selvyys ja
yksinkertaisuus on hyvin olennainen osa tutkimusta. Kaikki kysymykset on rajattu
tarkasti littymaan tutkittavaan ongelmaan, eli sijoituskayttaytymiseen muuttuvassa
markkinatilanteessa. Tietojen kerddminen ja niiden sailyttaminen hoidettiin huolellisesti
POP Pankin kayttamalla Surveypal-palvelulla. Kysely myds lahetettiin pankin nimissa,

mika lisaa luotettavuuden tunnetta vastaajien keskuudessa. Suomessa raha-asioista
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avoimesti puhuminen on yleisesti hankalaa, jonka takia liioittelun tai valehtelun vaara on
olemassa. Téallaista vaaraa pyrittiin pienentamaan siten, etta kyselyyn saatiin vastata
anonyymisti netin valityksella. Vastaajamaara tassa tutkimuksessa jai melko heikoksi.
Vastauksia tuli vain 40, vaikka 86 henkiloa oli nahnyt kyselyn. Tama vastaajakunta oli
kuitenkin melko edustava. Naisia oli hieman miehida enemman, mutta sukupuolijakauma
oli kuitenkin suhteellisen tasapuolinen. laltdén vastaajia oli monipuolisesti nuoresta
vanhaan. Verkkopankissa lahetettdvan kyselylomakkeen osalta on vaarana se, etta
vastauksia saadaan ainoastaan nuorilta henkil6iltd, mutta tAman kyselyn osalta

vastauksia tuli monipuolisesti jokaisesta ikdryhmasta.

4.3 Tutkimustulokset

Kysely lahetettiin saateviestin kera yhteensa 500 henkil6lle, jotka ovat Lakeuden
Osuuspankin asiakkaita. Naista 500:sta kyselyn vastaanottajista 86 henkiloa avasi
kyselyn, mutta vain 40 heista vastasi kyselyyn (Kuvio 9). Tutkimustuloksia tullaan

havainnollistamaan kaavioiden ja kuvioiden avulla, joista saadaan selville prosentuaaliset
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ja numeeriset osuudet. Kyselyssa vastattiin yhteensa kymmeneen kysymykseen.

Jokaiseen taytyi vastata paastakseen kyselyssa eteenpain.

Kyselyyn vastanneet
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Kuvio 9. Kyselyyn vastanneet (n=40).

4.3.1 Henkilokohtaiset taustatiedot

Tarkea osa kyselya oli kartoittaa vastaajien henkilokohtaisia taustatietoja. Tarkoituksena
oli naiden tietojen avulla kartoittaa Lakeuden Osuuspankin sijoittaja asiakkaiden ikaa ja
sukupuolijakaumaa. Kuviossa 10 tarkastellaan vastaajien ikdjakaumaa. Vastaajille
annettiin kysymykseen viisi vastausvaihtoehtoa: 18-25-vuotias, 26—35-vuotias, 36-50-

vuotias, 51-65-vuotias tai yli 65-vuotias (kuvio 10).
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Vastaajien ikaluokat
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Kuvio 10. Vastaajien (n=40) ika.

Ika. Suurin osa vastaajista oli 51-65-vuotiaita. Yhteensa 16 (40 %) vastaajista kuului
tahan ikaluokkaan. Toiseksi eniten vastaajia oli 36-50-vuotiaiden ikaryhmasta. Heita oli 10
(25 %) henkilda. Loput vastaajat (35 %) olivat muista ikaryhmista. Suurin osa kyselyyn
vastanneista olivat tydikaisia, ja tama voi johtua esimerkiksi siita, etta tyossakayvat ovat

yleisesti kiinnostuneempia sijoittamisesta kuin todella nuoret tai iakkaammat henkil6t.

Sukupuoli. Vastanneiden sukupuolet ovat myos tarkeita selvittad, jotta saadaan yleiskuva
vastanneista henkiloista. Vastausvaihtoehdoiksi laitettiin mies, nainen, seka muu.
Vastaajamaarat menivat aika tasaisesti miesten ja naisten vélilla; 24 (60 %) oli naisia ja 16
(40 %) miehia.

4.3.2 Sijoitustoimintaan liittyvat kysymykset

Kun tehd&an sijoituskayttaytymiseen liittyvaéa tutkimusta, on oleellista kysya vastaajan
sijoituskokemusta. TAmé& on tarkeaa sen takia, koska eri kokemuspohjalla olevat sijoittajat
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saattavat kayttaytya eri tavalla muuttuvassa markkinaymparistossa. Lisaksi tdssa osiossa
kartoitetaan eri sijoitustuotteiden omistajuutta ja sijoitusvarallisuutta. Ensin tarkasteltiin
vastaajien sijoituskokemusta. Vastausvaihtoehtoja oli yhteensa nelja kappaletta.
Vastausvaihtoehdot olivat alle 1 vuotta, 1-5 vuotta, 6-10 vuotta, seka yli 10 vuotta (Kuvio
11).

Vastaajien sijoituskokemus
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Kuvio 11. Vastaajien (n=40) sijoituskokemus.

Sijoituskokemus. Suurin osa vastaajista oli kokeneita sijoittajia, joilla on yli 10 vuoden
kokemus sijoittamisesta. Téallaisia vastaajia oli 15 (38 %) kappaletta vastaajasta. Loput
vastaukset menivat tasaisesti muihin vastausvaihtoehtoihin. TAma tulos voi johtua
esimerkiksi siitd, etté4 suurin osa vastaajista oli vanhempaa ikéluokkaa, joka sijoittaa

sijoitusrahastoihin.

Seuraavaksi kysyttiin vastaajien sijoitusaktiivisuudesta. Tahan kysymykseen annettiin viisi
vastausvaihtoehtoa. Vastaajan taytyi valita yksi seuraavista vaihtoehdoista: viikoittain tai
useammin, kuukausittain, muutaman kerran vuodessa, vuosittain tai harvemmin kuin

vuosittain (Kuvio 12).
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Vastaajien sijoitusaktiivisuus
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Kuvio 12. Vastaajien (n=40) sijoitusaktiivisuus.

Sijoitusaktiivisuus. Eniten vastaajista sijoittaa kuukausittain. Heita oli yhteensa 28 (70
%). Kuukausittain onkin jarkeva ja helppo sijoittaa, koska omasta palkasta voi
palkanmaksun yhteydessa pistaa sijoituksiin osan. Myos yleensa tuottoja kertyy
enemman, kun sijoittaa saanndllisesti kuukausittain. Muita vastausvaihtoehtoja oli valittu
paljon vdhemman. Osa vastaajista ei sijoita hirvedn aktiivisesti. Kuusi (15 %) heista
sijoittaa harvemmin kuin vuosittain ja kaksi (5 %) vastaajista vuosittain. Nelja (10 %)
vastaajista sijoittaa muutaman kerran vuodessa. Tasta voidaan paatella, ettd kyseiset
henkil6t eivét ole hirvean kiinnostuneita sijoittamisesta tai vaihtoehtoisesti heilla on kuluja

sen verran, etta ylimaaraista ei jaa sijoittamiseen.

Kyselyssa haluttiin myds selvittdd, mita sijoitustuotteita vastaajat omistavat. Tassa

kysymyksessa vastaaja pystyi valitsemaan useamman vastausvaihtoehdon.
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Kysymyksessa pystyi valita rahastoja, osakkeita, joukkovelkakirjalainoja, reaaliomaisuutta,
johdannaisia, vakuutussaastamisen tuotteita, korkosijoituksia ja virtuaalivaluuttoja (Kuvio
13).
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Kuvio 13. Vastaajien (n=40) sijoitusomistus.

Sijoitusomistus. Vastanneiden sijoitusomistukset ovat keskittyneet todella suurilta osin
sijoitusrahastoihin. 40 vastaajasta 38 (95 %) vastasi omistavansa sijoitusrahastoja. Tama
johtuu siita, etta rahastot ovat kustannustehokkaita sijoituskohteita ja niita tarjotaan eniten
pankissa sijoittajille. Lisaksi vastaajien omistuksiin kuului my6s suoria osakkeita,
reaaliomaisuutta, seka vakuutussaastamisen tuotteita. Muutama vastaaja omistaa myos

korkosijoituksia ja virtuaalivaluuttoja.

Seuraavaksi vastaajilta kysyttiin heidan sijoitusvarallisuutensa kokonaisarvoa.
Vastausvaihtoehdot olivat 0-1000 euroa, 1001-5000 euroa, 5001-10 000 euroa, 10 001—-
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25 000 euroa, 25 001-50 000 euroa, 50 001-100 000 euroa ja yli 100 000 euroa (Kuvio
14).

Vastaajien sijoitusvarallisuus
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Kuvio 14. Vastaajien (n=40) sijoitusvarallisuus.

Sijoitusvarallisuus. Suurimmalla osalla vastaajista sijoitusvarallisuuden arvo oli
maksimissaan 5000 euroa. 0—1000 euroa oli vastannut 10 (25 %) henkild& ja 1001-5000
euroa oli vastannut 12 (30 %) henkil6a. Tama saattaa johtua siita, ettd heidan
sijoitussalkkunsa arvo on pienentynyt markkinoiden laskusuhdanteessa tai he sijoittavat
vain pienia summia kerrallaan. Taman takia myos sijoitusten arvonnousu on hitaampaa.
Viidella (12 %) vastaajalla sijoitusvarallisuuden arvo oli yli 100 000 euroa. Tallaisia summia
voidaan pitda jo merkittavind. Nama henkil6t ovat sijoittaneet luultavasti hyvin aktiivisesti ja
todella kauan. Heilla sijoituksia on my6s tehty hyvin monipuolisesti. Osalla saattaa myos

olla kalliimpia sijoituksia, kuten osuuksia sijoitusasunnoista tai kiinteistoista.
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4.3.3 Sijoituskayttaytymiseen liittyvat kysymykset

Aiemmat kysymykset loivat hyvan pohjan seuraaville kysymyksille, jotka ovat hieman
haastavampia ja vaativat enemman ajattelua. Koko kyselyn tavoitteena on ymmartaa
sijoittaja-asiakkaiden kayttaytymista erilaisissa tilanteissa ja pyrkid ymmartamaan sita,
minka takia vastaajat tekevat osto- tai myyntipaatoksia.

Ensiksi otettiin tarkasteluun, miten vastaajat toimivat markkinoiden ollessa
laskusuhdanteessa. Vastausvaihtoehdot olivat seuraavat: Myyn huomattavan osan
sijoituksistani, myyn pienen osan sijoituksistani, en tee muutoksia sijoituksiini, sijoitan

hieman lisaa, seka sijoitan huomattavasti lisda (Kuvio 15).

Vastaajien sijoituspaatokset laskusuhdanteessa
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Kuvio 15. Vastaajien (n=40) sijoituspaatokset laskusuhdanteessa.

Laskusuhdanne. Suurin osa vastaajista ei tee muutoksia sijoituksiinsa, kun

markkinatilanne on laskusuhdanteessa. Heita oli yhteensé 28 (70 %). Tama saattaa johtua
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siita, ettd pidemman aikavélin sijoittajat eivat saikdhda niin helposti. Markkinoilla
laskusuhdanteita tulee jatkuvasti, mutta niiden arvo nousee jélleen ajan saatossa. Kaksi (5
%) vastaajaa myy huomattavan osan sijoituksistaan luultavasti siksi, etta he haluavat
minimoida tappionsa. Kaksi (5 %) henkil6d puolestaan sijoittaa huomattavasti lisaa, joka
johtuu siita, ettd esimerkiksi osakkeiden hinnat ovat laskusuhdanteen aikana alhaisia.

Seuraavaksi haluttiin selvittéad, miten Lakeuden Osuuspankin sijoitta-asiakkaat toimivat
markkinoiden ollessa noususuhdanteessa. Vastausvaihtoehdot olivat seuraavanlaiset:
Myyn huomattavan osan sijoituksistani, myyn pienen osan sijoituksistani, en tee muutoksia

sijoituksiini, ostan hieman lisaa ja sijoitan huomattavasti lisaa (Kuvio 16).

Vastaajien sijoituspaatokset noususuhdanteessa
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Kuvio 16. Vastaajien (n=40) sijoituspéaatokset noususuhdanteessa.
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Noususuhdanne. Suurin osa vastaajista ei tee muutoksia sijoituksiinsa. Heita oli 24 (60
%). Tama johtuu siitd, etta he ovat pitkan aikavalin sijoittajia, jotka antavat sijoitusten
arvojen kasvaa jopa vuosikymmenien ajan. Yhdeksén (22 %) vastaajaa sijoittaa hieman
lisda luultavasti siina toivossa, etta naiden uusien sijoitusten arvo nousee nopeampaa, kun
markkinat ovat noususuhdanteessa. Seitseman (17 %) vastaajaa myy pienen osan

sijoituksistaan, joka puolestaan kertoo siitd, ettéd he saavat myytya ne hyvalla voitolla.

Vastaajilta kysyttiin seuraavaksi, mika tekijoista vaikuttaa eniten tehtyihin ostopaatoksiin.
Vastausvaihtoehdot olivat: Oma taustatutkimus sijoituskohteen kannattavuudesta, pankin
sijoitusneuvonta, muu ulkopuolinen lahde / henkild, yleinen taloustilanne, seka jokin muu,

mik&? (Kuvio 17).

Mika seuraavista tekijoista vaikuttaa eniten vastaajien
ostopaatoksiin?
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Kuvio 17. Vastaajien (n=40) ostopaatoksiin vaikuttavat tekijat.

Ostopaatokset. Huomattavasti suurimmalla osalla vastaajista tehtyihin ostopaatoksiin
vaikuttaa eniten pankista saatu sijoitusneuvonta. Ta&méan vaihtoehdon valitsi 27 (67 %).
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Tama johtuu siita, ettd pankin omiin ammattilaisiin on hyvéa luottaa ndissa asioissa.
Yleensa ammattilaiset osaavat arvioida sijoituskohteiden kannattavuutta paljon paremmin
kuin sijoittajat itse. Seitseman henkil6a vastasi, ettd oma taustatutkimus sijoituskohteen
kannattavuudesta vaikuttaa eniten ostopaatoksiin. Heilla on luultavasti yli kymmenen
vuoden sijoituskokemus ja ovat ajan saatossa oppineet huomaamaan merkkeja sijoituksen

kannattavuudesta.

Seuraavaksi kysyttiin, mitka tekijat vaikuttavat eniten vastaajien myyntipaatoksiin. Koska
haluttiin tietad, mika vaikuttaa eniten, kysymyksessa pystyi valitsemaan vain yhden
vaihtoehdon. Vastausvaihtoehdot olivat; oma taustatutkimus myynnin kannattavuudesta,
pankin sijoitusneuvonta, muu ulkopuolinen lahde/henkild, yleinen taloustilanne ja jokin

muu (Kuvio 18).
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Kuvio 18. Vastaajien (n=40) myyntipaatokset.
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Myyntipaatokset. Suurimmalla osalla vastaajista myyntipaatokseen vaikuttaa eniten
pankin sijoitusneuvonta. Heita oli 20 (50 %). Myds myyntipaatoksissa sijoittajat luottavat
pankin ammattimaiseen henkiléstoon, joiden tydnéa on analysoida markkinoita. kahdeksan
tekee omaa taustatutkimusta myynnin kannattavuudesta. Vuosien saatossa kerrytetty
kokemus on luultavasti opettanut heitd luottamaan omaan paattelykykyyn myynnin
kannattavuudessa. Viisi (12 %) vastaajaa valitsi jokin muun. He saivat itse kirjoittaa, mika
vaikuttaa heidan paatokseensa eniten. Kaikki heista kirjoitti vastaukseksi henkilékohtainen
rahan tarve. Tama voi johtua siita, etta valilla saattaa elamassa tulla yllattavia suurempia

menoja, joihin ei riita esimerkiksi kuukausi palkka.

4.3.4 Ristiintaulukointi

Heikkilan (2014, s. 198) mukaan ristiintaulukoinnin avulla selvitelladn kahden muuttujan
valista yhteytta. Talla halutaan selvittdd, miten nama kaksi tekijaa vaikuttavat toisiinsa.
Ensimmaiseksi verrataan ian vaikutusta sijoituspaatoksiin laskusuhdanteissa (Kuvio 19).
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IAN VAIKUTUS SIJOITUSPAATOKSIIN
LASKUSUHDANTEESSA
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Kuvio 19. 1an vaikutus vastaajien (n=40) sijoituspaatoksiin laskusuhdanteessa.

lan vaikutus sijoituspaatoksiin laskusuhdanteessa. 18-25-vuotiaista yksi (50 %)
vastasi, ettei tee muutoksia sijoituksiinsa ja yksi (50 %) vastasi sijoittavansa huomattavasti
lisda. 26—35-vuotiaiden kohdalla suurin osa (86 %) vastasi, ettei muuta sijoituksiaan. 36—
50-vuotiaissa oli puolestaan enemman hajontaa: nelja (40 %) vastaajaa ei tee muutoksia
sijoituksiinsa, kolme (30 %) vastaajaa sijoittaa hieman lisaa ja yksi (10 %) vastaaja sijoittaa
huomattavasti lisdd. Kaksi (20 %) vastaajaa tasta ikaryhmastéa taas myy huomattavan
osan sijoituksistaan laskusuhdanteessa. 51-65-vuotiaiden ryhmassa 12 (75 %) vastaajaa
ei tee muutoksia sijoituksiinsa ja viisi (31 %) sijoittaa hieman lisaa. Yli 65-vuotiaiden
vastaajien keskuudessa kaikki viisi (100 %) vastasivat, ettei tee muutoksia sijoituksiinsa

laskusuhdanteessa.
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Yhteenvetona ristiintaulukoinnin pohjalta voisi todeta, etta ikaryhmasta riippumatta suurin
osa ei tee muutoksia sijoituksiinsa markkinoiden ollessa laskusuhdanteessa. Eniten
vaihtelua oli kuitenkin 36-50-vuotiaiden sijoituskayttaytymisessa. Tassa ikaryhmassa oli
seka niitd, jotka myyvat huomattavan osan sijoituksistaan, kuin myés niita, jotka ostavat
huomattavasti lisd&, kun markkina on laskusuhdanteessa.

Seuraavaksi tarkasteltiin, onko ialla vaikutusta tehtyihin paatoksiin, kun markkina on

noususuhdanteessa (Kuvio 20).
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Kuvio 20. 1an vaikutus vastaajien (n=40) sijoituspaatdksiin noususuhdanteessa.
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lan vaikutus sijoituspaatoksiin noususuhdanteessa. Téassa voidaan havaita etta, ettei

ika vaikuta olennaisesti siihen, miten vastaajat toimivat markkinoiden ollessa

noususuhdanteessa. Suurin osa vastaajista ei tee muutoksia sijoituksiinsa. Tallaisia

vastaajia oli 24 (60 %) kappaletta. 36—50-vuotiaiden ja 51-65-vuotiaden ikaryhmissa oli

jonkun verran hajontaa vastausten kesken. Mitaan radikaaleja eroavaisuuksia ei

kuitenkaan ikaryhmien valilla ilmennyt.

Seuraavassa kuviossa havainnollistetaan, onko ialla vaikutusta tehtyihin ostopaatoksiin.

IAN VAIKUTUS OSTOPAATOKSIIN
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Kuvio 21. 1an vaikutus vastaajien (n=40) ostopaatoksiin.
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lan vaikutus ostopaatoksiin. Kuten kuviosta 21 nahdaan, vastaajien ostopaatoksiin

vaikuttaa kaikista eniten pankin sijoitusneuvonta, eika ialla ole siihen niinkaan vaikutusta.

Jopa 27 (68 %) vastaajista oli tata mielta. Finanssialan asiantuntijan sana on
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ymmarrettavasti painava alalla, jossa on kyseessé asiakkaiden omaisuus ja varallisuuden
kartuttaminen. Pankin sijoitusneuvonnan suosio on taman vuoksi hyvinkin ymmarrettavaa.
Osittain tuloksiin vaikuttaa myos se, etta suuri osa vastaajista on saanut pankissa
sijoitusneuvontaa ja on tehnyt sijoituspéatoksia sen perusteella. Jokaisessa ikaryhmassa
oli kuitenkin my6s mukana vastaajia, jotka luottavat eniten omaan harkintakykyynsa

sijoitustuotteita ostaessa.

Seuraavassa kuviossa puolestaan tarkastellaan, onko ialla vaikutusta siihen, mikéa

vaikuttaa eniten myyntipaatoksiin.
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Kuvio 22. 1an vaikutus vastaajien (n=40) myyntipaatoksiin.

lan vaikutus myyntipaatoksiin. Suosituin vastausvaihtoehto oli yleisesti se, ettd pankin
sijoitusneuvonta vaikuttaa eniten myyntipaatoksiin (Kuvio 22). Liséksi osittain myds oma

taustatutkimus sijoitustuotteen myynnin kannattavuudesta vaikutti vastaajien
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sijoituspaatoksiin. lakkddmpien vastaajien keskuudessa oli enemman hajontaa kuin
nuorten vastauksissa. Tama saattaa johtua monesta asiasta, kuten esimerkiksi

elamantilanteesta, rahantarpeesta, seka omasta riskiprofiilista sijoitusten osalta.

Haluttiin my6s tarkastella, onko sijoituskokemuksella oleellista merkitysta tehtyihin

paatoksiin, jos markkinat ovat laskusuhdanteessa.

SIJOITUSKOKEMUKSEN VAIKUTUS
SIJOITUSPAATOKSIIN
LASKUSUHDANTEESSA

W Myyn huomattavan osan sijoituksistani l Myyn pienen osan sijoituksistani
W En tee muutoksia sijoituksiini Sijoitan hieman lisaa

M Sijoitan huomattavasti lisda
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Kuvio 23. Sijoituskokemuksen vaikutus vastaajien (n=40) sijoituspaatoksiin
laskusuhdanteessa.

Sijoituskokemuksen vaikutus sijoituspaatoksiin laskusuhdanteessa. Kuten kuviosta
nakyy, on jokaisessa vastaajaryhmassa ylivoimaisesti suosituin vaihtoehto "en tee

muutoksia sijoituksiini” (Kuvio 23). Tallaisia vastauksia tuli 28 (70 %) kappaletta. Lis&ksi
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osa vastaajista kertoi ostamansa hieman lisaé sijoitustuotteita. Voidaan todeta, etta
sijoituskokemuksella ei ole kyseisten vastaajien keskuudessa oleellista vaikutusta siihen,
mité paatoksia he tekevat markkinoiden laskusuhdanteessa, koska jokaisessa
kohderyhmassa valtaosa vastasi samoin.

Seuraavaksi tarkastellaan, onko sijoituskokemuksella oleellista vaikutusta tehtyihin

sijoituspaatoksiin markkinoiden ollessa noususuhdanteessa.

SIJOITUSKOKEMUKSEN VAIKUTUS
SIJOITUSPAATOKSIIN
NOUSUSUHDANTEESSA

m Myyn huomattavan osan sijoituksistani B Myyn pienen osan sijoituksistani
W En tee muutoksia sijoituksiini Sijoitan hieman lisaa

M Sijoitan huomattavasti lisaa
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Kuvio 24. Sijoituskokemuksen vaikutus vastaajien (n=40) sijoituspaatoksiin
noususuhdanteessa.
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Sijoituskokemuksen vaikutus sijoituspaatdksiin noususuhdanteessa. My6s kun
ollaan noususuhdanteessa, vaihtoehto "en tee muutoksia sijoituksiini” sai eniten
vastauksia (Kuvio 24). Naita vastauksia oli yhteensa 24 (60 %). Taméan lisaksi osa
vastaajista kertoi sijoittavansa hieman lisaa ja osa puolestaan myy hieman sijoituksiaan.
Tama selittyy luultavasti silla, ettd ne, jotka myyvét, haluavat kotiuttaa voittojaan ja osa
puolestaan jatkaa sijoitustuotteiden ostamista, koska uskoo markkinan jatkavat kasvuaan

jatkossakin.

Seuraavaksi katsottiin, onko sijoituskokemuksella selvaa vaikutusta siihen, mitka tekijat

vaikuttavat eniten tehtyihin ostopaatoksiin.

SIJOITUSKOKEMUSKEN VAIKUTUS

OSTOPAATOKSIIN
m Jokin muu, mika? W Yleinen taloustilanne
m Muu ulkopuolinen lahde/henkilé Pankin sijoitusneuvonta

W Oma taustatutkimus sijoituskohteen kannattavuudesta
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Kuvio 25. Sijoituskokemuksen vaikutus vastaajien (n=40) ostopaatoksiin.

Sijoituskokemuksen vaikutus ostopaatoksiin (Kuvio 25). Sijoituskokemuksesta

huolimatta kaikissa luokissa suosituin vastaus oli, ettéd pankin sijoitusneuvonta on suurin
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yksittainen tekija, joka vaikuttaa sijoitustuotteiden ostopaatoksiin. Téllaisia vastaajia oli
yhteensa 27 (68 %) kappaletta. Kaikista yksipuolisemmin tata mielta olivat sijoittavat, joilla
on alle vuosi sijoituskokemusta. Kuviosta voi yleisesti tulkita, ettd pankin asiakkaat
sijoituskokemuksesta riippumatta luottavat pankin sijoitusneuvoihin. Taman lisdksi oma
taustatutkimus sijoitustuotteen ostamisen kannattavuudesta vaikutti hieman kokeneempien

sijoittajien kohdalla.

Haluttiin my6s selvittaa, vaikuttaako sijoituskokemus siihen, minka takia vastaajat myyvat

sijoitustuotteitaan.

SIJOITUSKOKEMUSKEN VAIKUTUS
MYYNTIPAATOKSIIN

m Jokin muu, mika? W Yleinen taloustilanne
W Muu ulkopuolinen ldhde/henkilé Pankin sijoitusneuvonta

M Oma taustatutkimus myynnin kannattavuudesta
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Kuvio 26. Sijoituskokemuksen vaikutus vastaajien (n=40) myyntipaatoksiin.

Sijoituskokemuksen vaikutus myyntipaatoksiin. Vastaajilla sijoituskokemusta on alle

yhdesta vuodesta yli kymmeneen vuoteen (Kuvio 26). Alle yhden vuoden
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sijoituskokemuksella, vastaajien myyntipaatoksiin vaikuttaa eniten pankin sijoitusneuvonta.
Kaikki seitseméan (18 %) vastaajaa olivat samaa mielta. Tama johtuu luultavasti siita, etta
kokemattomat sijoittajat luottavat ammattilaisen neuvoihin. Tata kokeneempien sijoittajien
vastauksissa oli enemman hajontaa. TAma kay jarkeen, koska usein sijoituskokemuksen
karttuessa opitaan ottamaan sijoituspaéatoksien tueksi myds muita lahteita kuin pankin

sijoitusneuvojien suosituksia.
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5 YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET

Opinnaytetyon tarkoituksena oli saada selville, miten Lakeuden Osuuspankin sijoittaja-
asiakkaat kayttaytyvat erilaisissa markkinatilanteissa. Paaasiassa tutkimuksella haluttiin
selvittdd, miten ndma asiakkaat kayttaytyvat markkinatilanteen nousu- ja
laskusuhdanteessa. Toinen tarkeda asia tutkimuksen kannalta oli saada selville, millaiset
asiat vaikuttavat heidan osto- ja myyntipaatoksiinsa. Tulosten avulla pyritaan kehittamaan

Lakeuden Osuuspankin sijoituspalveluita.

Opinnaytety0 koostui johdannosta, teoriaosuudesta ja tutkimusosuudesta. Johdannossa
lahdettiin liilkkeelle sijoittamisen historiasta, sen kehittymisesta seké sen saatavuudesta
yha& suuremmalle osalle kansasta. Seuraavaksi kaytiin |&pi opinndytetydn tarkoitusta ja
tavoitteita. Tavoitteena oli saada selville, miten markkinatilanne vaikuttaa asiakkaiden
sijoituskayttaytymiseen. Johdantoon kuului myos oleellisesti toimeksiantajan, tassa

tapauksessa Lakeuden Osuuspankin esittelyn.

Ensimmaisessa teoriaosuudessa kaytiin [&pi tarkemmin sijoitustoimintaa. Osuus aloitettiin
kaavioilla, jotka liittyivat suomalaisten sijoitustottumuksiin sek& ostovoiman kehittymiseen.
Seuraavaksi selvitettiin sijoitustoiminnan sisaltamia riskeja ja mahdollisuuksia.
Keskeisimpia mahdollisuuksia ovat erilaiset trendit, kuten vihreasiirtyminen ja digitalisaatio,
kun taas riskeja ovat markkinatilanteen vaihtelut ja inflaatio. Sijoituskohteista nostettiin
erityisesti esille rahastot ja osakkeet. Tama johtuu siita, ettd ne ovat Lakeuden
Osuuspankin paaasialliset sijoitustuotteet ja tdten myds suosituimpia asiakkaiden
keskuudessa. Teoriaosuudessa tarkeéaa oli ottaa myds huomioon Suomen
sijoituslainsaadanto ja verotus liittyen sijoitustoimintaan. Keskeisia osia sijoitustoiminnassa
on ymmartaa myos yleista markkinatilannetta seka korkomarkkinoita. Yleinen
markkinatilanne elaa koko ajan ja sen muutokset riippuvat monista eri asioista. Naita
asioita ovat esimerkiksi sodat, energiakriisit ja suurimpien pankkien paatokset.
Korkomarkkinoista kannattaa myds olla sijoitusmaailmassa ymmarrysta, koska lainat ovat
myos sijoituksia ja kertynyt korko on korvaus lainanantajalle.

Toisessa teoriaosuudessa tarkasteltiin sijoituskayttaytymista ja siihen vaikuttavia tekijoita.

Koska jokainen sijoittaja on erilainen, on tarkeaa ymmartaa sijoituspaatoksiin vaikuttavat
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tekijat ja teoriaa asian taustalta. Tallaisia tekijoitd ovat esimerkiksi demografiset,
sosiaaliset, seka psykologiset tekijat. Taman lisaksi toisessa teoriaosuudessa kaytiin lapi
erilaisia sijoituskayttaytymiseen liittyvia teorioita, joiden avulla pystytdan selittdmaan
tiettyja irrationaalisuuksia sijoittajien kayttaytymismalleissa. Sijoituskayttaytymista kaytiin
laajasti |api, koska se on todella oleellinen osa opinnaytety6n tutkimusta.

Neljannesséa osuudessa kaytiin lapi tutkimuksen toteuttamista ja tuloksia. Aluksi kaytiin
hieman lapi teoriaa tutkimuksen toteuttamiseen liittyen. Toisena asiana pohdittiin
tutkimuksen reliabiliteettia ja validiteettia. Kyselyssa oli 10 kysymysta, jotka jaettiin
taustatietoihin, sijoitustoimintaan ja sijoituskayttaytymiseen. Taustatietoina kysyttiin ikaa ja
sukupuolta. Sijoitustoimintaan liittyvia kysymyksia olivat sijoitusaktiivisuus,
sijoitusvarallisuus, sijoitusomistus ja sijoituskokemus. Sijoituskayttaytymiseen liittyen
kysyttiin, miten vastaaja toimii markkinoiden nousu- ja laskusuhdanteissa sek& mitka asiat
vaikuttavat eniten heidan osto- ja myyntipaatoksiinsa. Viimeisena tehtiin viela

ristiintaulukoinnit.

Johtopaatokset keskeisimmista tuloksista. Kyselyn oli avannut yhteensa 86 henkilta,
mutta vain 40 henkilda oli vastannut kyselyyn. Mikali kaikki olisi vastannut kyselyyn, olisi
tutkimus ollut paljon onnistuneempi. Suomessa rahasta ja talousasioista puhuminen
koetaan melko epamiellyttavaksi, koska se on yksityisasia. Tama saattaakin olla syy, miksi

niin moni jatti kyselyyn vastaamatta, vaikka siihen vastattiinkin anonyymisti.

Noususuhdanteessa ylivoimaisesti suurin osa vastaajista sanoi, ettei tee muutoksia
sijoituksiinsa. Tama kertoo siita, ettd suurin osa vastaajista pysyy
sijoitussuunnitelmassaan taloustilanteesta riippumatta. Pitk&n ajan tahtaimella tama onkin
yksi tarkeimmisté asioista sijoitustoiminnassa. Markkinoiden ollessa noususuhdanteessa,
pieni osa vastaajista sanoi tekevansa pienia ostoja tai myynteja. Tama voi selittya
luultavasti silla, ettd ihmiset joko haluavat lunastaa voittojaan tai puolestaan sijoittaa sen
toivossa lisa4, ettd markkinat jatkavat kasvuaan. Radikaaleja osto- tai myyntipaatoksia ei
vastausten perusteella tehda ollenkaan kovassa noususuhdanteessa.
Sijoituskokemuksella tai vastaajien idlla ei ollut oleellista vaikutusta siihen, mité

sijoituspaatoksia noususuhdanteessa tehdaan.
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Laskusuhdanteessa my6s suurin osa vastaajista kertoi, ettei tee muutoksia sijoituksiinsa.
On todella positiivista, ettd suurin osa vastaajista ei panikoi, vaikka talous olisi
laskusuhdanteessa ja heidan sijoitustensa arvo luultavasti pienenisi. Tama kertoo osittain
siita, etta Lakeuden Osuuspankin sijoittaja-asiakkaat ovat tietoisia sijoittamisen riskeista ja
siita, etta valilla markkinoilla voi olla likehdintdd myés alaspain. Siitd huolimatta
sijoitussuunnitelmassa pysytaan. Osa vastaajista kertoi myos sijoittavansa hieman lisaa
laskusuhdanteen aikana. Tama on selitettavissa silla, ettd laskusuhdanteen aikana
voidaan loytaa hyvia parempia ostopaikkoja kuin noususuhdanteessa. Ainoastaan
muutamat vastaajat kertoivat tekevansa radikaaleja osto- tai myyntipaéatoksia

laskusuhdanteen aikana.

Myynti- ja ostopaatdsten osalta vastaukset olivat melko samanlaisia. Suurin osa
vastaajista valitsi pankin sijoitusneuvonnan molemmissa kysymyksissa. Tama voi johtua
siita, etta heilla ei ole syvempaa ymmarrysta sijoituskohteiden tutkimisesta tai heilla ei ole
aikaa tutkia asioita itse. Toinen ja todennakoisempi vaihtoehto on yksinkertaisesti se, etta
vastaajat luottavat ammattimaiseen pankin henkildkuntaan. Heilla 16ytyy paljon
ymmarrysta sijoittamisesta, joten he osaavat my6s neuvoa, milloin on hyva aika myyda ja
milloin on hyvé aika ostaa. Toiseksi eniten vastauksia sai oma taustatutkimus kohteiden
oston tai myynnin kannattavuudesta. Tama kertoo selvasti siita, etta nailla henkil6illa on
pidempi kokemus sijoittamisesta ja taten myos paremmin ymmarrysta asioista. Pieneen
osaan vastaajista vaikuttaa jokin muu ulkopuolinen henkil6 tai lahde. Tama saattaa johtua
siité, etta heilld on laheinen tai kaveri, joka on perilla asioista tai he seuraavat
sijoitusmaailman vaikuttajia sosiaalisessa mediassa tai erilaisissa lehdissa. Sosiaalisen
median uusia sijoittajavaikuttajia on ilmaantunut viime vuosien aikana todella paljon. Osa
vastaajista sijoittavat tai myyvat yleisen taloustilanteen mukaan. Markkinoiden muutokset
saavat heidat joko myymaan osan sijoituksistaan laskusuhdanteessa tai ostamaan lisaa,
kun markkinat lahtevat nousuun. Tama voi selittya silla, etta heille tulee helpommin pelko

suurien rahasummien menettamisesta tai siita, etta eivat kerked buumiin mukaan.

Kehittamisehdotukset. Kyselytutkimuksessa ilmeni, ettéa laskusuhdanteessa suurin
osa vastaajista ei tee muutoksia sijoituksiinsa ja pieni osa ostaa lisaa sijoituksia.
Yleensa kun talous on laskusuhdanteessa, sijoittajille avautuu parempia

ostomahdollisuuksia kuin noususuhdanteessa. Olisi siis hyva saada yha useampi
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asiakas tekemaan sijoituksia myos laskusuhdanteen aikana, jolloin voidaan ostaa
sijoitustuotteita halvemmalla hinnalla kuin noususuhdanteessa. Laskusuhdanteessa
olisi hyva myos tiedottaa asiakkaita siita, ettd parhaan mahdollisen ostohetken
ajoittaminen on todella vaikeaa jopa ammattilaissijoittajalle ja usein jarkevinta onkin

tehd& ostoksia saanndllisesti pitkalla aikavalilla.

Kyselyyn vastanneiden myynti- ja ostopaatoksiin vaikuttaa eniten pankin
sijoitusneuvonta, joten siind pankki on jo valmiiksi onnistunut hyvin. Naita
sijoitusneuvonnan palveluita voidaan parantaa kuitenkin vield lisaa, joka kasvattaisi
luottamusta pankin ja asiakkaan vélilla entisestddn. Pankin sijoitusneuvonta on ilmainen
palvelu pankin asiakkaille, jota voidaan parantaa esimerkiksi kattavammalla
markkinoinnilla. Varsinkaan aloittelevat sijoittajat eivat valttamatta taysin tieda, mita
tallaiset palvelut pitavat sisalladn. Kun tietoa sijoitusneuvonnasta saadaan yha
suuremmalle kohdeyleisoélle, sitd enemman asiakkaita saadaan kayttdmaan naita

palveluita. Sijoitusneuvonnasta hyotyvat seka sijoittajat etta pankki.

Kyselyyn vastanneista 40 henkilosta ainoastaan kaksi olivat 18—25-vuotiaita. Pieni
vastausmaara saattaa osaltaan luoda virheellisen kuvan koko pankin sijoittaja-
asiakkaista, mutta oletettavasti suurimmalla osalla pankin nuorista asiakkaista ei ole
esimerkiksi rahastoja Lakeuden Osuuspankissa. Taha&n vaikuttaa varmasti se, etta
tuohon ikaryhmaan kuuluu paljon opiskelijoita, joilla ei ole paljoa ylimaaraista rahaa
kaytettavaksi sijoittamiseen. Kuitenkin nuorille asiakkaille olisi hyva ottaa puheeksi
saastaminen ja sijoittaminen seka se, etta sijoittamisen aloittamiseen riittdd todella
pienikin kuukausierd. Suurimpaan osaan Lakeuden Osuuspankin rahastoista voidaan
perustaa kuukausisdastdésopimus 20 eurolla kuukaudessa ja tasta kannattaisikin mainita
jokaiselle nuorelle asiakkaalle. Lakeuden Osuuspankissa jokainen 18-vuotias kutsutaan
tapaamiseen, jossa kadydaan pankkiasiat lapi. Taméa tapaaminen olisi sopiva paikka

mainostaa kuukausisaastamista esimerkiksi rahastoon.
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Liite 1. Kyselylomake runko

Kysymykset:

1. Sukupuoli
- Mies

— Nainen

2. lka

- 18-25
- 26-35
- 36-50
- 51-65
- YIi65

3. Sijoituskokemus
— Alle 1 vuotta

— 1-5vuotta

— 6-10 vuotta

— YIi 10 vuotta

4. Kuinka aktiivisesti sijoitat?
— Viikoittain tai useammin

— Kuukausittain

— Muutaman kerran vuodessa

— Vuosittain



a1

Harvemmin kuin vuosittain

. Mit& sijoitustuotteita omistat? (voi valita useamman)

Rahastot

Osakkeet
Joukkovelkakirjalainat
Reaaliomaisuus
Johdannaiset
Virtuaalivaluutat

Muita, mita?

Mik& on sijoitusvarallisuutesi arvo?
0-1000€

1001-5000€

5001—-10 000€

10 001-25 000€

25 001-50 000€

50 001-100 000€

Yli 100 000 €

2(3)

Miten toimit sijoitustesi osalta, jos maailmantalous on kovassa laskusuhdanteessa?

Myyn huomattavan osan sijoituksistani
Myyn pienen osan sijoituksistani

En tee muutoksia sijoituksiini

Sijoitan hieman lisaa

Sijoitan huomattavasti lisaa
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8. Miten toimit sijoitustesi osalta, jos maailmantalous on kovassa
noususuhdanteessa?

— Myyn huomattavan osan sijoituksistani

— Myyn pienen osan sijoituksistani

— En tee muutoksia sijoituksiini

— Sijoitan hieman lisaa

— Sijoitan huomattavasti lisaa

9. Mika seuraavista tekijoista vaikuttaa sijoituksen kannalta eniten ostopaatoksiisi?
- Oma taustatutkimus sijoituskohteen kannattavuudesta
- Pankin sijoitusneuvonta
- Muu ulkopuolinen lahde/henkild (esim. ystavat, vaikuttajat, media)
- Yleinen taloustilanne

- Muu, mika?

10. Mika seuraavista tekijoista vaikuttaa sijoituksen kannalta eniten myyntipaatoksiisi?
— Oma taustatutkimus myynnin kannattavuudesta

— Pankin sijoitusneuvonta

— Muu ulkopuolinen Iahde/henkil6 (esim. ystavat, vaikuttajat, media)

— Yleinen taloustilanne

—  Muu, mika?



