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Sammanfattning

Syftet med denna uppsats är att undersöka huruvida samt hur riskperception hos investerare

inom olika generationer på aktiemarknaden skiljer sig. Generationerna som denna uppsats

tittar på är Baby Boomers, Generation X, Y och Z, vilket föranleder till att åldersintervallet är

18-78 år. Studien utgår från en kvantitativ forskningsstrategi i form av en enkätstudie samt är

av deduktiv karaktär. Enkätstudien involverar frågor som på olika sätt är ämnade att mäta

riskperception. Det empiriska underlaget är baserat på relevanta statistiska tester som

innefattar t-test, regression och korrelation som tillsammans besvarar hypoteserna. Dessa

tester förutsätter ett 95 procentigt konfidensintervall. Med hänsyn till resultaten studien

kommit fram till, förekommer även en diskussion rörande resultatet. De resultat som

uppsatsen genererat diskuteras med koppling till de teorier och den tidigare forskning som

finns. Slutsatsen som kan dras är att det finns tillräckligt med statistiskt belägg för att

säkerställa att riskperceptionen hos aktiesparare skiljer sig mellan olika generationer inom

aktiemarknaden. Därtill föranleder studien att skillnader specifikt förekommer mellan

Generation Baby Boomers respektive Generation Z. Med hjälp av korrelationsanalysen, går

det även att konstatera att Generation Baby Boomers riskperception är högre i jämförelse

med Generation Z. I allmänhet resulterar studien inte i signifikanta skillnader rörande

resterande generationer.

Nyckelord: Riskperception, generationer, Baby Boomers, Generation X, Generation Y,
Generation Z, risk, aktier, aktiesparare, aktiemarknaden



Abstract

The aim of this study is to expand the knowledge regarding whether the riskperception

among investors in different generations in the stock market differs, as well as how it

differentiates. This study delves deeper in four different generations, consisting of an age

range between 18-78 years. The four generations are the following: Baby Boomers,

Generation X, Y and Z. This essay utilizes a quantitative research method, which includes a

survey, along with a deductive approach. The survey study involves questions that are

intended to differently measure riskperception. Furthermore, the empirical basis is based on

relevant statistical methods, containing descriptive statistics, a two-sided unpaired t-test, a

regression analysis, and a correlation analysis with the purpose of answering our hypotheses

nuancedly, as well as correctly. A 95% confidence interval is applied. With respect to the

empirical evidence of the study, a discussion is also made, which thereby is connected to the

theories and previous research that are presented in this study. Lastly the essay concludes that

there is enough statistical evidence in order to confirm that the riskperception among

shareholders between different generations differs in the stock market. Additionally, the study

also leads to the conclusion that differences specifically manifest between Generation Baby

Boomers and Generation Z. Following that, with the help of the correlation analysis, the

empirical evidence confirms that Generation Baby Boomers riskperception is higher in

comparison with Generation Z. All and all, the study did not result in any significant

differences regarding the rest of the generations.

Keywords: Riskperception, generations, Baby Boomers, Generation X, Generation Y,
Generation Z, risk, shares, shareholders, stock market
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Begreppslista
___________________________________________________________________________

Finfluencer: En influencer definieras som en individ som aktivt har som syfte att påverka sin

omgivning via exempelvis sociala medier (Nationalencyklopedin u.å. a). “Finfluencers” har

ett likadant mål, men inriktar sig och sprider kunskap inom finans.

Riskaversion: Aversion definieras som motvilja, något man motsätter sig

(Nationalencyklopedin u.å. b). Riskaversion är ett beteende som innefattar att man undviker

risk genom olika investeringsbeslut.

Riskperception: Perception definieras som förmågan att uppfatta samt inse saker och är en

viktig funktion för att kunna samla in information (Nationalencyklopedin u.å. c).

Riskperception är förmågan att uppfatta hur mycket risk ett beslut leder till.

Kognitivt åldrande: Korniotis och Kumar (2011, s. 2) definierar kognitivt åldrande som

långsammare inlärningsprocess och förståelse för ny information hos äldre investerare, vilket

leder till försämrad investerings förmåga.

Beteendeekonomi: Förklarar hur investeringar influeras av mänskligt beteende (Haugen

2010, s. 125).

Modern portföljteori: En diversifieringsstrategi som effektiviserar val av investeringar i

portföljen genom att göra ett urval på värdepapper som inte är högt korrelerade med

varandra. Detta leder till maximering av avkastningen och samtidigt reduktion i risken.

(Mangram 2013, s. 59)

Word of mouth: Begreppet syftar på att information sprids vidare, i detta sammanhang

innebär begreppet åsikter och information som sprider sig från familj, vänner och bekanta

(Rahman & Gan 2020, s. 1024).

Fundamental analys: Analyserar aktiens potentiella riktning utifrån företagets prestation

samt resultat, vilket baseras på olika nyckeltal från årsredovisningar (avanza u.å. a).



Teknisk analys: Analyserar aktiens potentiella riktning baserat på aktiekursens historiska

utveckling för att få fram ett mönster (avanza u.å b).



1. Inledning

Uppsatsens första kapitel presenterar bakgrunden till det valda ämnet. Vidare förs en diskussion

rörande problemet som uppsatsen syftar till att undersöka. Diskussionen mynnar därefter ut till syftet

med uppsatsen och problemfrågorna som är tänkta att besvaras. Kapitlet avslutas med att belysa de

avgränsningar som gjorts.

1.1 Bakgrund

Intresset för aktiemarknaden har ökat under de senaste åren enligt statistik från SCB

(Statistiska centralbyrån 2021). Under 2020 ökade antalet aktieägare till 1 223 000, vilket är

en ökning med 80 000 från år 2019 som motsvarar 7 procent. Det innebär att 11,1 procent av

Sveriges befolkning var aktieägare år 2020. Vidare visar statistiken att unga mellan 25 och

34 år bidrog till en omfattande del av uppgången (Statistiska centralbyrån 2021). Euroclear,

Sveriges värdepapperscentral, menar att det skett en ökning av unga aktiesparare, där

andelen unga aktiesparare mellan 21 och 30 år har ökat från 7,4 till 13,7 procent mellan år

2011 och 2021. I samband med detta, förekommer även en minskning av äldre aktiesparare

(Euroclear 2021).

Tidigare forskning av Hoffmann och Jager (2005, s. 6) belyser att investeringsbeslut är

individbaserade som grundas i rationella beslut utifrån den information som finns

tillgängligt. Andra faktorer som kan urskiljas är exempelvis att investerares beslut är byggda

på en social grund, det vill säga genom att ta råd från andra investerare. Detta anses vara de

traditionella tillvägagångssätten gällande investeringsbeslut. (Hoffmann & Jager 2005, s. 6)

De vanligaste metoderna att analysera aktier anses vara genom teknisk samt fundamental

analys och det är även vad investerare rekommenderas att göra för att kunna optimera sina

beslut (Nordea u.å.).

I samband med digitaliseringen av samhället, har aktiesparares köpbeteende genomgått en

förändring (Place 2022, s. 17). Det har skapats flera plattformar där aktiehandel utförs, som i

mobila applikationer samt på webbsidor (ibid.). Samtidigt som dessa typer av plattformar
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vuxit fram, är det allt fler privatpersoner som börjat sprida kunskap om aktiemarknaden med

hjälp av sina egna sociala kanaler, även kallade finfluencers. Detta menar Place (2022, s. 15)

är en anledning till att flera har tagit sig in på aktiemarknaden. Generation Z och Generation

X (Millennials) strävar konstant efter att öka sin kunskap inom aktiemarknaden genom att

utgå från finfluencers på sociala plattformar, bland annat på Tik Tok och Youtube för

aktietips (ibid.). Författaren menar att detta främst har ett negativt inflytande på de yngsta

generationerna och att de tenderar att samla på sig information från sociala medier snarare

än från aktiemäklare samt finansiella analytiker (ibid.). Dock har det uppstått problematik i

relation till att fler privatpersoner delar med sig av information om aktier. Place (2022, s. 15)

menar att allt fler blir lurade eller tar åt sig felaktig information. Place (2022) förklarar

vidare att finfluencers har förmågan att försköna investeringsalternativ genom att garantera

vinst trots att ingen kan förutspå aktiemarknaden på det viset. Finfluencers har även en

förmåga att väcka känslor hos investerare genom att skapa en falsk känsla av brådska som

leder till att investerare tar förhastade och ogenomtänkta investeringsbeslut (Place 2022, s.

15). Därmed skapar det risker för investerare att lyssna på finfluencers aktietips, vilket

eventuellt leder till att investerare gör misslyckade investeringar (ibid.).

Svensk Värdepappersmarknad (2022) betonar att sparande i aktier för med sig olika typer av

risker. Den huvudsakliga risken för en aktiesparare är att investeringar minskar i värde, eller

förloras som en konsekvens av olika utomstående faktorer. Exempelvis kan en aktieägares

investering sjunka som följd av att marknaden går ner och denna risk benämns som

marknadsrisk (ibid. 2022). Riskerna ökar i investering av aktier i jämförelse med investering

i exempelvis fonder. Därför medför det en högre avkastning till följd av den ökade

osäkerheten (Konsumenternas u.å.).

Gloy och Baker (2002, s. 1130) menar att riskhantering är en central del inom aktiesparande

med anledning av de risker som kan genereras. Vidare menar Gloy och Baker (2002, s.

1130) att det finns olika tillvägagångssätt beroende på vad investeraren har för avsikt. Under

förutsättning att en aktiesparare anser att en investering innebär en alltför hög risk i relation

till den eventuella avkastningen, är det möjligt att totalt undvika riskerna genom att välja ett

annat investeringsobjekt (Gloy & Baker 2002, s. 1131). Detta tillvägagångssätt kallas för

riskaversion (Gloy & Baker 2002, ss. 1130-1131). Att reducera risken är ytterligare ett

alternativ, vilket innebär att investerare diversifierar sin portfölj, alternativt skaffar sig mer

kunskap. Det finns även investerare som väljer att acceptera att en investering medför en
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risk eftersom investeringen i samma utsträckning kan innebära en högre avkastning (Gloy &

Baker 2002, s. 1131).

1.2 Problemdiskussion

Sociala medier och den ökade trenden med finfluencers har skapat upphov till att investerare

numera kan få tag i information från fler källor till skillnad från förr, när tillgång till

information var begränsad (Arnold, Pelster & Subrahmanyam 2022, s. 846). Författarna

menar att det leder till att investerare exponeras för ett flertal olika investeringsmöjligheter

och är något som antas leda till större risktagande. Det leder till ett högre risktagande på

grund av att investerare utsätts för olika alternativ samt väljer därför att utgå från dem och

inte genomföra egna analyser för att skapa egna uppfattningar. Investerare utsätts för stimuli

som e-mailutskick, meddelanden på sociala medier samt push notifikationer (Arnold, Pelster

& Subrahmanyam 2022, s. 846). Unga, framför allt män, och mindre erfarna investerare har

en större tendens att triggas av denna stimuli och tar därmed större risker i sina investeringar

(Arnold, Pelster & Subrahmanyam 2022, s. 847).

Risktagande beror mestadels på andelen avkastning som en investering kan ge (Weber,

Weber & Nosić 2013, s. 847). Det finns dock flera andra faktorer, exempelvis attityd

gentemot risk. Däremot menar Weber, Weber och Nosić (2013, s. 849) att tidigare teorier

lyft fram att attityden är föränderlig och varierar mellan olika generationer beroende på

marknad. Anledningen härleds till att investerare över tid får större erfarenhet och därmed

ändras synen på risk. Dock finns det ett tydligt samband mellan riskattityd och risktagande

enligt den klassiska portföljteorin, som innebär att individer anpassar sin riskperception

beroende på investerares risktagande i allmänhet, deras uppskattningar om avkastningen

samt volatiliteten inom en investering (ibid.). En ytterligare faktor som tydligt påverkar

risktagandet är individens egna känslomässiga bedömningar. Vidare menar författarna att

investerare upplever investeringar med hög avkastning som investeringar med låg risk. Det

innebär att individer skapar ett positivt antagande om en investering med hög avkastning och

gör en känslomässig bedömning att den har en mindre risk i jämförelse med vad den

egentligen har (Weber, Weber & Nosić 2013, s. 876).

Saivasan och Lokhande (2022, s. 374) förklarar att involveringen av individers känslor i sina

investeringar har en tendens att leda till beslut och bedömningar som är partiska. Med andra
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ord, tenderar beslut att fattas baserat på känslor snarare än fakta. Författarna lyfter ett

fenomen som skapats ur detta som kallas för Herding bias och handlar om att investerare

tenderar att fatta samma beslut samt agera likadant som andra investerare (Saivasan &

Lokhande 2022, s. 379). Människor agerar som flockdjur och fattar beslut baserade på

andras beslut och agerande på aktiemarknaden. Detta beteende menar dock författarna anses

vara rationellt då en stor grupp människor kan välja att följa varandras agerande för att det

kan leda till en lönsam investering. Övertro är en ytterligare faktor som handlar om att

individen överskattar sin förmåga att hantera risk samt sin kunskap, vilket leder till att

väsentlig information inte beaktas (Saivasan & Lokhande 2022, s. 378). Av denna

anledning, är beslutsprocessen mer komplex eftersom det inte enbart handlar om att göra

analyser, även yttre faktorer och påtryckningar skapar beteenden samt en partisk syn på

investeringsobjekt som i sin tur har ett inflytande på graden av risk individen är villig att ta

(Saivasan & Lokhande 2022, ss. 375-379).

Saivasan och Lokhande (2022 ss. 375-376) kommer slutligen fram till att individens

beteendemönster påvisar att den förväntade beslutsprocessen inte alltid är giltig. Den

förväntade beslutsprocessen innebär att investerare fattar rationella beslut utifrån

information och analyser. Yttre faktorer samt andra investerare influerar varandras agerande

och grundar inte sina beslut på analyser och uppfattningar (Saivasan & Lokhande 2022 s.

379). Saivasan och Lokhande (2022, s. 373) menar att dessa olikheter i attityder och

beteenden i samband med personens ålder är faktorer som påverkar investerarens förmåga

att uppfatta risk samt osäkerhet. Däremot menar författarna att det i tidigare forskning råder

skilda meningar kring hur ålder influerar risktagandet. Å ena sidan är det bevisat att yngre

investerare oftare tar risker jämfört med vad äldre investerare gör. Å andra sidan förklarar

författarna att yngre investerare har en tendens att vara försiktigare (Saivasan & Lokhande

2022, s. 373). Vidare beskriver Saivasan och Lokhande (2022, s. 377) hur en tidigare studie

av Kumar och Goyal (2018) bland annat har påvisat att teknisk kunskap samt förståelse av

marknaden har ett väsentligt inflytande gentemot riskperception.

Trots att yngre investerare anses besitta kompetens att samla information och ta till sig

kunskap, visar en annan studie av Gonzalez-Igual, Santamaria och Vieites (2021, ss. 5-6) att

den inte används. De unga investerarna som deltog i studien av Gonzalez-Igual, Santamaria

och Vieites (2021, s. 5), erkänner att de är medvetna om vikten av kunskap vid investeringar

och vilket inflytande beteende har inom investeringsbeslut. Trots medvetenhet gällande den
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negativa effekten partiskt beteende potentiellt har gentemot investeringar, menar unga

investerare att de förlitar sig mer på känsla jämfört med fakta i sina investeringar och tar

därmed onödiga risker. Äldre investerare skiljer sig i sitt köpbeteende på så sätt att de tar

rationella beslut underbyggda av fakta. Däremot betonar Gonzalez-Igual, Santamaria och

Vieites (2021, s. 5) att äldre generationer tenderar att ha sämre kompetens inom

beteendeekonomi, enbart 50 procent av investerare över 50 år hade förståelse och/eller

kunskap inom ämnet i jämförelse med 100 procent av investerare under 40 år.

Förändringarna i köpbeteendet mellan generationerna kan ge upphov till ett större

risktagande framförallt bland yngre människor (Arnold, Pelster & Subrahmanyam 2022, s.

869). Tidigare forskning visar däremot varierande resultat, där en studie av Gonzales-Igual,

Santamaria och Vieites (2021, s. 6) å ena sidan påvisar att yngre investerare har tendenser att

ta mer känslomässiga beslut och därmed utsätter sig för en högre risk. Å andra sidan menar

Saivasan och Lokhande (2022, s. 387) i sin studie, att beslut som fattas på känslomässig

grund också kan vara rationella. Det kan dock fastställas att riskperception influeras av

attityder samt beteende (Saivasan & Lokhande 2022, s. 373).

Genom att det i tidigare forskning råder skilda meningar kring att riskperception skiljer

mellan olika åldrar, vill vi i denna uppsats studera huruvida det finns skillnader. Tidigare

forskning har påvisat att köpprocessen påverkas av attityder som ger upphov till olika

beteenden. Dessa attityder och beteenden varierar mellan olika generationer. Frågan som

kvarstår är om riskperceptionen även skiljer sig mellan generationer eftersom tidigare

forskning kommer fram till olika slutatser. Förändringar i samhället i form av normer samt

krav på samtliga individer, men framför allt på yngre generationer till följd av

digitaliseringen, antas leda till ett högre risktagande (Arnold, Pelster & Subrahmanyam

2022, ss. 846-847). Vidare menar författarna att risktagandet ökar genom tillgängligheten till

bland annat nyheter, lärande om aktiesparande och annan information från sociala medier

(Arnold, Pelster & Subrahmanyam 2022, ss. 846-847). Detta partiska beteende skiljer sig

från det förväntade beteendet enligt portföljteorin som involverar analyser av

årsredovisningar/information om företag. Saivasan och Lokhande (2022, s. 373) betonar att

det leder till en komplex beslutsprocess. Studien ämnar därmed att urskilja eventuella

skillnader mellan generationer för att få en ökad förståelse kring beslutsprocessen genom att

studera hur riskperceptionen skiljer sig.
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1.3 Syfte

Syftet med denna studie är att undersöka huruvida och i så fall hur riskperception skiljer sig

mellan investerare samt mellan olika generationer inom aktiemarknaden.

1.4 Problemfrågor

Varierar riskperception hos aktiesparare mellan olika generationer?

Hur skiljer sig de yngre generationerna gällande riskperception?

Hur skiljer sig de yngre generationerna från de äldre generationerna gällande riskperception?

Hur skiljer sig de äldre generationerna gällande riskperception?

Hur skiljer sig de äldre generationerna från de yngre generationerna gällande riskperception?

1.5 Avgränsningar

Vi har valt att avgränsa oss till de fyra senaste generationerna för att se eventuella skillnader,

samt hur omfattande variationerna är mellan de olika generationerna. Denna empiriska

undersökning avgränsar sig till följande generationer:

Generation Årsintervall

Baby Boomers 1945-1964

Generation X 1965-1979

Generation Y 1980-1994

Generation Z 1995-2005
Tabell 1. En presentation av generationerna studien ämnar att undersöka samt de årsintervallen

respektive generation befinner sig inom.

Det finns flera olika definitioner av generationerna som skiljer sig i åldersspann, denna

studie har valt att fokusera på McCrindles (2014, ss. 9-12) definition för att få en enhetlig

definition. Indelningen av befolkningen i generationer har gjorts i syfte att kunna skilja på

tendenser mellan olika åldrar samt för att kunna dra generella slutsatser beträffande
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generationers beteenden. Vi har däremot valt att inte ta med generationer innan och efter de

fyra nämnda. Enligt statistik från SCB (2021) har det inte skett någon större ökning av

aktieägare födda före år 1945, vilket gör att det inte går att göra skildringar baserat på

erfarenhet i den åldersgruppen. Vi har även valt att inte ta med personer födda efter år 2009

eftersom statistik från SCB (2021) visar att mindre än 3 procent av personer under 17 år

investerar i aktier. På grund av att det är en mindre andel investerare under 17 år, har vi i

denna studie enbart fokuserat på investerare födda år 2005 och tidigare i Generation Z.

Därmed gör vi en egen avgränsning som skiljer sig från den definition McCrindle (2014)

har. McCrindle (2014) definierar Generation Z som personer födda år 1995-2009, medan vi i

denna studie definierar Generation Z som personer födda år 1995-2005. De fyra

generationerna benämns som de äldre respektive de yngre generationerna i olika avseenden

av uppsatsen för att skilja på dem. Generation Z och Y benämns som yngre, Generation X

och Baby Boomers benämns som äldre, detta för att skilja dem åt i frågeställningarna.
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2. Teoretisk referensram

I detta kapitel görs en genomgång av tidigare forskning samt en tabell som förtydligar den tidigare

forskningens genomförande. Dessutom formuleras och diskuteras begrepp och teorier som är

kopplade till uppsatsens ämne. Kapitlet avslutas därefter med en formulering av hypoteserna som

skall användas i studien.

2.1 Tidigare forskning

Huber, Palan och Zeisberger (2019, s. 10) betonar att förståelsen beträffande hur investerare

tänker vid beslutsfattande, är en fundamental del inom den finansiella sektorn, i syfte att

begripa aktiemarknaden gällande dess stigande och fallande riktningar. Tidigare har

människor haft uppfattningen att individers riskperception beror på symmetriska riskmått,

som aktiens volatilitet samt prisrörlighet (Huber, Palan & Zeisberger 2019, s. 1). I sin studie

kunde dock Huber, Palan och Zeisberger (2019, s. 10) visa att riskperception till störst del är

beroende av ensidiga riskmått som exempelvis att drabbas av en förlust i likvida medel. Att

förstå investerare har blivit essentiellt eftersom riskperception skiljer sig från individ till

individ. Författarna menar att denna individbaserade riskperception leder till beslut baserade

på egengjorda uppfattningar och åsikter. Vidare förklarar författarna att detta har ett

inflytande på marknaden samt att traditionella riskmått inte längre är lika användbara när

folk analyserar marknaden (Huber, Palan & Zeisberger 2019, s. 10). Därför är det av stor

betydelse att begripa hur olika individer uppfattar risk och beteendet det för med sig, för att

enklare prognostisera hur marknaden kommer förändras (ibid.).

Tidigare forskning belyser hur investerare inom olika åldrar skiljer sig i sitt köpbeteende och

riskperception. I en artikel av Korniotis och Kumar (2011, s. 245), undersöktes hur äldre

investerare fattade sina beslut med fokus på kognitivt åldrande. Korniotis och Kumar (2011,

s. 2) definierar kognitivt åldrande som långsammare inlärningsprocess och förståelse för ny

information hos äldre investerare, vilket leder till försämrad investerings förmåga. Kognitivt

åldrande innebär i detta sammanhang en försämrad investerings förmåga med åldern

(Korniotis & Kumar 2011, s. 2). Syftet med denna artikel var att se huruvida faktorer som

exempelvis långsammare inlärningsprocess och förståelse för ny information som kommer
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med åldrande, är en bidragande faktor till att äldre investerare tar investeringsbeslut som

skiljer sig från yngre generationer.

Korniotis och Kumar (2011, s. 244) menar att tidigare forskning påvisar att äldre

generationer i allmänhet fattar bättre investeringsbeslut på grund av en större erfarenhet av

att analysera olika investeringsbeslut. Bortsett från kognitivt åldrande, kunde det konstateras

att äldre investerare faktiskt innehar portföljer med mindre risk i jämförelse med vad yngre

har. Dessutom kom skribenterna fram till att äldre generationer förlitar sig mer på

information och fakta i jämförelse med yngre generationer som förlitar sig mer på beteenden

och känslor i sina investeringsbeslut. Däremot menar Korniotis och Kumar (2011, s. 264) att

kognitivt åldrande har lett till att äldre generationer tenderar att uppfatta risk långsammare

och därmed är sämre på att undvika den, det är tydligast hos investerare över 70 års ålder.

Korniotis och Kumar (2011, s. 247) har identifierat äldre investerare som personer över 60

år och yngre investerare som yngre än 60 år med anledning av att studien främst studerade

äldre investerare.

I en annan studie tittade Gonzales-Igual, Santamaria och Vieites (2021, s. 1) på vilket

inflytande ålder och andra faktorer hade på investerarens köpbeslut. Slutsatsen var att yngre

generationer är väl medvetna gällande vikten att förstå beteendeekonomi samt hur mycket

beteende och attityd kan påverka investeringsbeslut. Dock visade även studien att unga hade

en stor avsaknad av utbildning och erfarenhet. Enligt studien, hade 49 procent av investerare

under 40 år mindre än tio timmars utbildning inom beteendeekonomi kopplat till

aktiesparande (Gonzales-Igual, Santamaria & Vieites 2021, s. 6). Enligt författarna finns det

ett påvisat gap mellan betydelsen av beteendeekonomi för yngre generationer och deras

utbildningsnivå. Detta gap demonstrerar att yngre generationer har tendenser till ett stort

självförtroende. Yngre generationer har även uppfattningen av att deras investeringar inte

influeras av deras beteende samt attityd trots att det finns ett gap (Gonzales-Igual,

Santamaria & Vieites 2021, s. 6). 65 procent av investerarna i studien påvisades ta

investeringsbeslut kopplat till olika irrationella beteenden som exempelvis känsla och enbart

35 procent av de medverkande nyttjade rationella analyser (Gonzales-Igual, Santamaria &

Vieites 2021, s. 6).

Korniotis och Kumar (2011, s. 246) argumenterar i artikeln att kognitivt åldrande leder till

att äldre investerare blir varsamma och försiktiga i jämförelse med yngre generationer samt
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att det är att se som fördelaktigt. I kontrast till Korniotis och Kumar (2011, s. 246) menar

Gonzales-Igual, Santamaria och Vieites (2021, s. 9) istället att ett större förtroende i sin egen

förmåga leder till sämre riskaversion och det påvisar att yngre investerare är sämre på att

uppfatta risker. 43 procent av äldre generationer, 40 år och över, drivs av rationella analyser i

sina beslut i jämförelse med 29 procent av yngre generationer, 40 år och yngre

(Gonzales-Igual, Santamaria & Vieites 2021, s. 6).

I en studie av Friedline och West (2016, s. 649) undersöktes Generation Y, även kallade för

Millennials, investeringsbeslut. Inom studien, undersöktes vikten av utbildning för att

Generation Y ska kunna uppnå sitt fulla potential inom sina beslut. Anledningen till att

studien gjordes var att det tidigare hade uppmärksammats att Generation Y haft problem att

utföra lönsamma investeringar på grund av brist på utbildning inom aktiesparande. Det gör

att denna generation genomför investeringar frekvent som innebär höga risker och att

ungefär 85 procent av denna generation har någon form av skuld (Friedline & West 2016, s.

649). Skribenterna menar att Generation Y kännetecknas av att vara en generation som har

dålig koll på ekonomi samt är slarviga med sina pengar. Författarna förklarar även att

Generation Y har en sämre förmåga att uppfatta risker ifall de inte har ett bra utgångsläge. I

allmänhet har Generation Y en dålig ekonomi från tidigare som i sin tur leder till en tendens

att ta högre risker. Författarna menade att tendenserna till att ta höga risker är kopplat till en

dålig ekonomi och inte till mängden utbildning (Friedline & West 2016, s. 663).

Rahman och Gan (2020, s. 1023) genomförde senare en studie på hur Generation Y

investerade. Undersökningen inriktade sig inom Generation Y i Malaysia med anledning att

den generationen ansågs vara motvillig att investera på aktiemarknaden. Uppfattningen var

att Generation Y inte investerade på grund av rädslan att misslyckas samt bristande kunskap,

vilket är en motstridig åsikt gentemot tidigare studier rörande unga investerare. Författarna

hävdar att motvilligheten hos Generation Y potentiellt har att göra med att det är en

generation som uppfattas vara starkt påverkade av sina föräldrars åsikter och uppfattningar

(Rahman & Gan 2020, s. 1024). Anledningen till att specifikt Generation Y är mindre

benägna att investera i aktier i Malaysia, förklarar författarna eventuellt grundar sig på den

asiatiska finanskrisen år 1997. Generation Y bidrar mer till BNP, jämfört med Generation X

och Baby Boomers. BNP belyser produktionen av samtliga varor och tjänster i ett land som

används för export, konsumtion samt investeringar (Ekonomifakta 2011). Dock benämner

Rahman och Gan (2020, s. 1024) att det är motstridigt med den uppfattning som finns om
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generationer eftersom majoriteten inser vikten av investeringar samt sparande senare i livet.

Skribenterna förtydligar att Generation Y förväntas fokusera på att investera för att generera

en liten passiv inkomst och inte prioritera att spara till sin pension (Rahman & Gan 2020, s.

1024). Resultatet av denna studie visade att Generation Y inte fattar investeringsbeslut

baserat på personliga uppfattningar och tro på sin egen förmåga, vilket innebär att deras

riskperception inte skiljer sig från äldre investerare. Däremot kunde författarna i överlag

komma fram till slutsatsen att investerare med stort självförtroende hade en tendens att

uppfatta risk annorlunda i jämförelse med individer som inte hade lika stort självförtroende

som ledde till att de inte genomförde lika lönsamma investeringar (Rahman & Gan 2020, ss.

1033-1035).

Den yngsta generationen denna studie ska fördjupa sig inom är Generation Z, Vinichenko,

Nikiporets-Takigawa, Ljapunova, Chulanova och Karacsony (2021, s. 108) menar att

Generation Z som växte upp med digitaliseringen skiljer sig från tidigare generationer.

Digitaliseringen har gjort att denna generation har en livsstil som skiljer sig från äldre

generationer, vilket även gjort att de har motstridiga principer och moral. Vinichenko et al.

(2021, s. 109) förklarar att det nya samhället innebär risker främst inom utbildningssystemet

därför att lärare får en lägre status i Generation Z ögon som gör att deras prioritering inte

ligger i att lära sig nya saker från andra utan intresset är större gällande att lära sig saker från

sociala plattformar. Författarna menar att det skapar en risk för Generation Z eftersom det

förekommer stora mängder falsk och vinklad information på internet (Vinichenko et al.

2021, s. 112). Vidare menar Vinichenko et al. (2021, s. 112) att AI och digitalisering skapar

nya risker som Generation Z, den yngsta generationen ännu inte förstått innebörden av i

samhället.

Cardak och Martin (2023, s.1) beskriver hur olika finansiella cykler leder till ett visst

ekonomiskt beteende. Vidare förklarar författarna att individer födda under olika

tidsperioder beter sig annorlunda från varandra i dessa cykler (Cardak & Martin 2023, s. 1).

Cardak och Martin (2023, s. 2) beskriver hur risktoleransen följer en inverterad J-formad

kurva, där risktoleransen ökar med åldern mellan unga och medelålders investerare för att

därefter sjunka hos äldre investerare som närmar sig pensionen. Dock menar författarna

vidare att trenden ser annorlunda ut inom olika generationer. Å ena sidan kunde det

konstateras att risktoleransen ökade för varje generation födda mellan åren 1920-1980
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(ibid.). Å andra sidan påvisas en motsatt trend för Generation Y, personer födda efter 1980,

som har en lägre risktolerans än både Generation X och Baby Boomers (ibid.).

Tabell 2 nedan har upprättats i syfte att förtydliga hur tidigare forskning gjorts och vad de

kommit fram till.

Författare Teori Metod Resultat

Huber, Palan &

Zeisberger, 2019

Betendeekonomi
Riskperception

Labb-experiment
Intervjuer

Investerares riskperception drivs
av risken att göra en förlust i det
investerade kapitalet.

Investerares riskperception och
beteende har en påverkan på
marknaden.

Korniotis &

Kumar, 2011

Livscykelmodeller
Kognitivt åldrande

Insamling av
datapunkter

Äldre investerare innehar
portföljer med mindre risk i
jämförelse med yngre, det kan
dock konstateras att äldre
investerare, 70 år och äldre, har
svårare att uppfatta risk.

Gonzales-Igual,

Santamaria &

Vieites, 2021

Klassisk
finansieringsteori
Prospektteorin
Beteendeekonomi

Online enkätstudie Yngre investerare har en sämre
riskaversion än äldre investerare
med anledning av en mindre
användning av rationella
analyser i sina investeringar.

Friedline & West,

2016

Inga teorier, enbart
tidigare forskning

Datapunkter från
tidigare studie

Generation Ys
investeringsbeslut påverkas mer
av det ekonomiska utgångsläget
än vad det påverkas av mängden
utbildning.

Rahman & Gan,

2020

Finansieringsteori
Beteendeekonomi
Rationalitet

Enkätstudie Investeringsbeteende och beslut
kan påverkas av
beteendefaktorer som därmed
kan skapa irrationella
investeringsbeslut.

Vinichenko et al.,

2021

Generationsteori Fokusgrupp Digitalisering och AI skapar
risker i form av eventuell
minskad intelligens nivå på sikt
genom att det tar över
beslutsfattandet, vilket leder till
att individer inte själva behöver
ta lika mycket beslut.

Tabell 2. Översikt av tidigare forskning och deras val av teori, metod samt det resultat som

forskarna kommit fram till.
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2.2 Beteendeekonomi

Det har tidigare visats att det finns två olika sätt att tänka och besluta, genom resonemang

samt intuition. Kahneman (2003, s. 1450) menar att individer inte agerar ut varje tanke och

impuls, men när det händer, kallas det “mindless behavior". Nedan visas en figur som

Kahneman (2003, s. 1451) upprättat för att illustrera det kognitiva systemet.

Figur 1. En beskrivning av människans tre kognitiva system.

Källa: Kahneman (2003, s. 1451)

Vidare menar Kahneman (2003, ss. 1451-1453) att intuition och perception påverkas av

människans individuella känslor samt bedömningar. Det innebär att stimuli är en viktig del

av beteendet då det kan påverka en person att uppleva något som bra eller dåligt.

Perceptionsystemet, menar Kahneman (2003, s. 1454) därför är de uppfattade attributen av

en typ av stimuli i kontrast med perceptionen av en annan tidigare stimuli, det vill säga

individer påverkas olika beroende på stimuli och kontext. Kahneman (2003, ss. 1455-1456)

upprättade olika experiment som resulterade i Prospektteorin. I dessa experiment testades

hur riskabla val individer gjorde, där det visade sig att de flesta individer enbart skulle

riskera att medverka i ett spel om den eventuella vinsten skulle vara minst dubbelt så stor

som den eventuella förlusten och inte om möjligheten för vinst var lika hög som möjligheten

för att gå i förlust. Resultatet blev att majoriteten hade en bevisad risk-sökande preferens.

Den rationella ekonomiska modellen har tidigare varit den huvudsakliga modellen, Haugen

menar att modellen handlar om att konsumenter, som i den modellen anses vara rationella,
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skapar nytta när de konsumerar produkter som konkurrerar med andra, vilket gör att priset

på andra produkter förblir konstant. Efter ett tag blir konsumenten minskar efterfrågan vid

köp av produkter på grund av att nyttan kopplat till förvärvet går ner, vilket innebär att varje

enskild konsument har en fallande efterfrågekurva (Haugen 2010, s. 126). Parallellt med den

går utbudskurvan i motsatt riktning, den går alltså upp när efterfrågan går ner som i sin tur

skapar lägre priser och vice versa (Haugen 2010, s. 126). Haugen (2010 s. 125) beskriver

vidare att beteendeekonomi därefter växte fram som en teori när man kom till insikten att

människan inte alltid är rationell och att mänskligt beteende kan påverka resultatet av

investeringar. Haugen (2010 s. 125) menar att beteendeekonomi kan förklara olika tendenser

som illustreras på den finansiella marknaden, vilket den rationella ekonomiska modellen inte

kan.

Beteendeekonomin menar att konsumenter exempelvis kan välja en dyrare produkt därför att

det signalerar högre kvalitet. I närvaro av beteenden som inte anses rationella, blir modellen

inkorrekt. Haugen (2010, s.127) menar att efterfrågekurvan måste justeras, det finns bland

annat situationer där efterfrågan ökar trots att priset ökar på grund av att det tar tid för

konsumtionen att reduceras. Komplexiteten i konsumentbeteende är större i jämförelse med

vad som tidigare förutspåtts och antagits, konsumenter tar köpbeslut med varierande

tankegångar. Haugen (2010, s. 127) beskriver hur vissa konsumenter konsumerar på samma

sätt som andra konsumenter med tankegången “om de har det här borde jag också ha det”. I

enkla termer, reagerar olika konsumenter på olika signaler, vilket gör att människans

beteende blir väldigt komplext och därför svår att förutspå (Haugen 2010, s. 127).

Kumar och Goyal (2015, s. 89) tog efter Kahnemans studie från år 2003 och tittade på

beteendemässiga fördomar i syfte att bättre förstå investerares beslutstagande. Kumar och

Goyal (2015, s. 90) beskriver beteendeekonomi som psykologiska aspekter som förklarar

hur investerares beteende skiljer sig från rationella och logiska beslut genom att de influeras

av olika beteendemässiga fördomar. En vanlig fördom, eller bias, är övertro och innebär att

individer har för högt självförtroende gällande deras egen kunskap och förmåga. Författarna

tar även upp dispositions effekt som en viktig bias, denna bias innebär att investerare är mer

benägna att sälja aktier som går med vinst och behålla de aktier som går med förlust (Kumar

& Goyal 2015, s. 90). Herding bias förklaras som situationer när rationella individer börjar

bete sig mer irrationellt genom att följa andra investerares beslutstagande och bedömningar

istället för att skapa egna uppfattningar (ibid.). Den sista fördomen som författarna tar upp är
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home bias som innebär att investerare är mer benägna att investera i inhemska tillgångar och

värdepapper snarare än utländska (ibid.).

De beteendemässiga fördomarna påverkar investeringar på olika sätt (Kumar & Goyal 2015,

ss. 98-101). Genom en översiktlig litteraturstudie, kunde Kumar och Goyal (2015, ss.

98-101) dra vissa slutsatser. Övertro kan leda till att investerare investerar i en större storlek

än avkastningens storlek i jämförelse (ibid.). Personer som påverkas av dispositionseffekten

är främst låginkomsttagare eller icke professionella investerare, beteendet kan därför inte

förklaras fullt ut av kostnaderna (Kumar & Goyal 2015, ss. 98-101) . Herding bias beskrivs

som ett beteende som genererar osäkra resultat. Dessutom kan det konstateras att herding

bias påverkar riskperception därför att investeraren inte uppfattar riskerna, vilket skapar

låga och onormala avkastningar. (ibid.) Genomgående i tidigare forskning har

beteendeekonomi nyttjats för att studera fenomenet kring beteende på den finansiella

marknaden, vilket gör att det blir den centrala teorin i denna uppsats.

2.3 Risk

Individer bemöter varierande former av risker dagligen och därför betraktas risk som en

central del inom individers vardag (Sjöberg, Moen & Rundmo 2004, s. 7). Av denna

anledning, är riskhantering aktuellt i syfte att effektivisera antaganden. (ibid.) I allmänhet

betonar Sjöberg, Moen, och Rundmo (2004, s. 7) att risk kan definieras på ett flertal olika

sätt, där konsensus är att risk handlar om när utfallet av något mänskligt värde inte är säkert.

Riskperception kommer även in i bilden som innebär sannolikheten för en specifik olycka

att inträffa samt uppfattningen av konsekvenserna det medför (Sjöberg, Moen & Rundmo

2004, s. 8).

Inom investeringssammanhang, yttrar Bhattacharjee, Singh, och Prajapati (2021, s. 101) att

risk involverar sannolikheten att den faktiska avkastningen för en investering skiljer sig från

den förväntade avkastningen. Skribenterna menar att detta inkluderar delvis förlust, eller i

värsta fall hela investeringen. (ibid.) Grundprincipen är att investeringsbeslut som innefattar

högre risk innebär även en ökad avkastning och vice versa (Bhattacharjee, Singh & Prajapati

2021, s. 102). Därtill benämner författarna att risk enbart inte uppfattas objektivt, utan

individer agerar irrationellt gällande beslutsfattande inom investering av aktier och syftet är

att minimera risken samt maximera avkastningen. Inom riskperception i aktiemarknaden,
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har respektive individ sin subjektiva bedömning beträffande egenskaperna och osäkerheten

av en specifik risk. Investerare som fattar investeringsbeslut som omfattar högre risker och

därmed ökad avkastning, har en lägre riskperception och vice versa (ibid.). Detta menar

författarna har ett inflytande gentemot investerings beteendet.

Riskhantering är en komplex process eftersom det beaktar ett flertal faktorer som

exempelvis till vilken utsträckning investeraren känner att hen har kontroll över

omständigheterna, ifall individen tidigare har köpt aktien och hur hög den förväntade

avkastningen är (Bhattacharjee, Singh & Prajapati 2021, s. 103). Antagandet att individen

kan förutspå huruvida framtiden erbjuder avkastning, eller förlust är orealistiskt på grund av

att risk innebär även osäkerhet (Lekovic 2018, s. 170). Folk investerar därför i flera

finansiella instrument som skapar en diversifierad portfölj, vilket i sin tur reducerar riskerna

utan att influera den förväntade avkastningen (ibid.). För att uttrycka det i enkla termer, den

traditionella teorin inom portfölj diversifiering, påstår att investering i hundra olika

värdepapper är tio gånger mindre riskabelt i jämförelse med att investera i tio olika

värdepapper (Lekovic 2018, s. 172). Däremot menar den moderna portföljteorin att

investerare ska fokusera på att diversifiera sin portfölj med lågt korrelerade värdepapper i

syfte att minimera risken. Lekovic (2018, s. 173) belyser att effektiv diversifiering uppnås

genom att undvika finansiella instrument med hög korrelation i portföljen. Korrelation visar

huruvida det finns ett samband mellan två, eller flera variabler och till vilken utsträckning

(Nationalencyklopedin u.å. d).

Historiskt har allmänheten tillämpat den traditionella teorin som strategi för reducering av

risk inom portföljen. Däremot har effektiv diversifiering under senare år haft större

betydelse för att beakta korrelationen som i sin tur minimerar risken (Lekovic 2018, s. 181).

Korrelationen är i detta sammanhang väsentligt eftersom det tar hänsyn till avkastningen

mellan olika investeringar, vilket innebär att investerare får möjlighet att anpassa

avkastningen beroende på risken individen är villig att ta (Lekovic 2018, ss. 169-170).

Vidare betonar Lekovic (2018, s. 175) att det inte är möjligt att fullständigt eliminera

riskerna eftersom marknadsrisk i form av bland annat förändring i inflation och räntor, även

kallat systematisk risk, finns kvar och går inte att påverka.

16



2.4 Modern portföljteori

Mangram (2013, s. 60) betonar att modern portföljteori i synnerhet är en strategi som

tillämpas inom investeringssammanhang i syfte att maximera avkastningen samt reducera

riskerna. Detta uppnås med hjälp av att investeraren diversifierar sin portfölj genom att

investera i olika tillgångar och finansiella instrument (Mangram 2013, s. 61). Enkelt

uttryckt, menar Mangram (2013, s. 66) att individen inte ska ha samtliga ägg i en korg

eftersom det leder till en risk för att alla ägg går sönder. Olika tillgångar reagerar olika

gentemot specifika händelser och därför är diversifiering fördelaktigt på grund av att risken

minimeras. Mangram (ibid.) exemplifierar detta genom att referera till att dåliga nyheter

rörande europeiska krisen i allmänhet orsakar en nedgång på aktiemarknaden. Däremot har

nyheterna ett positivt inflytande gentemot bland annat guldvärdet. Detta illustrerar vikten att

dels att beakta en varierande mängd branscher, men även att investera i ett flertal tillgångar

som exempelvis fonder och handelsvaror (ibid.). Mangram (2013, s. 66) Problematiserar

detta och påstår att det inte är möjligt att eliminera risker med diversifiering. Författaren

menar att systematisk risk inte går att få bort eftersom det orsakas av externa faktorer, såsom

inflation, lågkonjunktur, krig, och höga räntor. Osystematisk risk är unikt för enskilda

företag och kan därför reduceras samt elimineras (ibid.).

Figur 2. Demonstrerar Markovich effektiva diversifiering, där σρ representerar risken, r̄ρ

avkastningen, och ρ korrelationen.

Källa: Lekovic (2013, s. 173)

I figuren uttrycks tre olika värdepapper i form av A, B, och C. Lekovic (2013, s. 173) menar

att risken kan reduceras under förutsättning att investeraren kombinerar värdepapper A med
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B. Däremot minskar även avkastningen i det sammanhanget eftersom de är positivt

korrelerade. Ifall investeraren har värdepapper C som utgångspunkt, kommer avkastningen

till viss omfattning upprätthållas och risken totalt elimineras (Lekovic 2013, s. 174).

Värdepapper C kan i sin tur kompletteras med A som innefattar högre avkastning, men

högre risk förekommer även för kompensation (ibid.). Lekovic (ibid.) hävdar att

investeraren kan uppnå utnyttjandet av diversifieringseffekten genom att exempelvis B och

A linjen skiftar till vänster på grund av att de blir mindre korrelerade med varandra, vilket

medför ökad avkastning i förhållande till risken, vilket kurvorna illustrerar (ibid.).

Figur 3. Belyser graden av diversifierings-strategin matematiskt genom att kalkylera variansen (σ2ρ )

i portföljen.

Källa: Lekovic (2013, s. 174)

Den grundläggande principen inom investering är att högre risk i sin tur genererar högre

avkastning och vice versa (Mangram 2013, s. 67). Inom modern portföljteori, är den

effektiva gränsen väsentlig eftersom den representerar en optimal kombination av

värdepapper som maximerar avkastningen med en given risknivå, vilket illustrerar

relationen mellan avkastningen och risken (Mangram 2013, s. 66). En väl diversifierad

portfölj har förmågan att öka i avkastning utan förhöjd risk. Skribenten förklarar att den

moderna portföljteorin kritiseras på grund av att den i praktiken inte stämmer överens med

teorin. Modern portföljteori förutsätter ett flertal faktorer, bland annat perfekt information,

vilket innebär att samtliga investerare har fullständig information vid korrekt tillfälle

(Mangram 2013, s. 67). Däremot problematiserar Mangram (ibid.) att marknaden innefattar

asymmetrisk information som betyder att vissa investerare är bättre informerade i jämförelse

med andra individer. Därtill utgår teorin utifrån att vi befinner oss i en effektiv marknad,

vilket innebär att all information som finns tillgänglig, återspeglar aktiekursen (ibid.). En

effektiv marknad beaktar inte faktorer som exempelvis asymmetrisk information samt

globala kriser. Historiskt har samhället genomgått kriser, vilket demonstrerar att marknaden

inte är effektiv och därför är den moderna portföljteorin inte fullständigt tillförlitlig

(Mangram 2013, s. 67).
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2.5 Generationer

Denna uppsats kommer att tillämpa definitionen av generationerna utifrån McCrindle (2014,

ss. 9-12). Det finns ett flertal definitioner som skiljer sig i åldersspann. Av denna anledning,

kommer det i detta avsnitt diskuteras kring generationerna från tidigare forskning med

definitionen som studien valt och inte den förklaring forskarna i andra studier använder för

att få en enhetlig definition. Salt (2014, vii) betonar att allmänheten har uppfattningen att de

karaktärsdrag som kopplas ihop med generationer, är karaktärsdrag som associeras till var

individen befinner sig i sin livscykel. McCrindle (2014, xii) motsätter sig dock detta och

menar att det existerar riktiga skillnader i karaktärsdragen som inte beror på ålder, utan på

livsmiljö samt livsstil. Salt (2014, vii) menar att Baby Boomers karaktäriseras av individer

som bland annat växte upp med stora traditionella familjer, medan Generation Y ofta växte

upp som ensambarn, där båda föräldrarna arbetade.

Vidare menar McCrindle (2014, ss. 26-27) att skillnaderna mellan generationerna blir allt

tydligare när pensionsåldern ökar, vilket leder till att fler generationer samspelar på en och

samma arbetsplats samtidigt. I samband med denna förändring skiljer sig Generation Z från

resterande generationer genom att det anses vara den mest utbildade generationen, där 1 av 2

individer har en universitetsutbildning (McCrindle 2014, s. 15). Generation Y och Z

definieras som två generationer som förskjutit de traditionella milstolparna i livet genom att

fokusera på utbildning och flyttar hemifrån senare i jämförelse med tidigare generationer

(McCrindle 2014, s. 15). Skillnaderna mellan generationerna kan urskiljas i figur 4 nedan.

Figur 4. Förändringen av livsstadium.

Källa:McCrindle (2014, s. 27)
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Parment (2013, s. 189) menar i sin studie att förståelsen för generationer och olika segment

är en avgörande del för att begripa samt förutspå hur olika konsumentgrupper agerar. Vidare

menar Parment (2013, s. 190) att ifall människor förstår generationer, är det även möjligt att

generalisera hur olika grupper agerar och konsumerar, där det finns möjlighet att göra

generaliseringar för respektive segment, eller generation. Individer har sedan länge nyttjat

olika metoder som segmentering, demografi, geografi samt psykografi i syfte att förstå

konsumentbeteenden (Parment 2013, s. 189). Parment (2013, s. 189) förklarar även att det

har visat sig att det enbart inte går att utgå från exempelvis ålder i syfte att begripa hur

beteenden fungerar, det ställs krav på att man gräver lite djupare och där kommer

generationer in.

2.6 Hypotesformulering

Huber, Palan och Zeisberger (2019, ss. 1, 10) påvisar i sin studie att riskperceptionen till

största del är beroende av ensidiga riskmått och därmed inte aktiens volatilitet samt andra

symmetriska riskmått. Vidare menar de att riskperception är baserat på egengjorda

uppfattningar samt åsikter och skiljer sig därför från person till person (Huber, Palan &

Zeisberger 2019, s. 10). I enlighet med syftet så har denna uppsats för avsikt att testa om det

föreligger skillnader mellan generationerna, vilket är anledningen till att hypotes 1 har

upprättats:

Hypotes 1:

H0: Riskperception skiljer sig inte hos aktiesparare inom olika generationer.

H1: Riskperception skiljer sig hos aktiesparare inom olika generationer.

__________________________________________________________________________

Korniotis och Kumar (2011, s. 264) menar att äldre personer har en nedsatt förmåga att

uppfatta risker till skillnad från yngre personer, med andra ord personer under 60 år. Dock

menade Korniotis och Kumar (2011, s. 244) även att äldre investerare, över 60 år, har

portföljer som innehåller mindre risk. Gonzales-Igual, Santamaria och Vieites (2021, s. 9)

kunde i sin studie konstatera att ett större förtroende till sin egen förmåga bidrar till mindre

rationella beslut och därmed även till en sämre riskaversion och därmed sämre

riskuppfattning. I författarnas studie visade det sig att 43 procent av investerare över 40 år

drevs av rationella analyser (Gonzales-Igual, Santamaria & Vieites 2021, s. 6).
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I en studie av Friedline och West (2016, s. 649) undersöktes Generation Y, även kallade för

Millennials, investeringsbeslut. I studien kan det konstateras att Generation Y kännetecknas

av att vara en generation som har dålig koll på ekonomi samt är slarviga med sina pengar

samt att de har en sämre förmåga att uppfatta risker ifall de inte har ett bra utgångsläge

(Friedline & West 2016, s. 663). Rahman och Gan (2020, s. 1023) genomförde senare en

studie på hur Generation Y investerade. Undersökningen inriktade sig inom Generation Y i

Malaysia med anledning att den generationen ansågs vara motvillig att investera på

aktiemarknaden. Uppfattningen var att Generation Y inte investerade på grund av rädslan att

misslyckas samt bristande kunskap, vilket är en motstridig åsikt gentemot tidigare studier

beträffande unga investerare (Rahman & Gan 2020, s. 1023).

Den yngsta generationen som denna studie ska fördjupa sig inom är Generation Z.

Vinichenko et al. (2021, s. 108) menar att Generation Z som växt upp med digitaliseringen

skiljer sig från tidigare generationer. Digitaliseringen har gjort att denna generation har en

livsstil som varierar från äldre generationer, vilket även gjort att de har motstridiga principer

och moral. Dessutom är denna generation mer intresserad av att lära sig saker från sociala

medier (Vinichenko et al., 2021, s. 109). Författarna menar att det skapar en risk för

Generation Z eftersom det förekommer stora mängder falsk samt vinklad information på

internet (Vinichenko et al. 2021, s. 112).

Syftet med uppsatsen är inte att enbart se huruvida det skiljer sig och under förutsättning att

det föreligger en skillnad, även se hur riskperceptionen skiljer sig mellan generationerna,

därmed har det upprättats hypoteser som är avsedda att testa det. Enligt Körner och

Wahlgren (2015, s. 125) utgår nollhypotesen från noll, att det inte finns någon förändring,

vid tvåsidig hypotesprövning bör mothypotesen då i sin tur vara att det är en förändring, hög

eller låg. I detta fall är utgångspunkten att det inte föreligger någon skillnad mellan

generationerna i samband med de tvetydiga resultaten från tidigare forskning. Vidare kan

riskperceptionen hos respektive generation i uppsatsen vara antingen högre, lägre eller

densamma som andra generationer. Med den tidigare forskningen som grund har följande

hypoteser upprättats:

Hypotes 2:
H0: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Baby Boomers och Generation X
H1: Riskperceptionen hos Baby Boomers och Generation X skiljer sig åt.
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__________________________________________________________________________
Hypotes 3:
H0: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Baby Boomers och Generation Y
H1: Riskperceptionen hos Baby Boomers och Generation Y skiljer sig åt.
__________________________________________________________________________
Hypotes 4:
H0: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Baby Boomers och Generation Z
H1: Riskperceptionen hos Baby Boomers och Generation Z skiljer sig åt.
__________________________________________________________________________
Hypotes 5:
H0: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Generation X och Generation Y
H1: Riskperceptionen hos Generation X och Generation Y skiljer sig åt.
__________________________________________________________________________
Hypotes 6:
H0: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Generation X och Generation Z
H1: Riskperceptionen hos Generation X och Generation Z skiljer sig åt.
__________________________________________________________________________
Hypotes 7:
H0: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Generation Z och Generation Y
H1: Riskperceptionen hos Generation Z och Generation Y skiljer sig åt.

I tidigare forskning av Korniotis och Kumar (2011, s. 247), har de hypoteserna som ställts

upp använts för att urskilja om eventuell skillnad kan urskiljas, i detta fall av investerings

förmåga i förhållande till ålder. Därmed har det i denna uppsats upprättats hypoteser som

tittar på om respektive generation har en riskperception som skiljer sig från andra

generationer för att kunna urskilja skillnader. Gonzales-Igual, Santamaria och Vieites (2021,

s. 4) har upprättat hypoteser på liknande sätt där de sätter ålder i jämförelse med olika

faktorer. Därmed anses de upprättade hypoteserna vara rimliga för att kunna besvara

forskningsfrågorna. Vidare har mestadels av tidigare forskning studerat en eller två

generationer, då denna uppsats istället involverar fyra generationer leder det således till att

ett större antal hypoteser formulerades. Formuleringen av hypoteserna kan således hjälpa till

med att besvara frågorna.

Cardak och Martin (2023, s. 1) menar att risktoleransen hos generationerna går i en

inverterad J-formad kurva. Därmed finns det motiv till att testa generationerna mot varandra

i denna uppsats gällande riskperception för att se om skillnader på liknande sätt finns.

Genom att syftet är att se hur det skiljer sig mellan generationer krävs det därför att

hypoteserna formuleras så att sådana variationer kan urskiljas.
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3. Metod

I följande kapitel följer en förklaring hur studien genomförts. Ämnet, metoden, och

undersökningsdesign som studien utgår från presenteras. Även studiens population samt

kvalitetskriterier som undersökningen arbetar efter presenteras.

3.1 Forskningsstrategi

Denscombe (2018 s. 23) förklarar att det finns två övergripande forskningsstrategier som

forskare applicerar inom forskning, alternativt tillämpar respektive strategi. Denna studie

använder en kvantitativ forskningsstrategi eftersom syftet är att finna en eventuell skillnad

inom olika generationers riskperception på aktiemarknaden. Undersökningen är av deduktiv

karaktär som innebär att forskaren formulerar ett flertal hypoteser och sedan empiriskt

deducerar dem genom att förkasta samt bekräfta hypoteserna för att komma fram till en

slutsats (Bryman & Bell 2017, s. 43). En deduktiv ansats innebär i enkla termer att vi kan

göra antaganden baserat på syftet och därefter genomföra statistiska tester utifrån svar från

urvalet för att komma fram till en slutsats (Bryman & Bell 2017, s. 44). I denna uppsats är

strategin fördelaktig då syftet är att undersöka om det föreligger någon skillnad i

riskperception mellan olika generationer genom de uppställda hypoteserna.

Kvantitativ metod bygger på att kvantifiera storskalig data i syfte att därmed genomföra

analyser av det. Den innefattar följande faktorer; generalisering, kausalitet, replikation, och

mätning. Målet är att generalisera en betydande mängd data för att sedan få ett representativt

resultat inom studien som i sin tur ökar tillförlitligheten (Denscombe 2018, s. 23). Vidare

belyser Bryman och Bell (2017, s. 179) att den kvantitativa metoden har som syfte att ge ett

förklarande fokus i studien genom att visa en form av kausalitet och se ett orsakssamband

inom det som undersöks. Dessutom omfattar den kvantitativa forskningsstrategin mätning

som avser att framför allt tydliggöra subtila skillnader och samband mellan olika saker

(Bryman och Bell 2017, s. 169). Denna form av strategi har en tendens att vara objektiv på

grund av att datan inte är beroende av forskarens subjektiva tankar och värderingar, utan

baseras utifrån data från respondenter som sedan tolkas inom statistiska tester (Denscombe

2018, s. 388).
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Ett kvalitativt tillvägagångssätt grundar sig enbart på ett färre antal individer (Denscombe

2018, s. 23). I allmänhet samlar forskare in data i form av ord som analysenhet från bland

annat rapporter, skriftliga redogörelser, men även från ljudinspelade intervjuer (Denscombe

2018, s. 393). Detta gör att forskaren får möjlighet att utföra en djupgående studie genom att

få detaljerade och nyanserade beskrivningar. Vidare betonar Denscombe (2018, s. 23) att

forskarens övertygelser, värderingar, och bakgrund har en betydande roll vid insamling av

data, vilket innebär att den kvalitativa strategin förknippas med forskarens inblandning, till

skillnad från den kvantitativa metoden (Denscombe 2018, s. 25).

I denna undersökning har kvalitativ forskningsstrategi som utgångspunkt valts bort eftersom

studien grundar sig på att ta reda på potentiella skillnader och samband. Ett kvalitativt

tillvägagångssätt inbegriper ett få antal individer samt fokuserar enbart på ord som

analysenhet för att få en detaljerad kännedom i frågeställningarna, vilket gör att resultatet

inte blir generaliserbart (Denscombe 2018, s. 23). För att försäkra att resultatet är tillämpbart

för hela populationen bör en kvantitativ strategi tillämpas i syfte att bekräfta att resultatet

överensstämmer med populationen (Denscombe 2018, ss. 57-58). Vidare, kommer analys av

den insamlade datan inte vara beroende av forskarens värderingar och resulterar att

undersökningen blir objektiv (Denscombe 2018, s. 388). Med hjälp av statistiska

programvaror, går det att utföra statistiska tester som ökar trovärdigheten vid analys av datan

(Denscombe 2018, s. 389).

3.1.1 Forskningsdesign
Denna studie använder tvärsnittsdesign som utgångspunkt eftersom den ämnar att undersöka

urvalet vid ett tillfälle under en specifik tidpunkt (Bryman & Bell 2017, s. 81). Därtill,

menar Bryman och Bell (2017, s. 81) att det blir möjligt att finna sambandsmönster mellan

respektive variabel, vilket är passande i detta sammanhang på grund av att målet med

studien är att identifiera eventuella skillnader mellan olika generationer. Tvärsnittsdesign är

därför en lämplig design i denna uppsats eftersom syftet kräver en insamling av data från

flera fall i syfte att kunna identifiera huruvida det föreligger någon skillnad i riskperception.

För att samla in data från flera fall, har det därför beslutats att utföra en enkätstudie.

Valet av metod baseras även på tidigare forskningsmetoder. Cardak och Martin (2023, s. 2)

nyttjade i sin studie datapunkter från en tidigare enkätstudie. Likaså gjorde Friedline och
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West (2016, s. 653). Gonzales-Igual, Santamaria och Vieites (2021, s. 4) betonar att deras

metodval bestod av en anonym enkät online. Även Rahman och Gan (2020, s. 1028)

nyttjade en enkätstudie. De nämnda tidigare studierna nyttjade även hypoteser som testades

gentemot data från enkäter. Därmed avser denna uppsats att följa den tidigare forskningen då

det upplevs vara ett brukligt metodval. Enkätstudien ska delas via internet eftersom

Denscombe (2018, s. 35) uttrycker det som en tidsbesparande metod som ger en möjlighet

till en bred geografisk täckning. Det anses passande i denna studie på grund av att en bredare

geografisk täckning skapar en generaliserbar respondent sammansättning. Utöver det, tillåter

en internetbaserad enkätstudie en enklare databearbetning därför att all data redan är

internetbaserad, vilket är tidsbesparande.

3.2 Population

Bryman och Bell (2017, s. 191) benämner en population som samtliga enheter som studien

avser att undersöka. Denscombe (2018, s. 38) beskriver populationen som de individer,

händelser, eller liknande som ingår i en specifik kategori som undersöks. Statistiska

undersökningar har som syfte att öka kunskapen om en population (Körner & Wahlgren

2015, s. 13). Syftet med studien är att ta reda på huruvida riskperception varierar hos

investerare på aktiemarknaden samt hur det skiljer sig och därmed blir populationen i denna

uppsats aktiesparare. Körner och Wahlgren (2015, s. 13) menar att man kan definiera en

population genom användandet av register och liknande.

Körner och Wahlgren (2015, s. 13) betonar att register över populationen är ett bra verktyg

om det innehåller målpopulationen, om inte, kan det istället leda till systematiska

täckningsfel. Det hade varit fördelaktigt i denna uppsats att nyttja ett register över samtliga

svenska aktiesparare, dock finns det inte något sådant register menar Bolagsverket (2019).

Bolagsverket (2019) menar att respektive aktiebolag har en aktiebok där aktieägarna

registreras men Bolagsverket själva har inget register över aktieägare. Därmed är det inte

möjligt i denna uppsats att nyttja ett register för att definiera populationen. Definitionen

utgår endast från SCB (2021) och statistik över antalet aktieägare.
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3.3 Urvalsram

Denscombe (2018, s. 60) belyser urvalsram som grunden för när urvalet ska väljas ut från

populationen. Det finns färdigställda urvalsramar bestående av exempelvis

e-postadress-listor till ett specifikt urval och liknande (ibid.). Vidare menar Denscombe

(2018, s. 60) att urvalsramen ska ha ett relevant innehåll som är relaterat till undersökningen,

den ska också vara aktuell. Ett subjektivt urval definieras som att personer avsiktligt väljs ut

för sin kompetens och det kan nyttjas som en teknik för att upprätta ett

icke-sannolikhetsurval (Denscombe 2018, s. 67). Ett subjektivt urval är tänkt att nyttjas i

denna uppsats genom att nå de individer som investerar i aktier då avsikten är att urvalet ska

grunda sig på investerare på aktiemarknaden. Denna studie avgränsar sig till svenska

aktiesparare födda mellan år 1945-2005, vilket innebär att fyra specifika generationer

undersöks. Denscombe (2018, s. 59) beskriver att icke-sannolikhetsurval kan användas i

samband med explorativt urval eftersom en utgångspunkt är att välja individer med koppling

till ämnet. För att upprätta ett icke-sannolikhetsurval, har även bekvämlighetsurval nyttjats

som teknik i kombination med ett subjektivt urval. Denscombe (2018, s. 71) beskriver

bekvämlighetsurval som att man väljer de som är nära till hands. Bekvämlighetsurval har

nyttjats genom att fokusera på svenska aktiesparare därför att de är nära till hands. På grund

av att denna uppsats avgränsar sig till svenska aktiesparare, är urvalsramen 1 223 000

individer (SCB, 2021). Vidare har avgränsningen gjorts i enlighet med tidigare forskning då

det är brukligt inom den tidigare forskning att avgränsa sig till ett specifikt intressant

geografiskt område. Rahman och Gan (2020, s. 1024) studerade exempelvis specifikt

individer i Malaysia. På samma sätt avgränsade sig Friedline och West (2016, s. 653) till

individer i USA. I enlighet med tidigare forskning och med anledning av den ökning som

skett av investerare i Sverige enligt SCB (2021), anses ett bekvämlighetsurval med

avgränsning till svenska aktiesparare vara en rimlig avgränsning.

3.3.1 Urval

Urval är en strategi som används vid undersökningar som innefattar att undersökningen

fokuserar på en del av populationen (Denscombe 2018, s. 57). Denscombe (2018, s. 57)

beskriver att den grundläggande principen för urval är att den ska generera svar som leder

till att det inte krävs svar från alla i populationen. Därmed bör urvalet vara en storlek som

ger generaliserbara fynd. I denna uppsats används ett explorativt urval som Denscombe
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(2018, ss. 57-58) menar passar för småskalig forskning och där det inte krävs ett tvärsnitt av

hela populationen som det görs vid ett representativt urval. Urvalsramen avgränsar sig till

svenska aktiesparare som är lite mer än 1,2 miljoner individer enligt SCBs statistik från år

2021, vilket skulle innebära en storskalig insamling av enkäter under förutsättning att ett

representativt urval används.

I uppsatsen ska ett icke-sannolikhetsurval nyttjas som medför en viss bestämmanderätt i

processen (Denscombe 2018, s. 59). Inom studiens sammanhang och förutsättningar, är det

svårt att nå urvalet genom teknikerna som används vid ett sannolikhetsurval. Vid

begränsningar i form av tid och likvida medel kan ett icke-sannolikhetsurval underlätta

(ibid.). Därtill är undersökningen begränsad tidsmässigt samt med likvida medel, som

innebär att ett icke-sannolikhetsurval med bestämmanderätt underlättar processen (ibid.).

3.3.2 Urvalets storlek

Denscombe (2018, s. 75) beskriver att ett pragmatiskt tillvägagångssätt för att beräkna

urvalets storlek är passande vid småskaliga undersökningar. Detta tillvägagångssätt innebär

att ett relativt litet urval används på grund av begränsade resurser i form av tid och likvida

medel. Dessutom är det passande vid icke-sannolikhetsurval eftersom trots liten storlek, kan

det generera tillräcklig precision för att uppnå syftet. I detta fall görs en studentuppsats

under en begränsad tidsperiod och det saknas resurser i form av pengar. Därmed anses ett

pragmatiskt tillvägagångssätt som tillämpligt.

Vid ett pragmatiskt tillvägagångssätt bör det inte vara färre än 30 enheter, det bör även tas

hänsyn till undergrupperna som materialet kommer att delas upp i (Denscombe 2018, s. 77).

Det måste vara ett tillräckligt stort antal i varje undergrupp för att det ska vara möjligt att

generalisera samt att materialet måste vara fördelat på så sätt som det ser ut i verkligheten

(Denscombe 2018, s. 77). Om datan är representativ för populationen, blir den

generaliserbar, vilket i sin tur ökar replikerbarheten (Denscombe 2018, s. 23). I denna

uppsats, är urvalsramen svenska aktiesparare födda år 1945-2005 och därmed bör andelen

respondenter fördelas i enlighet med antalet aktiesparare inom respektive ålderskategori i

Sverige i syfte att undergrupperna ska stämma överens med verkligheten.
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SCB har producerat statistik över aktieägare under 2022 och har delat in den svenska

befolkningen i åtta åldersspann. I tabellen (3) nedan finns statistik tagen från SCB.

Ålder Andel

18-24 år 6,3%

25-34 år 10,1%

35-44 år 12,3%

45-54 år 14,9%

55-64 år 16%

65-74 år 15,7%

75+ år 17,1%

Tabell 3. Åldersfördelningen av antalet svenska aktiesparare under år 2021.

Källa: SCB (2021)

Eftersom SCBs åldersindelning skiljer sig från de generationer som uppsatsen utgår från,

kommer det först göras mätningar på andelarna av respondenterna enligt ovan för att

försäkra huruvida att andelarna av respondenterna stämmer överens med verkligheten.

Därefter kommer en indelning göras efter generationsindelningarna för att se till att

underavdelningarna är tillräckligt tillgodosedda, det vill säga att det finns tillräckligt med

respondenter i respektive åldersintervall. Denscombe (2018, s. 77) menar att det inte bör

vara färre än 30 enheter i urvalet. I denna uppsats finns fyra undergrupper och för att kunna

skapa ett generaliserbart underlag är målet att det ska vara 30 respondenter från varje

generation, vilket innebär minst 120 respondenter. Bryman och Bell (2017, s. 240) betonar

att svarsfrekvensen är lägre i enkäter i jämförelse med intervjuer samt att enkäter kan leda

till ett större bortfall. Vidare menar författarna att en åtgärd för att öka svarsfrekvensen är att

skicka påminnelser till respondenterna (Bryman & Bell 2017, s. 241). I denna uppsats är det

ämnat att utföra en anonym enkät för att ekonomirelaterade frågor är privata och kan

upplevas som känslig information att dela med sig av. Genom att utföra en anonym enkät

riskerar vi därför att få en lägre svarsfrekvens då det medför att påminnelser inte kan skickas

till de som inte besvarat enkäten (ibid.). För att motverka att dessa två faktorer ska påverka

uppsatsen negativt, har vi som mål att samla in svar från 200 respondenter för att kunna få

ett bra underlag.
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3.4 Datainsamling

Detta delavsnitt syftar till att presentera hur insamlingen av datan skall ske samt upprättandet av

datainsamlingsmetoden.

3.4.1 Pilotstudie

Denscombe (2018, s. 242) menar att den valda metoden bör testas innan den faktiska

undersökningen för att kontrollera att den fungerar. Vidare menar skribenten att det kan

minimera felaktigheter som annars hade upptäckts vid datainsamlingen. Vi har valt att utföra

en pilotstudie för att säkerställa att frågorna vi ställer är relevanta och svarar på det syfte

som vi har, samt att det går att operationalisera.

Pilotstudien skickades ut till vänner och bekanta för att säkerställa att vi skulle få relevant

feedback. Tanken med att skicka ut till bekanta på sociala medier gjordes även i syfte att se

hur populationen skulle kunna se ut. I slutet av enkäten, med de frågor som ansågs skulle

kunna vara relevanta för studien, lämnades en inmatningsruta där respondenter kunde ge

feedback och tankar kring enkätens upplägg och frågornas utformning. Pilotenkäten

genererade 12 svar med ett snedvridet urval, se tabell 4 nedan. Generation Z anses enligt

SCBs statistik vara den minsta gruppen av investerare sett till de valda generationerna.

Därmed bör denna grupp vara minst i antal som respondenter också, det gav en större

förståelse för hur och var den riktiga enkäten bör skickas ut senare.

Generationer Antal respondenter

Baby Boomers (1945-1964) 2

Generation X (1965-1979) 3

Generation Y (1980-1994) 2

Generation Z (1995-2005) 5
Tabell 4. Visar antalet respondenter från pilotstudien från respektive generation.

Feedbacken från pilotenkäten var väldigt givande. En omfattande del av kritiken var positiv

och flera kommenterade att enkäten var bra och tydlig samt att vi hade med relevanta frågor.
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Dessutom var det flera som skrev att det var en kul enkät som fångade ämnet brett. Dock

lämnades även kritik på att den tidigare skalan 0-10 ansågs vara för lång och därmed

uppkom svårigheter för respondenter att veta var de skulle sätta sina svar på skalan. Av

denna anledning ändrades majoriteten av de skalorna till 1-5, en likertskala, i den slutgiltiga

enkäten. Det önskades även alternativ, där respondenten själv kunde formulera ett svar om

inget av alternativen passade, det justerades senare i den nya enkäten. Överlag ansågs

pilotenkäten som ett bra verktyg i denna uppsats och det säkerställde att den slutgiltiga

enkäten sedan kunde besvaras med enkelhet för respondenterna.

3.4.2 Enkät

Denscombe (2018, s. 29) beskriver surveyundersökningar som en vanlig

datainsamlingsmetod som kan se ut på olika sätt men de innefattar alltid att ställa frågor till

människor. Vidare beskriver Denscombe (2018, s. 30) surveyundersökningar som en

möjlighet att söka information från relevanta personer vid en bestämd tidpunkt samt att de

ger en bred bild av det som undersöks. I denna uppsats har en enkät upprättats som delats

via både internet och sociala medier. Surveyundersökningar via internet är bra för att de är

tidsbesparande, undersökningen blir inte begränsad till en specifik geografisk plats samt att

datan direkt samlas in digitalt (Denscombe 2018, s. 35).

3.4.3 Utformning av enkät

Avsikten för enkäten har varit att få svar från 200 respondenter och därmed har

svarsfrekvens varit en viktig del som beaktats vid utformningen av enkäten. Svarsfrekvensen

kan påverkas av olika faktorer, varav en är undersökningens legitimitet (Denscombe 2018, s.

43). I denna enkät har detta tagits i beaktning genom att tydligt framföra att studien

genomförs i utbildningssammanhang och institutionen, Södertörns högskola har nämnts.

Vidare innehåller introduktionstexten i enkäten att medverkandet är anonymt samt enbart är

tänkt att användas i syfte för att utföra denna studie. Denscombe (2018, s. 43) beskriver även

hur svarsfrekvensen influeras av den så kallade “svarsbördan”, med andra ord att enkäten

inte bör vara långdragen och tidskrävande. För att minimera svarsbördan har fokuset varit på

slutna frågor snarare än öppna frågor. Denscombe (2018, s. 258) förklarar att variation vid

konstruktion av enkätfrågorna är väsentligt därför att det dels reducerar risken att

respondenten blir uttråkad samt att individen inte besvarar frågorna med ett svarsmönster.

Detta har uppmärksammats genom att frågorna mestadels bestått av flervalsfrågor samt
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frågor på skala för att variera frågorna. Genom att variera mellan olika typer av frågor så är

förhoppningen att respondenterna ska behålla intresset genom hela svars perioden. Det har

även gjorts en bearbetning av frågorna för att säkerställa dess relevans i syfte att antalet

frågor inte blir många. För att undvika svarsbortfall som Körner och Wahlgren (2020, s. 14)

menar innebär att respondenter enbart väljer att svara på vissa frågor eller inte alls, har alla

frågor gjorts obligatoriska.

En nackdel med surveyundersökningar är att de inte är djupgående och bidrar till detaljer till

skillnad från intervjuer (Denscombe 2018, s. 55). För att förmedla mer detaljer i denna

enkät, har det därför gjorts en öppen fråga i slutet där respondenter har möjligheten att lägga

till något som de vill förmedla, eller olika tankar de eventuellt har.

3.4.4 Genomförande

Enkäten har skickats ut i olika svenska internetforum, samt aktieinvesterare-grupper på

Facebook och andra hemsidor där aktiesparare befinner sig. Anledningen grundar sig i att

dessa grupper består av en mängd individer som investerar i aktier, vilket leder till en

minskning i andelen bortfall. Personer som befinner sig i dessa grupper har även någon form

av intresse samt kunskap inom aktiesparande och därmed handplockas dessa grupper i

enlighet med ett subjektivt urval. Dessutom genererar det eventuellt en högre svarsfrekvens

genom att vända sig till plattformar där individer inom populationen befinner sig.

Vid utskickande av enkäten noterades det att majoriteten av grupperna på Facebook inte

tillät utskick av enkäter samt att det uppkom svårigheter med att få synlighet i forumen.

Därmed kombinerades det subjektiva urvalet med ett bekvämlighetsurval genom att enkäten

även skickades ut på sociala medier, bland annat Instagram och LinkedIn samt att den

skickades till studenter via skolans plattform, Canvas. En QR-kod sattes upp vid lokala

matbutiker för att få större spridning och svarsfrekvens med anledning av att få tag i

aktiesparare som inte befinner sig i olika Facebookgrupper samt internetforum. Upprättandet

av enkäten genomfördes med hjälp av Microsofts forms. Till sist stängdes formuläret och

samtliga svar laddades ner till en Microsoft excel-fil, vilket gjorde att svaren på ett flexibelt

sätt kunde kodas om till siffror i enlighet med kodningsschemat.
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3.4.5 Litteraturinsamling

I uppsatsen har en variation av metodlitteratur nyttjats. Den använda metodlitteraturen har

använts för att ge uppsatsen en nyansering. Den använda metodlitteraturen är följande:

Bryman och Bell (2017), Denscombe (2018), Stukát (2002) samt Körner och Wahlgren

(2015). Utöver metodlitteraturen användes en artikel av Onwuegbuzie (2000) för att

diskutera studiens validitet. Litteraturen har varit informativ och användbar vid upprättandet

av uppsatsens metodavsnitt. Vidare är det brukligt att använda dessa typer av metodlitteratur

i kandidatuppsatser vilket säkerställer dess trovärdighet.

I uppsatsen har vetenskapliga artiklar även använts. Artiklarna har samlats in via

Söderscholar och har varit vägledande samt betydelsefulla för uppsatsen. För att hitta

relevanta artiklar har vi utgått från följande sökord: Behavioral Finance, Generations, Risk,

Riskperception, Shareholder, Stockmarket, Invest, Generation Z, Generation Y, Generation

X, Baby Boomers. Vid sökning, har vi beaktat att stava orden korrekt, se till att särskriva

orden och söka svenska samt engelska för att optimera sökningen av artiklarna. Utöver att

finna artiklar via sökord har även kedjesökning använts, innebärande att vi tittat på artiklar

som refererat till artiklar vi tittat på samt källor som artiklarna använt. Det har gjorts i syfte

att urskilja var forskningsfronten befinner sig. Vidare har kedjesökning även använts för att

urskilja teoriernas framkomst. Alla artiklar i uppsatsen är expertgranskade med undantag för

Place (2022), som använts i bakgrunden. Place (2022) användes enbart i bakgrunden för att

ge en överblick.

Vidare har andra typer av källor använts som SCB (2021), och NE (u.å.) för statistik och

begreppsförklaringar. Två böcker har även nyttjats, dels McCrindle (2014) för att identifiera

generationerna och även Haugen (2010) som använts vid beskrivningen av teorin kring

beteendeekonomi.

3.5 Etik

Bryman och Bell (2017, s. 141) har benämnt sex stycken etiska regler som bör involveras i

forskning. Nedan har dessa regler diskuterats med koppling till denna studie.
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Informationskravet

Bryman och Bell (2017, s. 141) betonar att respondenterna ska informeras om

undersökningens syfte. I denna uppsats har det upprättats en förklaring kring att enkäten

upprättats i samband med vår kandidatuppsats och att syftet med enkäten var att studera hur

riskperceptionen hos individer på aktiemarknaden ser ut.

Samtyckeskravet

Deltagarna ska vara medvetna om att deltagandet är frivilligt och minderårigas medverkan

bör göras med vårdnadshavarnas godkännande (Bryman & Bell 2017, s. 141). I denna studie

så har enkäten spridits på sociala medier där vi uttryckt att individer gärna får delta om de

vill och om de tillhör populationen. Detta har gjorts för att ingen ska känna ett tvång att

genomföra enkäten. Åldersintervallet har varit 18-78 år, trots att alla som är födda år 2005

inte är 18 år. Detta har gjorts för att undvika problematik med minderårigas medverkande. I

syfte att enkäten är anonym, hade anonymiteten hos de minderåriga inskränkts ifall

vårdnadshavarnas godkännande hade behövts.

Konfidentialitets- och anonymitetskravet

Bryman och Bell (2017, s. 141) menar att respondenternas personuppgifter ska hållas

konfidentiella i syfte att ingen obehörig kan nå dem. Denscombe (2018, ss. 247-248)

upplyser även vikten att försäkra att informationen respondenten överlämnar är anonymt i

syfte att bland annat chefer, kollegor, eller liknande, inte ska få kännedom beträffande

respondentens synpunkter. Under förutsättning att svaren inte är anonyma, finns det risk att

individen inte besvarar frågorna fullständigt sanningsenligt som i sin tur influerar studiens

validitet (Denscombe 2018, s. 248). Vidare menar Bryman och Bell (2017, s. 147) att det är

enklare att behålla anonymiteten inom kvantitativa undersökningar i jämförelse med

kvalitativa undersökningar. Detta har tagits i åtanke vid valet av metod, där vi valde att göra

enkätsvaren helt anonym och har därför inte använt maillistor samt enskilda inbjudningar.

Detta har gjorts för att respondenter inte ska behöva oroa sig för att de ska kunna

identifieras. Dessutom blir analys av den insamlade datan objektiv när vi inte vet vem som

svarat.
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Nyttjandekravet

Nyttjandekravet innebär att de insamlade uppgifterna enbart får användas för forskningen i

fråga (Bryman & Bell 2017, s. 141). Detta har också tagits i noga beaktning genom att

tydligt meddela respondenterna att svaren enbart ska användas i denna specifika uppsats.

Falska förespeglingar

Bryman och Bell (2017, s. 141) betonar att forskare inte får ge ut falsk information eller

information som är vilseledande. Vidare menar de att det kan handla om att forskarens

beskrivning av undersökningen inte stämmer överens med verkligheten och det verkliga

syftet (Bryman & Bell 2017, s. 154). Detta har vi undvikit genom att tydligt beskriva vad

vårt syfte är och vad vi ämnar att undersöka. Utifrån ett etiskt perspektiv, ställs det även krav

på att det förtydligas vilka som står bakom undersökningen, vilket vi framfört genom att

benämna att vi är två studenter från Södertörns högskola (Denscombe 2018, s. 252).

Dessutom har vi i pilotundersökningen fått kommentarer av respondenter som menar att de

anser att frågorna är relevanta till syftet, vilket påvisar att vi har hållit oss till syftet och inte

vilselett.

Deltagarna ska inte ta skada av undersökningen

Genom att följa ovanstående etiska principer, reduceras risken att deltagarna kommer till

skada vid undersökningen. Formuläret i denna studie är väl genomtänkt för att skydda

individers identitet, inte påtvinga svar, eller att ställa frågor som inte är relevanta såsom kön,

inkomst och andra privata angelägenheter som kan skapa en otrygg miljö. (Denscombe

2018, s. 247)

3.6 Respondenter och spridning

I denna uppsats har det genomförts en webbaserad surveyundersökning med frågeformulär

med användning av programmet Microsoft Forms. Enkäten har även delats ut på sociala

medier samt internetforum. Denscombe (2018, s. 36) menar att sociala medier är en bra

möjlighet för forskare att nå respondenter och grupper som delar samma intressen.

Surveyundersökningar via sociala medier kan dock innebära ett begränsat tvärsnitt eftersom

sociala medier är uppbyggda med indelningar som “vänner” och “följare”, vilket i sig blir ett

eget urval samt att åldersfördelningen inte speglar verkligheten (Denscombe 2018, s. 37).
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För att generera ett korrekt tvärsnitt, har det därför i denna uppsats valts att inte enbart dela

enkäten med vänner och följare, men även i aktiesparar-grupper och liknande. Vidare menar

Denscombe (2018, s. 37) att det finns en risk för oärliga svar eftersom individer tenderar att

ge svar som är mer socialt accepterade. För att minimera denna risk, har det tydligt

framkommit i enkäten att den är anonym samt att vi försökt formulera frågor utan negativt

laddade begrepp för att inte riskera att påverka respondenternas svar.

3.6.1 Operationalisering

Körner och Wahlgren (2020, s. 15) benämner operationalisering som ett bra verktyg vid

användandet av abstrakta begrepp som kan ha olika betydelse. De menar att

operationalisering av begreppen förvandlar dem till något mätbart och konkret (ibid.). Denna

studie omfattar begrepp som generationer och riskperception. Dessa begrepp kan betyda

olika saker för olika människor och av denna anledning, är operationalisering nödvändigt.

Vidare menar Körner och Wahlgren (2020, s. 15) att operationalisering är viktigt eftersom

det ger en möjlighet att säkerställa att de begrepp som undersökts är de begreppen som

syftas att undersökas samt förekommer en risk att begrepp mäts, trots att det inte är ämnat att

mätas. I denna studie har vi därför valt att tydligt definiera respektive begrepp och hur vi

mäter dem för att säkerställa att resultaten blir detsamma om någon vid ett senare tillfälle

utför samma studie. Genom operationalisering ökar validiteten därför att slumpmässiga fel

inte blir större vid upprepade mätningar (ibid.).

Risk är ett abstrakt begrepp att mäta och därför ger respondenterna sin egen uppfattning av

risk genom att besvara enkäten. Dessa svar på frågorna tolkar vi i enlighet med tidigare

forsknings uppfattning av begreppet. Detta innebär att en respondent, som har sin egen

uppfattning av sin riskperception, kan bli sedd som en individ med låg, eller hög

riskperception i denna studie beroende på hur denne besvarar frågorna. Riskperception anses

i denna studie vara en mätning av hur en individ uppfattar risk då individer kan ha olika hög

respektive låg riskperception. Bryman och Bell (2017 s. 170) definierar dessa typer av

begrepp som en operationell definition. För att sådana begrepp ska kunna användas, behöver

det kunna mätas samt formuleras som en beroende alternativt oberoende variabel (Bryman

& Bell s. 169).
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Vi har valt att använda oss av indikatorer som hjälpmedel för att mäta riskperception.

Bryman och Bell (2017, ss. 170-171) benämner indikatorer som ett verktyg för att mäta ett

begrepp, även kallat för en operationell definition. Tidigare forskning, se kapitel 2, påvisar

att användningen av beteendemässiga bias, indikerar en lägre riskperception samt att

nyttjandet av fakta antyder en högre riskperception. I enkäten har det använts frågor som ska

hjälpa till att mäta i vilken utsträckning respektive respondent nyttjar beteendemässiga bias

kontra fakta för att kunna mäta individernas riskperception.

3.6.2 Kodning av data

Syftet med uppsatsen är att undersöka om det föreligger skillnader i riskperception och i så

fall hur riskperception skiljer sig. I operationaliserings-avsnittet diskuterades hur

riskperception ska mätas med hjälp av olika indikatorer som tillsammans ska utgöra ett

“betyg” på riskperception som sedan ska användas till att identifiera eventuella skillnader

mellan generationerna. För att undvika fel i databearbetningen, har ett datakodningsschema

upprättats i syfte att alla respondenternas svar kodas på samma sätt. Bryman och Bell (2017,

ss. 290-301) menar att det finns vissa aspekter som måste tas i beaktning vid upprättandet av

ett kodningsschema för att undvika bedömarskevhet. Bland annat, bör det vara tydligt hur ett

specifikt svar ska kodas, kategorierna som kodningen består av ska inte överlappa varandra

samt att de betonar vikten av att kodningen ska vara uttömmande för att alla kategorier ska

involveras i kodningen (Bryman & Bell 2017, s. 300).

Majoriteten av frågorna i enkäten som upprättades bestod av frågor på skala och

flervalsfrågor som hade 5 svarsalternativ, vilket föranlett att kodningen också kommer ske

på en 5-gradig skala. Där betyget/kodningen 4 ges vid svarsalternativ som indikerar en hög

riskperception och betyget/kodningen 0 ges vid svarsalternativ som indikerar en låg

riskperception. Betyget 0 har valts som lägsta betyg i enlighet med hypoteserna i hypotes

2-7 eftersom de tittar på om en generations riskperception skiljer sig, eller inte. Se hela

kodningsschemat i bilaga 2.

Kodningen har skett enhetligt och konsekvent med noga eftertanke gällande att de ska kunna

mäta riskperception som är ett otydligt begrepp i sig. På grund av att alla frågor inte hade 5

svarsalternativ, har de frågorna kodats ner till 5-gradig skala. De frågor som bestått av 0-10

skalor har kodats ner till 5-gradig skala. Fråga 5 och 6 involverade 3 svarsalternativ och har
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därmed fått koderna 0, 2, och 4 med anledning av att de tydligt uttrycker nivåerna låg,

mellan och hög. Fråga 14 har fått kodningen 0-3 då tidigare forskning av Gonzales-Igual,

Santamaria och Vieites (2021, s. 6) påvisar att det finns ett gap mellan kunskap om

beteendeekonomi och användningen av det. Därmed ges inte betyget 4 för den specifika

frågan. Det högsta betyget som kan erhållas gällande riskperception i denna uppsats är 40

och det lägsta betyget är 0.

För att analysera hur/om riskperceptionen skiljer sig har ett separat kodningsschema (se

bilaga 3) upprättats för de olika källorna till information. Detta har gjorts i enlighet med

hypotes 2-7 som tittar på hur/om riskperceptionen skiljer sig mellan generationer för att

analysera om det finns variationer i val av information vid investeringsbeslut.

Kodningsschemat för källorna till information skiljer sig från kodningen för riskperception

eftersom den inte avser betyg på riskperception utan är kodad baserat på hur respondenterna

har svarat på frågan. Det har gjorts för att urskilja attityderna kring olika källor till

information.

3.7 Bortfall

Körner och Wahlgren (2020, s. 14) benämner en typ av bortfall som svarsbortfall som

innebär att respondenten inte svarar på samtliga frågor eller inte alls. I och med att frågorna i

denna enkät var obligatoriska, anses det inte finnas ett svarsbortfall gällande att respondenter

inte besvarade samtliga frågor. Dock var målet att få svar från 200 respondenter, vilket inte

uppnåddes därför att det totala antalet blev 186 stycken. Detta skulle kunna anses som ett

svarsbortfall om 17 stycken men det skulle eventuellt kunna bero på att enkäten inte nådde

ut till tillräckligt många under den begränsade tid som enkäten var öppen. Enkäten var

anonym och publicerades i olika aktiegrupper samt på sociala medier och därmed finns det

ingen kontroll huruvida möjliga respondenter såg enkäten, men valde att inte besvara den.

Detta skulle kunna vara fallet och därmed blir dessa 17 potentiella respondenter även externt

bortfall. Körner och Wahlgren (2020, s. 14) benämner externt bortfall, som också kallas

individbortfall, vilket sker när en individ inte svarar alls.

Utöver det externa bortfallet, förekom även bortfall i form av individer som besvarade

enkäten som inte tillhör den tilltänkta populationen eftersom de inte investerar på

aktiemarknaden. 33 respondenter svarade nej på frågan “Investerar du i aktiemarknaden?”
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innebärande att de inte tillhör populationen och därmed blir borttagna från resultaten. Nedan

har tabell 5 upprättats med generations fördelningen mellan de respondenter som inte

investerar i aktier. En majoritet av dessa är Generation Z, där 23 respondenter blev

bortfallna.

Generationer Antal respondenter

Baby Boomers (1945-1964) 1

Generation X (1965-1979) 2

Generation Y (1980-1994) 7

Generation Z (1995-2005) 23
Tabell 5. Antalet bortfallna respondenter från respektive generation.

Stukát (2002, s. 69) menar att en bortfallsanalys bör genomföras, där ett stickprov tas av

bortfallet och använder andra metoder i syfte att analysera hur bortfallet skiljer sig från

övriga, om det finns en skillnad. I detta fall, är en sådan bortfallsanalys inte möjlig på grund

av att enkäten var anonym, som innebär att bortfallet är okänt och kan därför inte nås eller

kontaktas. Det som dock kan analyseras är respondenter som systematiskt togs bort.

I enkäten upprättades en kontrollfråga för att säkerställa att respondenterna svarade

sanningsenligt och inte enbart svarade slumpmässigt. Det hade upprättats tre individuella

frågor där respondenten fick svara på en skala utifrån sin egen uppfattning. Frågorna

handlade om fakta samt känsla och de fick estimera var de befann sig på en skala.

Exempelvis hade en fråga upprättats som löd: “Jag tar beslut utifrån känsla”, där 0 stod för

“håller inte med” och 5 stod för “håller helt med”. Vidare i enkäten upprättades en kontroll

fråga som löd: "På en skala 0-10, där 10 är enbart fakta och 0 är enbart känsla, var befinner

du dig på skalan vid investeringsbeslut?”. Detta nyttjades för att kunna urskilja eventuella

bortfall.

3.8 Studiens kvalitet

Denscombe (2018, s. 385) menar ifall undersökningen i synnerhet inte kan generera kvalitet

på den insamlade datan, reducerar det i sin tur trovärdigheten. Denscombe (2018, s. 386)
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presenterar två fundamentala kvalitetskriterier som bör tas i beaktning i syfte att upprätthålla

hög kvalitet i studien, vilket är validitet och reliabilitet.

3.8.1 Reliabilitet

Reliabilitet upplyser huruvida resultatet är konsekvent om studien genomförs vid ett flertal

olika tillfällen (Denscombe 2018, s. 388). För att upprätthålla en hög reliabilitet, bör

forskningsinstrumentet generera liknande resultat oberoende av vem som utför studien. I

syfte att kontrollera tillförlitligheten, kan forskare exempelvis genomföra ett test-omtest som

innebär att individen utför studien med samma forskningsinstrument och eventuellt får ett

konsekvent resultat. (ibid.) Därtill finns det möjlighet att se huruvida andra forskare kommer

fram till samma resultat, vilket illustrerar forskningsinstrumentets objektivitet samt stabilitet

(ibid.).

Bryman och Bell (2017, s. 174) betonar att reliabilitet bland annat innefattar intern

reliabilitet som handlar om huruvida frågorna inom enkäten ämnar mäta samma sak inom ett

latent fenomen och är relevanta för studien (Bryman & Bell 2017, s. 174). För att säkerställa

en hög intern reliabilitet, har formuleringen av enkäten enbart omfattat relevanta frågor i

relation till studiens syfte beträffande exempelvis i hur hög utsträckning de anser sig

riskmedvetna, vilka källor de baserar sina investeringsbeslut på, och huruvida riskhantering

utförs. Risk är i synnerhet en svår faktor att mäta och därför ger respondenterna en tolkning

gällande deras perception på risk. Enkäten har dessutom reducerat antalet frågor för att få

tillförlitliga svar och reducera risken för påskyndade svar i form av att respondenten enbart

kryssar i ett slumpmässigt svar i syfte att ta den “enkla vägen” (Denscombe 2018, s. 249).

Frågornas lättfattlighet samt begriplighet är en prioritering, vilket vi observerat genom att

dels se till att komplexiteten inte är alltför hög i frågorna, men även definierat begrepp

(Denscombe 2018, s. 250). Detta försäkrar att respondenterna inte rusar igenom enkäten och

inte besvarar frågorna sanningsenligt samt att det reducerar risken att individen potentiellt

missförstår dem.

Interbedömarreliabilitet ifrågasätter huruvida individers tolkningar av studiens svar

överensstämmer med varandra (Bryman och Bell 2017, s. 174). En hög

interbedömarreliabilitet förutsätter att ett flertal personer kommer fram till liknande svar vid

översättning samt observation av den insamlade datan. (ibid.) Det problematiska med denna
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form av reliabilitet är subjektiviteten, vilket innebär att olika observatörer har olika

tolkningar. (ibid) Inom denna undersökning förekommer det begränsningar i form av att

riskperception är ett svårtolkat begrepp. Det har definierats utefter en kodning som är rimlig

i samband med enkätens utformning. Skulle samma undersökning göras med samma

kodning, är sannolikheten hög att det producerar liknande svar, huruvida det skulle bli

liknande svar med annan kodning är svårt att uttala sig om men det finns viss risk att det blir

en skillnad.

3.8.2 Validitet

Validitet hänvisar till relevans, precision samt noggrannhet av datan och hur det

överensstämmer med andra fenomen på allmän nivå (Denscombe 2018, s. 386). Det beaktar

datainsamlingsprocessen i bemärkelsen att forskaren på ett precist och trovärdigt

tillvägagångssätt fått svar på studiens frågeställningar (ibid.). Denna undersökning

genomförde en pilotstudie som inkluderat en fråga rörande respondentens åsikt om enkäten i

sin helhet. Detta för att kontrollera att frågorna och svarsalternativen är korrekt formulerade,

konkreta samt relevanta (ibid.). Ledande frågor som inte är neutrala och ger en indikation på

ett specifikt svar avstod vi från för att se till att frågorna besvarades trovärdigt (Denscombe

2018, s. 255). Vi tog hänsyn till antal svarsalternativ inom respektive fråga för att bidra till

flexibilitet för respondenten och under förutsättning att personen inte känner att något av

alternativen är passande, kan hen formulera sitt personliga svar inom “annat” (Denscombe

2018, s. 255). Enkäten omfattade dessutom en kontrollfråga i syfte att säkerställa att

frågorna besvarades snarlikt (Denscombe 2018, s. 386).

3.8.3 Intern validitet

Onwuegbuzie (2000, s. 7) betonar att intern validitet kan kortfattat beskrivas som

förändringar som orsakas av en beroende variabel, sker enbart av en oberoende variabel.

Detta innebär att det ifrågasätter huruvida kausalitet föreligger mellan variablerna, det vill

säga ifall det är möjligt att konstatera ett orsakssamband i form av att exempelvis beroende

variabel Y har ett inflytande gentemot oberoende variabel X. (Onwuegbuzie 2000, s. 7)

Inom studiens sammanhang, har det uppmärksammats att kategorisera svar på frågorna på

en femgradig skala (0-4) till den beroende variabeln i form av låg, medel, och hög

riskperception. Beroende på vilket betyg respondenten fick, motsvarade det en kod. Därtill

har studien tagit i beaktning att undvika multikollinearitet som innebär att oberoende
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variabler influerar varandra. Undersökningen har därför nyttjat VIF (Variance Inflation

Factor), som visar huruvida multikollinearitet föreligger. Formeln betecknas som följande:

1/ (1-R2). Under förutsättning att VIF för en specifik variabel överstiger 2,5, innebär det att

multikollinearitet finns. (Djurfeldt & Barmark 2009, s. 277)

3.8.4 Extern validitet

Extern validitet tar i beaktning till vilken utsträckning resultatet kan generaliseras för

populationen, miljön, och tid (Onwuegbuzie 2000, s. 7). Däremot menar Onwuegbuzie

(2000, s. 7) att hög extern validitet inte nödvändigtvis innebär att resultatet är representativt

utanför studiens sammanhang. I syfte att åstadkomma ett generaliserbart resultat, utgår

undersökningen från statistik från SCB för andelen aktiesparare från respektive generation

och sedan multiplicerar procentsatsen med antalet svar från enkäter vi avser att få in.

Vidare förklarar Onwuegbuzie (2000, s. 9) att det existerar ett flertal faktorer som utgör ett

hot gentemot den externa validiteten. Författaren upplyser att undersökningen bör innefatta

ett stort urval i syfte att få ett representativt resultat i relation till populationen. Detta är

problematiskt på grund av att samtliga individer inom en specifik population inte alltid är

tillgängliga samt att begränsningar i form av likvida medel, tid, och resurser i allmänhet

utgör ett hinder för urvalets representation i förhållande till populationen (Onwuegbuzie

2000, s. 31). Av denna anledning anpassar vi urvalet efter den grupp som är relevant samt

åtkomlig (Onwuegbuzie 2000, s. 31).

Onwuegbuzie (2000, s. 34) menar att variablers specificitet har ett negativt inflytande på den

externa validiteten eftersom studien undersöker en specifik individ, tid, under särskilda

förhållanden, vilket reducerar den representativa aspekten. Studiens utförande sker inom

unika förutsättningar och därför blir resultaten mindre generaliserbara (ibid.). Situationer

och variabler ändras konstant, vilket innebär att undersökningen bör beakta att vara så

övergripande som möjligt (ibid.). För att upprätthålla en hög extern validitet, har

undersökningen dels uppmärksammat att få svar på enkäten från aktiesparare inom olika

plattformar, aktieforum, och fysiska platser som exempelvis Ica. Detta skapar en variation

på så sätt att vi dels får svar från olika åldrar samt enbart inte når människor som har

facebook, tillgång till någon enhet, men även folk som eventuellt inte har det. Genom att

dessutom utgå från aktieforum, reducerar vi risken för bortfall eftersom kravet för att delta i
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enkäten är att personen måste vara aktiesparare. Detta ger en rättvisande bild för samtliga

generationer beträffande krav på antal respondenter i syfte att få ett representativt urval

(Onwuegbuzie 2000, s. 31).

3.8.5 Begreppsvaliditet

Bryman och Bell (2017, s. 69) menar att begreppsvaliditet är ett kriterium som ifrågasätter

huruvida ett mått på ett specifikt begrepp mäts korrekt. Vidare exemplifierar Bryman och

Bell (2017, s. 69) att ett intelligenstest inte nödvändigtvis utgör ett fullständigt mått vid

mätning av intelligens. I studiens sammanhang, finns det utrymme att ifrågasätta mätning av

riskperception som i sig är ett abstrakt begrepp. Även den konstruktiva kritiken från

pilotstudien undrade hur vi mäter riskperception. Definitionen av begreppet är av något

nyanserat slag på så sätt att varje individ ger sin egen tolkning och bedömning av sin

personliga perception av risk med hjälp av att besvara frågorna sanningsenligt. Av denna

anledning är formulering av frågorna en väsentlig aspekt inom validitets kontexten för att

försäkra att frågeformuläret besvarar studiens syfte samt frågeställningar. Rörande

generations definitioner, har ett flertal böcker olika syn på årsintervaller inom respektive

generation. Av denna anledning, har denna studie använt definitionen som McCrindle (2014,

ss. 9-12) utgår från.

3.9 Statistiska termer

Begrepp Definition

Korrelation Statistiskt samband mellan två eller flera variabler
(Nationalencyklopedin u.å. d).

T-test Jämförelse av två gruppers medelvärde (Stukát 2002, s.
73).

Regression Beskriver ett samband mellan en responsvariabel och en,
eller flera andra variabler (Nationalencyklopedin u.å. e).

Konfidensintervall Den felrisk man är beredd att ta (Stukát 2002, s. 73). Den
kan benämnas som alpha (Stukát 2002, s. 122).

Statistisk signifikans Anger säkerheten vid en specifik jämförelse av olika
värden (SCB 2015). P-värdet används för att beräkna
signifikans (Stukát 2002, s. 131).
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T-kritisk Det värde som avgör huruvida nollhypotesen ska
förkastas, beroende på om t-värdet överstiger/understiger
det kritiska värdet, eller inte (Körner 2015, s. 129).

Aritmetiskt medelvärde Summan av alla värden delat i antalet, det är ett
genomsnittsvärde (Bryman & Bell 2017, s. 336).

Median Mittpunkten av en värdefördelning (Bryman & Bell 2017,
s. 336).

Standardavvikelse Beskriver spridningen kring medelvärdet hos enskilda
observationer (Körner & Wahlgren 2015, s. 50).

Standardfel I vilken utsträckning medelvärdet för olika variabler
sprider sig (Bryman & Bell 2017, ss. 199-200).

Korrelationskoefficient När den är nära ±1 är observationerna nära
regressionslinjen (Körner & Wahlgren 2015, s. 76).

R-kvadrat Avser förklaringsgraden en eller flera oberoende variabler
har på det linjära sambandet (Körner & Wahlgren 2015, s.
77).

Multikollinearitet När de oberoende variablerna är starkt beroende av
varandra (Körner & Wahlgren 2015, s. 69).

VIF Visar huruvida multikollinearitet föreligger. Under
förutsättning att VIF överstiger 2,5, är variabeln
multikollinerad (Djurfeldt & Barmark 2009, s. 277).

Beroende variabel Den är beroende av oberoende variabeln, Y (Körner &
Wahlgren 2015, s. 67).

Oberoende variabel X, benämns även som förklarande variabel då den
förklarar den beroende variabeln (Körner & Wahlgren
2015, s. 67).

Tabell 6. En översiktlig beskrivning av de statistiska termer som nyttjas i syfte att definiera och

förklara dem.

3.10 Metodkritik

I uppsatsens bakgrund användes en artikel skriven av Place (2022) som inte är vetenskapligt

granskad. Vi är medvetna om att den inte är vetenskaplig och därmed har den enbart nyttjats

i bakgrunden som grund för vidare diskussion då vi ansåg att artikeln förmedlade värdefulla

aspekter. Det har vidare backats upp av vetenskapliga artiklar i problemdiskussionen och

den teoretiska referensramen.

43



Denna studie grundar sig på ett kvantitativt tillvägagångssätt i form av en

enkätundersökning. Denscombe (2018, s. 389) upplyser vikten vid forskarens medvetenhet

beträffande valet av numeriska data, exempelvis nominaldata och intervalldata. Det finns

utrymme för missförstånd vid användning av det, vilket i sin tur skadar analysen samt

resultatet studien kommer fram till. (Denscombe 2018, s. 389) Den kvantitativa metoden

bygger på omfattande datavolymer i syfte att generalisera resultatet. Detta problematiserar

Denscombe (2018, s. 390) genom att betona att en överbelastning av variabler och enheter

skapar komplexitet för forskaren, vilket potentiellt orsakar fel tolkning och slarvfel av datan.

Inom undersökningens sammanhang, innefattar den 147 svar från frågeformuläret som

består av 13 frågor, vilket motsvarar cirka 1 900 olika svar att översätta, som är en

omfattande mängd information att hantera. Detta blir i sin tur skadligt gentemot studiens

validitet samt reliabilitet på grund av risken för fel. Vidare är riskperception ett abstrakt

begrepp som innebär en risk att vi feltolkat datan, vilket vi försökt motverka genom en

enhetlig kodning med stöd av teorier som beteendeekonomi.

Argumentet gällande att en kvantitativ analys är objektiv är inte fullständigt korrekt därför

att vid tolkning av insamlad data, kan forskaren göra ett omdöme och val vid analysen som

även gör metoden subjektiv till viss del (Denscombe 2018, s. 390). I detta sammanhang, är

kodningen subjektiv till viss utsträckning eftersom det är upp till oss som genomför studien

att avgöra och överväga huruvida en viss persons svar ska ha en viss kodning vid

flervalsfrågor. Enkätundersökningen använder även ett flertal begrepp som behöver

definieras, bland annat risk, avkastning, och beteendeekonomi. Det skapar ett ytterligare

lager av komplexitet för respondenten eftersom det finns utrymme för missförstånd av

begreppen och att varje individ har sin egen uppfattning för respektive ord. Dessutom är det

upp till oss att definiera begreppen med hjälp av olika artiklar samt sidor, som betyder att vi

genomför valet av definition som i sin tur bidrar till subjektiviteten. Vi har försökt

motverka denna typ av missförstånd genom att beskriva olika begrepp i enkäten, vi har

även använt flera frågor för att ge så korrekta “betyg” i riskperception som möjligt.

Exempelvis har vi analyserat olika mänskliga bias genom olika typer av frågor, herding

bias, har studerats genom fråga 9 och 12, se Bilaga 1. Herding bias anses vara både

rationellt och irrationellt (Saivasan & Lokhande 2022, s. 379). Kodningen har därför

justerats utifrån den tidigare forskningen för att få så korrekt kodning som möjligt. Se fråga

12 i Bilaga 3.
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Undersökningen utgår från enkät som metod och därför är det viktigt att ifrågasätta huruvida

respondenterna besitter den kunskap studien ställer krav på samt ifall frågorna är

betydelsefulla för dem i deras vardag (Bryman & Bell 2017, s. 184). Detta för att försäkra att

frågorna besvaras korrekt i syfte att upprätthålla en stark validitet och reliabilitet i studien.

Bryman och Bell (2017, s. 184) belyser även ekologisk validitet som innebär att svar på

frågor som individer besvarar behöver inte nödvändigtvis stämma överens med verkligheten.

För att undvika detta till en viss grad, har vi tillagt en kontrollfråga, vilket försäkrar att

respondenten besvarar frågorna sanningsenligt. Däremot kan svaren inte försäkra att de

överensstämmer med det som sker i vardagen. För att försäkra att respondenterna besvarat

frågorna så sanningsenligt som möjligt så har vi, förutom att använda kontrollfrågan, även

undvikit att benämna begrepp med negativ karaktär för att inte påverka respondentens svar.

Exempelvis studeras övertro, ett mänskligt bias, bland annat i frågorna 9-11, se Bilaga 1.

Dock har begreppet övertro inte benämnts då det kan anses ha en negativ karaktär. Dessutom

stötte uppsatsen på viss problematik med kodningen i den aspekt då exempelvis påverkan av

andra som beteendemässigt bias både anses vara rationellt och irrationellt. Samt gällande

frågan om hur mycket en individ litar på sin analytiska förmåga, då ett högt rankat svar kan

innebära både en hög riskperception men också en indikator på beteendemässigt bias i form

av övertro. Detta skapade vissa svårigheter med bearbetning och bedömning.

Den kvantitativa strategin medför även problematik och begränsningar för den externa

validiteten. Onwuegbuzie (2000, s. 32) betonar att temporär validitet hänvisar till vilken

utsträckning resultatet är föränderligt över tid. Detta påverkar generaliserbarheten för

studien ur ett tidsperspektiv därför att studien enbart genomförs under en period och inte

flera (Onwuegbuzie 2000, s. 32). Riskperceptionen hos aktiesparare kan eventuellt vara

föränderlig över tid beroende på vilken konjunkturcykel ekonomin befinner sig inom. Detta

innebär att individer exempelvis baserar investeringsbeslut mer på fakta i jämförelse med

känsla under en specifik period och vice versa i en annan.

Reliabiliteten brister på grund av bekvämlighetsurvalet eftersom urvalet eventuellt inte är

representativt för populationen. (Bryman & Bell 2017, s. 203) Detta beror på att ett

bekvämlighetsurval baserar sig på individer som råkar finnas tillgängliga för forskaren,

vilket innebär att det inte garanterar att det speglar populationen (Bryman & Bell 2017, s.

204). Därtill innefattar undersökningen enbart 30 observationer för respektive generation,
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vilket inte är tillräckligt med data för att uppnå ett representativt urval för populationen.

Denscombe (2018, s. 77) menar att minimikravet på antal respondenter i syfte att få ett

generaliserbart urval är 30 enheter. Däremot beaktar detta påstående inte faktumet att

samtliga populationer inte är lika omfattande. Detta innebär att minimikravet varierar

beroende på hur stor populationen är. Inom studiens sammanhang består populationen av 1

223 000 svenska aktiesparare (SCB 2021). Av denna anledning är 30 respondenter för

respektive generation inte representativa för populationen.

Vidare motsvarar åldersfördelningen inte verkligheten vilken ytterligare leder till att

resultaten inte kan generaliseras. Dock är förhoppningen att resultaten kan leda till vidare

forskning inom området då resultatet kan generaliseras på de medverkande respondenterna

som kan leda till fortsatt diskussion och forskning inom området. På grund av att varje

generation hade så få observationer, samt att åldersfördelningen inte speglar verkligheten,

kan det komma att påverka replikering av studien. Ett större antal observationer inom varje

generation skulle kunna resultera i en skillnad i “betyget” i riskperception. Det har varit

medvetet att antalet observationer försämrar generaliserbarheten. Dock har försök gjorts för

att åtgärda problematiken genom att fördelningarna generationerna emellan är likvärdiga,

det har gett oss möjlighet till ett bra underlag statistiskt i syfte att kunna göra jämförelser

mellan generationerna i denna uppsats, trots att det inte är generaliserbarhet i det stora hela.

46



4. Empiri

I följande kapitel presenteras det empiriska resultatet studien kommit fram till.

Generationsfördelning, presentation av källor till information, samt statistiska tester som innefattar

deskriptiv statistik, ett tvåsidigt oparat t-test, korrelationsanalys, samt regressionsanalys

förekommer.

4.1 Generationsfördelning

Enkäten genererade totalt 147 kvalificerade svar från 186 stycken respondenter, vilket blir

det empiriska underlaget. I tabell 7 nedan, visas det hur fördelningen såg ut i enkätstudien.

__________________________________________________________________________
Antal (n) Andel (%)

Baby Boomers 30 20.40%

Generation X 33 22.44%

Generation Y 43 29.25%

Generation Z 42 28.57%
__________________________________________________________________________
Totalt 147 100%
__________________________________________________________________________
Tabell 7. Visar fördelningen av generationer i respondent sammansättningen.

Fördelningen mellan generationerna är jämn, vilket ger uppsatsen förutsättningen till ett

fördelaktigt statistiskt underlag.

I metoddelen redovisades SCBs åldersfördelning som användes som en tumstock för hur

fördelningen mellan åldrarna bör se ut för att reflektera verkligheten. Nedan är en

rekonstruktion av den tabellen som redovisades i metoddelen med ett tillägg för de

åldersfördelningar som förekommer i denna studie.
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Ålder (SCB 2021) Andel (SCB 2021) Andel i denna
uppsats

18-24 år 6,3% 21,7%

25-34 år 10,1% 17,6%

35-44 år 12,3% 19,6%

45-54 år 14,9% 15,5%

55-64 år 16% 14,1%

65-74 år 15,7% 8,5%

75+ år 17,1% 2,9%

Tabell 8. Presentation av åldersfördelningen samt andelen för respektive åldersintervall generellt

och andelen från urvalet i denna uppsats.

4.2 Deskriptiv statistik

Generation Medelvärde (x̄) i
riskperception

Median (x͂) Standardavvikelse
(σ)

Generation Z 24,365 25 5,677

Generation Y 26,2 27,5 6,453

Generation X 26,187 26,5 5,152

Baby Boomers 27,965 29 4,507

Tabell 9. Presenterar medelvärdet, medianen, samt standardavvikelsen på riskperception för

stickprovet inom respektive generation.

Standardavvikelsen förhåller sig på liknande nivå hos alla generationer. Baby Boomers har

den lägsta standardavvikelsen, vilket tyder på att spridningen inom generationen inte är stor

och att riskperceptionen är relativt jämn hos majoriteten av Baby Boomers.

Standardavvikelsen varierar sig mest hos Generation Y, som innebär att det förekommer

skillnader inom populationen som är större i jämförelse hos andra generationer. Dock är

standardavvikelsen hyfsat låg, vilket innebär att det inte förekommer några enorma

extremvärden.
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Figur 5. Riskperceptionen baserat på poäng från kodningen hos respektive generation. X-axeln
representerar antal respondenter för respektive kategori och Y-axeln visar informationskällorna.

Generationerna förhåller sig lika varandra. Trots den låga standardavvikelsen förekommer

avvikelser/extremvärden hos samtliga generationer men i allmänhet förhåller de sig relativt

lika betygsmässigt. Däremot går det att urskilja variationer. Baby Boomers linje förhåller sig

relativt jämn likaså Generation X med undantag från vissa extremvärden. De förhåller sig

även högre upp i betyg i kontrast från de yngre generationerna.

4.3 Källor till information

Nedan visas svarsfrekvensen från enkätstudien gällande generationernas användning av

olika källor till information vid aktieinvesteringar. Valen som respondenterna kunde ta var

på en 5-gradig skala från “Håller inte med” till “Håller helt med”.
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Figur 6. Presentation av källor till information vid aktieinvesteringar hos Generation Z. X-axeln

representerar antal respondenter för respektive kategori och Y-axeln visar informationskällorna.

Av svarsfrekvensen att döma har Generation Z en preferens för teknisk och fundamental

analys, där 15 respondenter höll helt med om att de använde det som källa för information.

Det är även ett stort antal respondenter som delvis håller med om att nyheter och känsla är

två källor till information som är en preferens. Word of mouth är den källan som de flesta

inom generationen inte håller med om att de använder.
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Figur 7. Presentation av källor till information vid aktieinvesteringar hos Generation Y. X-axeln

representerar antal respondenter för respektive kategori och Y-axeln visar informationskällorna.

Generation Y har som preferens att basera sina investeringsbeslut utifrån teknisk samt

fundamental analys och majoriteten använder inte word of mouth som informationskälla.

Nyheter är även en källa som presterar relativt bra utifrån enkäten, där största antalet

respondenter inom den kategorin besvarade “håller delvis med”. Inom kategorin om

“känsla” svarade ett få antal på “håller inte med”, vilket förklarar att Generation Y utifrån

enkäten har en tendens att till viss del utgå från känslor som källa till information.

Figur 8. Presentation av källor till information vid aktieinvesteringar hos Generation X. X-axeln

representerar antal respondenter för respektive kategori och Y-axeln visar informationskällorna.

I Generation X håller majoriteten av respondenterna sig till svar som förhåller sig till mitten.

Svarsfrekvensen av extremvärden som “Håller helt med” och “Håller inte med” är lägre än

hos andra generationer. Men word of mouth är den källan till information som flest personer

i generationen tar helt avstånd till, det är inte heller någon respondent i denna generation

som håller helt med beträffande användningen av word of mouth. I kontrast till de andra

generationerna är det ett mindre antal i denna generation som håller helt med rörande

användning av teknisk och fundamental analys som källa.
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Figur 9. Presentation av källor till information vid aktieinvesteringar hos Generation Baby

Boomers. X-axeln representerar antal respondenter för respektive kategori och Y-axeln visar

informationskällorna.

Word of mouth sticker ut mest i Baby Boomers där en stor del tar helt avstånd från att

använda det som källa. Det finns inte heller någon som håller helt med gällande källan.

Vidare går det att utläsa att Baby Boomers ställer sig positiva till nyheter samt teknisk och

fundamental analys. Det är flest i generationen som håller helt med om att de använder

teknisk och fundamental analys som källa till information. Gällande känsla, är det få som

håller helt med, men det är även en stor mängd som ställer sig delvis positiva till

användandet av känsla vid aktieinvesteringar.

4.4 T-test

Alpha (0,05) P-värde T-kritisk T-kvot Signifikant

__________________________________________________________________________
Z & Y 0,188 1,991 -1,356 Nej
__________________________________________________________________________
Z & X 0,156 1,994 -1,433 Nej
__________________________________________________________________________
Z & Baby boomers 0,004** 1,996 -2,952 Ja
__________________________________________________________________________
Y & X 0,992 1,994 0,009 Nej
__________________________________________________________________________
Y & Baby boomers 0,185 1,996 -1,337 Nej
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__________________________________________________________________________
X & Baby boomers 0,155 2,002 -1,437 Nej
__________________________________________________________________________
** Signifikant på en 95% nivå.

Tabell 10. Illustrerar ett tvåsidigt oparat t-test mellan generationerna med 95% konfidensintervall.

Ovan presenteras utfallen av 6 stycken T-test där generationerna testats mot varandra för att

se om det fanns någon signifikant skillnad på en 95% nivå. Värden har tagits fram för

P-värde, den kritiska T-nivån vid tvåsidigt T-test samt T-kvoten. T-testerna är oparade för att

syftet var att titta på eventuella skillnader mellan två olika stickprov. Uppsatsen har som

syfte att se om det finns någon skillnad mellan generationernas riskperception, vilket gjorde

att ett tvåsidigt oparat t-test användes.

4.5 Regressionsanalys

I syfte att urskilja vilka oberoende variabler som påverkar den beroende variabeln,

riskperceptionen, har regression nyttjats. Inledningsvis gjordes en regression där teknisk och

fundamental analys samt känsla ställdes mot riskperception för att undersöka hur mycket av

riskperceptionen som kunde förklaras av variablerna, se tabell 11 nedan.

Alpha 0,05 Koefficient Standardfel P-värde Signifikans
__________________________________________________________________________
Konstant 16,554 0,899 <0,001*** Ja
__________________________________________________________________________
Teknisk och 2,316 0,269 <0,001*** Ja
fundamental analys
__________________________________________________________________________
Känsla 1,987 0,315 <0,001*** Ja
__________________________________________________________________________
*** Signifikant på 99% nivå.

Tabell 11. Regressionsanalys med den beroende variabeln riskperception och de oberoende

variablerna teknisk och fundamental analys samt känsla.

R2, förklaringsgraden, uppgår till 0,483. De två oberoende variablerna kan därmed förklara

riskperceptionen till 48,3%.
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Regressionen byggdes successivt upp med oberoende variabler och resulterade sedan i

nedanstående regressionsanalys. Den beroende variabeln, riskperception, testades mot 8

oberoende variabler och gav följande resultat.

Alpha 0,05 Koefficient Standardfel P-värde Signifikans VIF
__________________________________________________________________________
Konstant 2,668 0,743 0,00047 Ja -
__________________________________________________________________________
Riskmedvetenhet 1,065 0,172 <0,001*** Ja 1,337
__________________________________________________________________________
Word of mouth 1,098 0,126 <0,001*** Ja 1,453
__________________________________________________________________________
Nyheter, forum 1,037 0,139 <0,001*** Ja 1,223
__________________________________________________________________________
Teknisk och 1,177 0,135 <0,001*** Ja 1,551
fundamental analys
__________________________________________________________________________
Känsla 1,174 0,142 <0,001*** Ja 1,202
__________________________________________________________________________
Riskhantering 1,390 0,133 <0,001*** Ja 1,340
__________________________________________________________________________
Påverkan av 1,230 0,144 <0,001*** Ja 1,421
andra
__________________________________________________________________________
Kännedom av 1,050 0,156 <0,001*** Ja 1,290
Beteendeekonomi
__________________________________________________________________________
*** Signifikant på 99% nivå.

Tabell 12. Regressionsanalys med den beroende variabeln riskperception samt 8 oberoende

variabler.

R2, förklaringsgraden, uppgår till 0,998. De 8 oberoende variablerna kan därmed förklara

riskperceptionen till 99,8 %.

För att undvika multikollinearitet, användes VIF (Variance inflation factor) som är en formel

som hjälper till att se huruvida någon av de oberoende variablerna påverkar varandra.

Formeln för detta är: 1/ (1-R2). Tumregeln är att VIF ska hamna under 2,5 för att det ska

innebära att ingen multikollinearitet föreligger. Ingen av variablerna hamnade över 2,5, men
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både ålder och erfarenhet låg väldigt nära och togs därför för säkerhets skull bort från

regressionen.

4.6 Korrelationsanalys

En korrelation har upprättats för att närmare titta på de oberoende variablernas påverkan på

uppsatsens population. Därefter har korrelationer upprättats för respektive generation i syfte

att urskilja huruvida det finns någon korrelation mellan ålder samt olika aspekter som kan

förklara riskperception.

Samtliga generationer Riskperception
_____________________________________________________________
Riskmedvetenhet 0,434858
_____________________________________________________________
Word of mouth 0,440208
_____________________________________________________________
Nyheter, forum 0,075072
_____________________________________________________________
Teknisk och fundamental analys 0,335638
_____________________________________________________________
Känsla 0,257189
_____________________________________________________________
Riskhantering 0,377183
_____________________________________________________________
Påverkan av andra 0,337231
_____________________________________________________________
Kännedom av Beteendeekonomi 0,348579
_____________________________________________________________
Tabell 13. Korrelationsmatris för samtliga generationer med riskperception som den beroende

variabeln och samma 8 oberoende variabler som tidigare.

Baby Boomers Riskperception
_____________________________________________________________
Riskmedvetenhet 0,4844
_____________________________________________________________
Word of mouth 0,32025
_____________________________________________________________
Nyheter, forum 0,104092
_____________________________________________________________
Teknisk och fundamental analys 0,295327
_____________________________________________________________
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Känsla 0,022595
_____________________________________________________________
Riskhantering 0,206721
_____________________________________________________________
Påverkan av andra 0,128611
_____________________________________________________________
Kännedom av Beteendeekonomi 0,367972
_____________________________________________________________
Tabell 14. Korrelationsmatris för generation Baby Boomers med riskperception som den beroende

variabeln och samma 8 oberoende variabler som tidigare.

Generation X Riskperception
_____________________________________________________________
Riskmedvetenhet 0,459832
_____________________________________________________________
Word of mouth 0,340378
_____________________________________________________________
Nyheter, forum -0,09564
_____________________________________________________________
Teknisk och fundamental analys 0,52492
_____________________________________________________________
Känsla 0,249225
_____________________________________________________________
Riskhantering 0,300146
_____________________________________________________________
Påverkan av andra 0,433847
_____________________________________________________________
Kännedom av Beteendeekonomi 0,581611
_____________________________________________________________
Tabell 15. Korrelationsmatris för Generation X med riskperception som den beroende variabeln och

samma 8 oberoende variabler som tidigare.

Generation Y Riskperception
_____________________________________________________________
Riskmedvetenhet 0,460916
_____________________________________________________________
Word of mouth 0,53229
_____________________________________________________________
Nyheter, forum -0,03249
_____________________________________________________________
Teknisk och fundamental analys 0,577745
_____________________________________________________________
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Känsla 0,338945
_____________________________________________________________
Riskhantering 0,459327
_____________________________________________________________
Påverkan av andra 0,371678
_____________________________________________________________
Kännedom av Beteendeekonomi 0,231086
_____________________________________________________________
Tabell 16. Korrelationsmatris för Generation Y med riskperception som den beroende variabeln och

samma 8 oberoende variabler som tidigare.

Generation Z Riskperception
_____________________________________________________________
Riskmedvetenhet 0,542836
_____________________________________________________________
Word of mouth 0,509153
_____________________________________________________________
Nyheter, forum 0,033691
_____________________________________________________________
Teknisk och fundamental analys 0,677312
_____________________________________________________________
Känsla 0,446702
_____________________________________________________________
Riskhantering 0,596257
_____________________________________________________________
Påverkan av andra 0,493848
_____________________________________________________________
Kännedom av Beteendeekonomi 0,5862349
_____________________________________________________________
Tabell 17. Korrelationsmatris för Generation Z med riskperception som den beroende variabeln och

samma 8 oberoende variabler som tidigare.
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5. Analys

Nedan följer en analys beträffande det empiriska resultatet studien kommit fram till med hjälp av de

statistiska testerna som utförts. Det empiriska underlaget inbegriper en korrelationsanalys, tvåsidigt

oparat t-test, samt deskriptiv statistik. Analysen presenterar huruvida undersökningen kan förkasta

H0, eller behålla hypotesen samt förklaringar rörande tolkningar av resultatet.

5.1 Analys av övergripande statistik

I tabell 8 går det att urskilja att det föreligger viss variation mellan åldersfördelningen i

denna uppsats och verkligheten där åldersgruppen 18-24 år å ena sidan är markant

överrepresenterad. Å andra sidan är åldersgruppen 75+ år markant underrepresenterad.

Därmed föreligger det en skillnad mellan den verkliga fördelningen och fördelningen i

denna uppsats. En anledning till den låga andelen i det äldsta åldersintervallet har att göra

med att uppsatsen undersöker aktiesparare upp till 78 år. Undersökningen studerar skillnader

i generationer och därför används fördelningen från SCB (2021) enbart som tumregel

eftersom fördelningen inte är densamma som generationsfördelningarna.

Generationsfördelningarna i denna uppsats är dock jämna, se tabell 7, det finns ingen

överrepresentation av någon ålder. Det är fördelaktigt därför att det skapat ett bra underlag

statistiskt sett.

Baserat på den deskriptiva statistiken, är medelvärdet, medianen respektive

standardavvikelsen på riskperceptionen relativt lika mellan generationerna. Det högsta

betyget som kan erhållas i kodningen är 40, som innebär att samtliga generationer påvisar en

hög riskperception. Riskperceptionen förhöll sig dock högst i generationen Baby Boomers

och lägst i Generation Z enligt medelvärde och median, vilket även går att urskilja i figur 5

och tabell 8.

Tabeller 6 till 9 illustrerar generationernas val av information vid investeringsbeslut. I dessa

tabeller går det att urskilja skillnader. Både Generation Y och Baby Boomers påvisar ett

starkt avståndstagande till word of mouth, åsikter från familj och vänner, samtidigt som

Generation Z och X inte förhåller sig lika avståndstagande. Alla generationer har positiv
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inställning till användandet av känsla vid investeringsbeslut och Baby Boomers är den

generation som använder sig mest av känsla. Sammantaget så finns det skillnader mellan

generationer i denna aspekt samtidigt som det även förekommer skillnader inom

generationerna.

5.2 Empirisk analys av generationer

Hypoteserna representerar det studien ämnar att undersöka. I detta sammanhang ifrågasätter

hypotes 1 huruvida det existerar skillnader mellan aktiesparares riskperception mellan olika

generationer aktiemarknaden. Hypotes 2-7 förutsätter att skillnader förekommer och tar i

beaktning hur riskperceptionen skiljer sig. Vid genomförandet av t-testet, har studiens

uppmärksammat sex stycken kombinationer mellan generationerna vid jämförandet.

Rörande riskperceptionen på aktiemarknaden mellan generationerna som studien beaktar,

kan vi i enlighet med det oparade t-testet, konstatera att statistisk signifikans enbart

förekommer mellan Generation Z respektive Baby Boomers och ingen signifikans för

resterande generationer. Härigenom kan vi förkasta H0 i Hypotes 1, det föreligger en skillnad

i riskperception mellan generationer. Resultatet mellan Generation Z respektive Y visar ett

p-värde på 0,188, vilket innebär en sannolikhet på 81,2% att H0 i hypotes 7 stämmer och kan

därmed inte förkastas. Däremot, utgår vi från ett konfidensintervall på 95% (alpha 0,05) på

t-testet och därför kan p-värdet inte kan accepteras i detta sammanhang eftersom den inte

överstiger den nivån (Körner & Wahlgren 2015, s. 122). Mellan Generation Z och X,

resulterade t-testet på ett p-värde motsvarande 0,156, som är ett liknande resultat i

jämförelse med föregående generation. Dock påvisar dessutom denna jämförelse inte någon

form av signifikans, även med ett konfidensintervall på 90%. Z och Baby Boomers

resulterade i ett p-värde på 0,004, vilket anger statistisk signifikans mellan dessa

generationer. I detta fall finns det även utrymme att basera t-testet på 99%

konfidensintervall. Av denna anledning, är det möjligt att förkasta H0 i hypotes 4, som

betyder att skillnad förekommer mellan dessa generationer. Generation Y och X påvisar ett

absolut icke signifikant p-värde på 0,992, Y och Baby Boomers 0,185, X och Baby Boomers

0,155. I allmänhet, kan vi enligt t-testet i synnerhet säkerställa att statistisk signifikans

föreligger mellan Generation Z och Baby Boomers gällande om riskperceptionen skiljer sig

mellan aktiesparare på ett konfidensintervall på 95% och även 99%. Av denna anledning,

förkastar undersökningen H0 i hypotes 1 och 4 och behåller H0 i resterande hypoteser.
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Regressionsanalysen testade beroende variabeln riskperception och de oberoende

variablerna “teknisk och fundamental analys” samt “känsla”. Resultatet visar ett signifikant

p-värde på <0,001*** för respektive oberoende variabel, vilket tyder på att statistisk

signifikans går att säkerställa. Detta indikerar att “känsla” samt “teknisk och fundamental

analys” har ett inflytande gentemot riskperceptionen för samtliga generationer, med en

förklaringsgrad på 48,3%. Genom att studera tabell 6 och 9 kan vi urskilja att både

Generation Z och Baby Boomers generellt har en positiv inställning till både känsla samt

teknisk och fundamental analys. Detta innebär att det inte går att förlita sig på att enbart

urskilja mellan dessa variabler, då skillnaderna även beror på andra variabler samt aspekter.

För att få ökad förklaringsgrad i regressionen, adderades fler oberoende variabler. I samband

med att regressionen successivt byggdes upp, testades multikollineariteten konsekvent i

syfte att undvika oberoende variabler som påverkar varandra. Den slutgiltiga regressionen

bestod av 8 oberoende variabler som testades mot riskperception. Dessa oberoende variabler

är följande; “Riskmedvetenhet”, “word of mouth”, “nyheter och forum”, “teknisk och

fundamental analys”, “känsla”, “riskhantering”, “påverkan av andra”, och “kännedom av

beteendeekonomi”. Regressionen användes i syfte att se vad som påverkade

riskperceptionen för hela urvalet. Även inom detta sammanhang, går det att fastställa

statistisk signifikans för samtliga variabler eftersom de resulterar i ett p-värde på <0,001***

med ett relativt lågt standardfel som ligger på ett intervall mellan 0,1-0,2 för respektive

variabel. I enlighet med regressionsanalysen, kan vi konstatera att dessa variabler har en

inverkan på riskperceptionen med en förklaringsgrad på 99,8%, vilket innebär att samtliga

oberoende variabler, sammanlagt förklarar riskperceptionen till 99,8%.

Hypotes Förkastas

Hypotes 1 -

H0: Riskperception skiljer sig inte hos aktiesparare inom olika generationer. Ja

H1: Riskperception skiljer sig hos aktiesparare inom olika generationer. -

Hypotes 2: -

H0: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Baby Boomers och Generation X Nej

H1: Riskperceptionen hos Baby Boomers och Generation X skiljer sig åt. -
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Hypotes 3: -

H0: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Baby Boomers och Generation Y Nej

H1: Riskperceptionen hos Baby Boomers och Generation Y skiljer sig åt. -

Hypotes 4: -

H0: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Baby Boomers och Generation Z Ja

H1: Riskperceptionen hos Baby Boomers och Generation Z skiljer sig åt. -

Hypotes 5: -

H0: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Generation X och Generation Y Nej

H1: Riskperceptionen hos Generation X och Generation Y skiljer sig åt. -

Hypotes 6: -

H0: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Generation X och Generation Z Nej

H1: Riskperceptionen hos Generation X och Generation Z skiljer sig åt -

Hypotes 7: -

H0: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Generation Z och Generation Y Nej

H1: Riskperceptionen hos Generation Z och Generation Y skiljer sig åt. -

Tabell 18. Presenterar samtliga hypoteser samt huruvida de förkastas eller inte.

För att kunna identifiera vilka indikatorer som påverkar riskperceptionen mest gjordes en

korrelationsanalys, tabell 12, som komplement till regressionen. Detta gjordes i syfte att gå

djupare in i analysen för att besvara frågeställningen, då det inte gick att urskilja några

märkbara variabler som påverkade riskperceptionen mer. Korrelationen visar att alla de

använda oberoende variablerna har korrelation med riskperception. Den variabel som

korrelerar allra mest med riskperception är dock “word of mouth,” 0,440208. Därefter är

“riskmedvetenhet” den näst mest korrelerade variabeln.

Korrelationsanalyserna för respektive generation har som syfte att besvara hypotes 2-7

beträffande hur riskperceptionen skiljer sig mellan olika generationer på aktiemarknaden,

där riskperception är den beroende variabeln. Samtliga generationer illustrerar en relativt
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hög korrelation inom “riskmedvetenhet” på ett intervall mellan 0,434-0,542. Generation

Baby Boomers påvisar en lägre korrelation inom “teknisk och fundamental analys”,

motsvarande 0,295, medan resterande generationer genererar en betydligt högre korrelation

på 0,524-0,677. Resultatet upplyser även att “riskhantering” för Generation Y är 0,459

respektive 0,596 för Z, vilket är betydande i jämförelse med 0,206 för Baby Boomers samt

0,300 för Generation X. Rörande “kännedom av beteendeekonomi", visar Generation X och

Z en relativt hög korrelation på 0,58 och Baby Boomers samt Y en på lägre nivå på 0,36

respektive 0,23.

I allmänhet, håller samtliga generationer med faktumet att “nyheter och forum” inte är en

attraktiv källa för riskperceptionen på grund av att korrelationen ligger på ett intervall

mellan -0,09 till 0,10. En ytterligare märkvärdig aspekt inom denna analys är att

korrelationen mellan de olika generationernas riskperception påvisar att med ökad ålder,

påverkar indikatorn känsla riskperceptionen mindre, “känsla” minskar i samband med att

åldern ökar. Detta illustrerar en trend i form av att Generation Z genererar en korrelation på

0,446, Y, 0,338, X, 0,249, och Baby Boomers på 0,02. Korrelationen inom word of mouth

ligger på 0,320 för Baby Boomers samt 0,340 för Generation X, medan för Y och Z hamnar

det på 0,532 respektive 0,542. Påverkan av andra individer är relativt jämn mellan

Generation X,Y, och Z, där den är mellan 0,37-0,49. Däremot är den betydligt lägre för Baby

Boomers på 0,13. Generellt, finns det utrymme att konstatera att riskperceptionen skiljer sig

mellan samtliga generationer med hänsyn till att de oberoende variablerna varierar beroende

på generation.

5.3 Bortfallsanalys

Som tidigare nämnt i metodavsnittet nyttjades en kontrollfråga för att säkerställa att

respondenterna besvarade enkäten sanningsenligt. Totalt uppgick bortfallen till 6 stycken

med hjälp av denna kontrollfråga. Ett exempel på hur det ansågs vara ett bortfall såg ut som

följande:

Fråga Nyheter, forum
och sociala
medier

Teknisk och
fundamental
analys

Känsla 0-10 där 10 är enbart
fakta och 0 är enbart
känsla

Respondentens
svar

Neutral Jag håller inte
med

Jag håller helt
med

10
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Tabell 19. Exemplifierar hur kontrollfrågan i enkäten orsakar ett bortfall.

Eftersom respondenten graderade sig som “Neutral” gällande nyheter och “Jag håller inte

med” gällande teknisk och fundamental analys samt “Jag håller helt med” i frågan med

känsla, blir det motsägelsefullt att denne därefter graderade sig som 10, som står för enbart

fakta, i kontrollfrågan. Därmed anses denna respondent vara ett bortfall och detta har

analyserats hos varje respondent.

Kontrollfrågan anses vara ett bra verktyg i denna uppsats då varje respondent fick ett

“betyg” i riskperception som är ett abstrakt begrepp. Det är därför av vikt i denna uppsats att

varje respondent fick ett så korrekt “betyg” som möjligt. Skulle dessa respondenter, som

blev bortfall, tas med vid de statistiska testerna, skulle det öka risken för fel i data

sammansättningen. Stukát (2002, s. 69) menar att bortfall kan “special-studeras” för att

sedan sättas samman med resterande data. Det har dock konstaterats i denna studie att det

inte är möjligt eftersom enkäten var anonym. Hade enkäten inte varit anonym hade antalet

bortfall kunnat reduceras, vilket dock hade föranlett annan problematik som tidigare togs

upp i metodavsnittet.

33 respondenter blev bortfall därför att de inte tillhörde det tänkta urvalet. Majoriteten, 12

stycken, av dem i Generation Z menade att anledningen till att de inte investerade i aktier

hade att göra med att de upplevde att de inte hade tillräckligt med erfarenhet. Samtidigt

menade enbart 3 stycken av dem att de upplevde det som för riskfyllt. Detta är i linje med

tidigare forskning, Rahman och Gan (2020, s. 1023) som betonade i sin studie att

anledningen till att unga var motvilliga att investera på aktiemarknaden hade att göra med

sin brist på kunskap och därmed rädsla att misslyckas. Detta påstående kan åberopas även i

detta sammanhang därför att 12 stycken av de unga, Generation Z, menade att de inte

investerar på grund av bristen av erfarenhet.
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6. Diskussion

I detta avsnitt diskuteras det empiriska resultatet som studien kommit fram till. Därtill förekommer

en diskussion beträffande undersökningens resultat mot tidigare forskning. Till sist presenteras

begränsningarna för uppsatsen.

Syftet med denna studie är att undersöka huruvida samt hur riskperceptionen skiljer sig

mellan olika generationer på aktiemarknaden. Utgångspunkten i uppsatsen var att undersöka

huruvida riskperception varierar hos aktiesparare mellan olika generationer. Frågor ställdes

även upp för att se hur riskperceptionen skiljer sig mellan samtliga generationer. Den första

frågeställningen undersöktes med hjälp av hypotes 1 och föranleder till att vi kan besvara

första frågan: (1) Varierar riskperception hos aktiesparare mellan olika generationer? Enligt

resultaten som studien kommit fram till, finns det utrymme att konstatera att

riskperceptionen skiljer sig. Hypotes 1 upprättades i linje med tidigare forskning som sett

skillnader i riskperception bland individer. Huber, Palan och Zeisberger (2019, s. 10) menar

att riskperception är baserat på egengjorda uppfattningar samt åsikter och skiljer sig därför

från individ till individ. I samband med att H0 förkastas på hypotes 1, går vi på deras linje

och menar att det finns en signifikant skillnad i riskperception.

De efterföljande frågorna som undersökningen är avsedd att besvara, för att uppnå syftet

med uppsatsen, medförde hypoteserna 2 till 7. Nollhypotesen i hypotes 4 kunde förkastas

därför att det föreligger en signifikant skillnad mellan Baby Boomers och Generation Z. H0 i

Hypotes 4 lyder “Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Baby Boomers och Generation Z”,

vilket kan förkastas på samma grund som nollhypotesen för Hypotes 1. Det finns enbart en

påvisad skillnad mellan Generation Z och Baby Boomers och därmed kan vi konstatera att

H1: “Riskperceptionen skiljer sig mellan Baby Boomers och Generation Z” stämmer.

Resterande mothypoteser i de andra hypoteserna kan dock inte accepteras. Detta medför att

vi kan besvara frågorna som tittar på hur de yngre och äldre generationerna skiljer sig från

varandra. Svaret blir att den äldsta generationen i uppsatsen, Baby Boomers, har en betydligt

högre riskperception i jämförelse med den yngsta generationen i studien, Generation Z.

Att det förekommer en skillnad mellan dessa två generationer har visst stöd från tidigare
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forskning. Vinichenko et al (2021, s. 108) kunde i sin studie påvisa att Generation Z skiljer

sig från andra generationer på grund av skillnad i livsstil samt attityder. Dock förekom ingen

signifikant skillnad mellan Generation Z och resterande generationer, vilket gör att

resultaten i denna uppsats delvis skiljer sig från tidigare forskning. Korniotis och Kumar

(2011, s. 244) diskuterade hur äldre investerares investeringsbeslut skiljer sig från yngre

investerare genom att de fattar bättre investeringsbeslut på grund av erfarenhet och fakta.

Samtidigt menar de att äldre investerare i vissa fall kan vara sämre på att uppfatta risker i

samband med kognitivt åldrande (Korniotis & Kumar 2011, s. 264). I denna uppsats visade

det sig att Baby Boomers erhåller det högsta “betyget” för riskperception, vilket motbevisar

påverkan av kognitivt åldrande, det är snarare så att de är bättre jämfört med andra

generationer på att uppfatta risker. Dock föreligger ingen signifikant skillnad i

riskperception mellan Baby Boomers och Generation X respektive Generation Y, som gör att

vi saknar belägg för att säga att Baby Boomers har en högre riskperception än dem.

Utöver att studera om generationerna hade högre respektive lägre riskperception jämfört

med andra generationer, studerades även sammansättningen av riskperception hos respektive

generation. Inom teorin kring beteendeekonomi påverkar olika mänskliga bias en individs

förmåga att fatta rationella och logiska beslut (Kumar & Goyal 2015, s. 89). I denna uppsats

har därför indikatorer på mänskliga bias lett till ett sämre “betyg” i riskperception. Enligt det

empiriska resultatet, påverkas Baby Boomers främst av “riskmedvetenhet” och

“beteendeekonomi”. Dessa resultat kan härstamma från erfarenheten de besitter. Resultatet

har belägg från tidigare forskning som menar att äldre investerare är mer varsamma och

baserar sina beslut på fakta (Korniotis och Kumar 2011, s. 246). Generation Z påverkades

mest av “riskhantering” och “teknisk och fundamental analys”, vilket indikerar att denna

generation tenderar att fokusera mer på riskhantering och fakta vid sina investeringsbeslut.

Å andra sidan menar tidigare forskning av Vinichenko et al. (2021, s. 108) att Generation Z

främst söker sig till och drar lärdom från sociala medier. Studiens resultat påvisar därmed en

motsats till tidigare forskningsresultat.

Trots denna skillnad, visar empirin även att det inte föreligger någon större skillnad i betyg

av riskperception, varken mellan dessa två generationer, eller mellan alla fyra. Samtliga

generationer har erhållit ett relativt “högt” betyg i riskperception enligt betygsskalan i denna

undersökning.
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Generellt har alla generationer i denna uppsats en tendens att nyttja teknisk och fundamental

analys som informationskälla där Baby Boomers dock tenderar att inte nyttja det lika i

samma utsträckning som de andra. Även denna upptäckt skiljer sig från tidigare forskning

som menar att äldre generationer förlitar sig mer på information och fakta i jämförelse med

yngre generationer som förlitar sig mer på beteenden och känslor i sina investeringsbeslut

(Korniotis & Kumar 2011, s. 244 ). En av de mer märkbara upptäckterna har att göra med

variabeln känsla, i uppsatsen anses känsla som en indikator på låg riskperception. Samtliga

generationer har en viss påverkan av känsla, vilket även går att urskilja i figurer 6 till 9.

Baby Boomers har en väldigt låg korrelation till känsla och genom att undersöka

diagrammet, går det att påstå att alla generationer har viss påverkan men att Baby Boomers

riskperception påverkas i en lägre grad. Baby Boomers har en större tendens att gå på känsla

vid investeringar. Däremot finns en trend som visar att korrelationen mellan “känsla” och

“riskperception” påverkar graden av riskperception mindre ju mer ålder ökar som tyder på

att Baby Boomers har så pass höga betyg på andra indikatorer att betydelsen av “känsla” på

riskperceptionen minskar. Denna upptäckt går emot tidigare forskning där bland annat en

studie visade att 43 procent av äldre investerares investeringsbeslut görs med fakta som

grund (Gonzales-Igual, Santamaria & Vieites 2021, s. 6). Genom att Baby Boomers

riskperception påverkas mer av känsla, innebär det att de litar mer på sin egen förmåga vid

investeringar. Ett större förtroende till sin egen förmåga innebär en sämre förmåga att

upptäcka risker (Gonzales-Igual, Santamaria & Vieites 2021, s. 6). Det kan dock inte påvisas

i denna studie på grund av att Baby Boomers har högst “betyg” i riskperception.

De två yngre generationerna, Z och Y, nyttjar “word of mouth” mer, vilket därmed föranlett

till att den indikatorn hade en sämre påverkan på deras riskperception. I kontrast, tar Baby

Boomers ett stort avstånd till användningen av den typen av information. Dessa upptäckter,

gällande Generation Y, tar stöd i tidigare forskning av Rahman och Gan (2020, s. 1024) som

menar att Generation Y är starkt påverkade av åsikter som deras föräldrar har. Det finns

inget stöd i den använda forskningen kring att Generation Z nyttjar “word of mouth” så

mycket. Snarare påvisar tidigare forskning av Vinichenko et al. (2021, s. 112) att Generation

Z har en tendens att förlita sig mer på information från sociala medier jämfört med att lära

sig saker av andra.
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7. Slutsats

I detta avslutande kapitel presenteras en slutsats rörande resultatet samt diskussionen som studien

kommit fram till. Därefter beskrivs även förslag till vidare forskning och begränsningar för

undersökningen.

Huruvida riskperceptionen mellan olika generationer på aktiemarknaden har skiljt, eller inte

har varit en intressant frågeställning att undersöka. Detta beror främst på att tidigare

forskning inte forskat specifikt rörande denna form av fråga. Denna studie har avsett att ta

reda på ifall riskperceptionen skiljer sig mellan generationerna Baby Boomers, X, Y, och Z.

Tidigare forskning av Cardak och Martin (2023, s. 2) har påvisat att risktoleransen följer en

J-formad kurva där den är lägst i den yngsta generationen för att sedan öka hos medelålders

investerare och sjunka lite hos de äldre investerarna. Vidare påvisar tidigare forskning att

yngre generationer skiljer sig från andra generationer i samband med att de växt upp med

digitaliseringen och därmed har motstridiga principer och moral (Vinichenko et al. 2021, s.

108). Detta har föranlett skapandet av förutfattade meningar hos oss som författare inför

studien att det i viss mån skulle förekomma resultat som tydde på det. Att resultaten i viss

mån bringade andra upptäckter var förvånande. Den vita fläcken har, om än, blivit lite

mindre med denna studie.

Uppsatsen avser deduktiv ansats, vilket innebär att hypoteser ställdes upp för att kunna

besvara frågorna. Den första frågeställningen undersöktes med hjälp av Hypotes 1 och

föranleder till att vi kan besvara första frågan: (1) Varierar riskperception hos aktiesparare

mellan olika generationer? Svaret är ja, riskperceptionen varierar. Hypotes 1 upprättades i

linje med tidigare forskning som sett skillnader i riskperception bland individer. Huber,

Palan och Zeisberger (2019, s. 10) menar att riskperception är baserat på egengjorda

uppfattningar samt åsikter och skiljer sig därför från individ till individ. I samband med att

H0 förkastas, går vi på deras linje och menar att det finns en signifikant skillnad i

riskperception. Slutsatsen är att H0 i hypotes 1 gällande att det inte finns skillnader i

riskperception mellan olika generationer kan förkastas. Med ett konfidensintervall på 95%,

finns det utrymme att konstatera följande påstående: H1: “Riskperception skiljer sig hos

aktiesparare inom olika generationer.” i hypotes 1.
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De efterföljande frågorna som undersökningen är avsedd att besvara för att uppnå syftet med

uppsatsen är: (2) Hur skiljer sig de yngsta generationerna gällande riskperception? (3) Hur

skiljer sig de yngsta generationerna från de äldre generationerna gällande riskperception?

(4) Hur skiljer sig de äldre generationerna gällande riskperception? och (5) Hur skiljer sig

de äldre generationerna från de yngre generationerna gällande riskperception? Hypoteser

2-7 har ställts upp för att besvara frågorna. Resultatet är att vi säkerställt att H0 i hypotes 4

kan förkastas som innebär att följande accepteras: H1: Riskperceptionen hos Baby Boomers

och Generation Z skiljer sig åt.

Fråga (2) besvaras därmed med att det inte förekommer en signifikant skillnad mellan de

yngsta generationerna, Generation Z och Y. Fråga (3) och (5) kan besvaras med att de skiljer

sig åt genom att Generation Z har en signifikant lägre riskperception i jämförelse med Baby

Boomers. Fråga (4) besvaras genom att konstatera att det inte förekommer någon signifikant

skillnad mellan de äldsta generationerna, Generation X och Baby Boomers.

Vidare kan vi landa i att generationerna i denna uppsats alla påvisar en viss nivå av mänsklig

bias i enlighet med beteendeekonomin i sina investeringsbeslut. De olika mänskliga biasen

påvisades även ha olika betydelse för det genomsnittliga “betyget” för riskperception.

Förhoppningen är att de bidrag som denna uppsats kommit med ska leda forskningen ett steg

framåt, om än, ett minimalt steg. Då riskperception utgör en fundamental del i förståelsen av

den finansiella marknaden och de individer som befinner sig på den så ses uppsatsens

resultat som betydelsefullt.

7.1 Egna reflektioner och begränsningar

Under uppsatsens gång har brister med arbetet uppmärksammats. En brist handlar om

enkätens utformning. Frågorna i enkäten har upprättats för att mäta riskperception, men det

har noterats att vissa av frågorna har varit tvetydiga vid kodningen. Å ena sidan har de

indikerat hög riskperception. Å andra sidan har de indikerat en viss lägre nivå av

riskperception. Vidare har vissa frågor varit sammansättningar av två saker, med teknisk och

fundamental analys som exempel. Det är en skillnad mellan de båda typerna av analyser och

genom att sätta dem i samma fråga förlorade vi en möjlighet att ställa dem mot varandra.
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Generationsfördelningen bland respondenterna är till största del en brist i uppsatsen men det

har även försökt användas till fördel. Det är fördelaktigt statistiskt att vi har fått jämna

fördelningar mellan generationerna då det föranlett ett bättre statistiskt underlag. Dock

innebär det samtidigt en nackdel och därmed en brist i arbetet eftersom fördelningen inte

speglar den verkliga fördelningen, den blir av denna anledning inte representativ. Det

innebär därmed att resultaten som uppsatsen genererat inte kan generaliseras. Innebärande

att resultaten vi fått fram inte kan appliceras på hela urvalsramen, svenska aktiesparare. De

svenska aktiespararna uppgår till cirka 1,2 miljoner (SCB 2021) och har varit en

metodologisk avgränsning i uppsatsen i enlighet med ett bekvämlighetsurval. Uppsatsen

genererade 147 observationer fördelat på generationer vilket uppgår till ca 0,01% av

urvalsramen vilket inte är tillräckligt med data för att generalisera resultaten för alla svenska

aktiesparare.

En övergripande del av tidigare forskning har utgått från beteendeekonomi som

utgångspunkt eller nyttjat teorin i många aspekter av sitt arbete. Beteendeekonomi har

därmed varit den centrala teorin i denna uppsats i enlighet med tidigare forskning, teorin har

även kombinerats med andra teorier, exempelvis i upprättandet av indikatorer. Valet av

indikatorer har dock varit en källa till diskussion i arbetet då de använda indikatorerna är

relativt lika, vilket ger en avsaknad av fler varierande kategorier. Tidigare forskning har

använt flera olika kategorier innehållande indikatorer som mätt delar av riskperceptionen,

som mänskliga bias etcetera. Medan vi i denna uppsats har tittat på riskperceptionen i ett

bredare spektrum och tillgivit sådana kategorier en mindre betydelse. Det har varit till fördel

på så sätt att vi kan få en bredare bild av riskperception samtidigt som det är en brist då vissa

kategorier kan ha undersökts för lite.

7.2 Förslag till vidare forskning

Bortsett från resultaten gällande Generation Z och Baby Boomers signifikanta skillnader, har

skillnader mellan de andra generationerna inte kunnat påvisas trots att det gick att se vissa

skillnader inom deskriptiv statistik. Därmed skulle ett förslag till vidare forskning vara att

även involvera andra indikatorer i syfte att få en tydligare bild rörande vad som påverkar

riskperceptionen för att det senare ska bli möjligt att identifiera ytterligare skillnader mellan

generationer. Vidare forskning skulle även kunna grunda sig på indikatorer som handlar mer

om rationalitet och irrationalitet samt indikatorer som riskbenägenhet och riskaversion.
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Detta för att grundligare öka uppfattningen av vad riskperceptionen bygger på och

därigenom kunna urskilja fler skillnader mellan generationer. Riskperception är ett abstrakt

begrepp att mäta och genom att utöka forskningen inom det, förtydligas individers tankesätt

rörande riskperception. Det skulle även vara ett alternativ att exempelvis titta på de ensidiga

riskmått som Huber, Palan, och Zeisberger (2019, s. 10) beskriver att riskperception är mest

beroende av. De benämner bland annat att drabbas av en förlust i likvida medel som ett

exempel på ett ensidigt riskmått (ibid.). Det skulle även vara intressant att i vidare forskning

se specifika generationer ställas mot samtliga resterande generationer tillsammans eftersom

det eventuellt skulle påvisa andra spännande resultat.
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Bilaga 1

Enkät
Hej!

Vi är två studenter på Södertörns Högskola som just nu gör vår kandidatuppsats. Uppsatsen

studerar huruvida riskuppfattningar skiljer sig mellan olika generationer. Syftet med denna

enkät är att få en ökad kunskap kring hur investerare i olika åldrar uppfattar risk och hur det

påverkar deras investeringsbeslut. Riskuppfattning är en viktig faktor för att förstå

aktiemarknaden och därmed hoppas vi att denna studie kan bringa mer klarhet till hur

riskuppfattningen ser ut.

Denna enkät vänder sig till dig som investerar på aktiemarknaden och som är mellan 18-78

år, då vi utgår från 4 olika generationer som infaller i det årsspannet. Alla svar är anonyma

och kommer endast användas i syfte att göra vår undersökning. Vi vill understryka att det är

av stor vikt att frågorna besvaras sanningsenligt så att vår vidare analys blir i enlighet med

verkligheten. Det är helt valfritt att medverka i enkäten och svaren kommer enbart att

användas i samband med uppsatsen.

Enkäten består av 14 frågor som omfattar ja/nej frågor, frågor som besvaras på skala samt

flervalsfrågor och frågor med fri text. Enkäten tar ca 5 minuter att genomföra och samtliga

svar är anonyma.

Vid eventuella frågor och funderingar är ni välkomna att vända er till oss via

20joer1@suni.se alternativt 20geal@suni.se

Tack för din medverkan,

Josephine Ekers Lund och George Al Bchara

1. Ange din ålder:

- 18-78 år

2. Investerar du i aktiemarknaden?

- Ja/Nej*
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3. Om du svarade nej på frågan innan, hur kommer det sig att du inte investerar i
aktiemarknaden?

- Jag har inte tillräckligt med ekonomiska resurser

- Jag upplever att det är för riskfyllt

- Jag är inte intresserad

- Jag upplever att jag inte har tillräckligt med erfarenhet

- Jag vet inte hur man gör

- Annat svar (Respondenten kan skriva ett eget svar om inget av alternativen passade in)

* Om en respondent svarat nej så slutar enkäten här

4. Hur lång erfarenhet har du inom aktiesparande?

- Ange tid i antal år

5. Hur riskmedveten* är du vid investeringsbeslut?
*Riskmedvetenhet definieras här som hur väl du känner till risker vid olika investeringar
och är medveten om vad investeringen kan generera för risk.

- Ange ett svar på skalan 0-10 där 0 står för “inte riskmedveten alls” och 10 står för
“väldigt riskmedveten”.

6. Har du någon gång valt att avstå från ett investeringsbeslut på grund av att risken
var för stor?

- Ja/Nej

7. Föredrar du hög risk* med hög avkastning**, eller låg risk med låg avkastning när
du investerar?
*Hög risk innebär här att de investerade pengarna går upp och ner i värde mycket, det kan påverka
det investerade kapitalets värde om värdet är lågt vid tiden för försäljning.

**Avkastning, i detta avseende innebär hur mycket värdet på det investerade kapitalet ökar under
investeringsperioden. Normalt ger en investering med lägre risk en lägre förväntad avkastning, men
oavsett risknivå finns alltid en risk att det investerade beloppet minskar i värde eller helt raderas
(vid konkurs av bolag).

- Hög risk med hög avkastning
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- Medelrisk med medelavkastning

- Låg risk med låg avkastning

- Annat (Respondenten kan skriva ett eget svar om inget av alternativen passade in)

8. Om du får en möjlighet att investera i en aktie där det förekommer hög risk men
även hög avkastning, vad för mer information behöver du för att kunna göra ett
investeringsbeslut?

- Analyser av aktien

- Analyser av företaget och marknaden

- Mer information om aktiens historiska avkastning

- Ingen mer information, jag hade investerat om det är hög avkastning

- Ingen mer information, jag hade inte investerat om det är hög risk

9. Jag tar beslut utifrån dessa källor av information:

- Ange ett svar på skalan 1-5 där 1 står för “Håller inte med” och 5 står för “Håller helt

med” för respektive källa av information.

● Familj, vänner och bekantas åsikter (Word of mouth)

● Nyheter, forum och sociala plattformar samt medier

● Teknisk* och fundamental** analys?
* Teknisk analys innebär att man med hjälp av historisk kursutveckling av aktien försöker förutsäga
den framtida utvecklingen.
** Fundamental analys innebär att man med hjälp av att titta på företaget genom årsredovisningar
och olika nyckeltal försöker förutsäga den framtida utvecklingen.

● Känsla

10. Utför du någon form av riskhantering i din portfölj? Välj ett eller flera alternativ.
*Riskhantering innebär förmågan att identifiera risker och därmed reducera dem i din portfölj.

- Jag köper aktier i olika branscher
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- Jag köper aktier i olika länder

- Jag avstår från aktier med hög risk

- Jag tar inga förhastade beslut

- Nej, jag utför ingen riskhantering

- Jag utför annan riskhantering: (Respondenten får fylla i ett valfritt svar om de givna
alternativen inte passar)

11. Hur mycket litar du på din analytiska förmåga och kunskap vid aktieköp?

- Ange ett svar på skalan 0-10 där 0 står för “i ingen utsträckning alls” och 10 står för
“i stor utsträckning”.

12. Påverkas du av andra individers aktieköp?

- Ja, jag köper samma aktier

- Ja, jag köper delvis samma aktier

- Ja, men analyserar de aktierna andra väljer

- Nej, jag förlitar mig inte på andras aktieköp

- Annat (Respondenten kan skriva ett eget svar om inget av alternativen passade in)

13. På en skala 0-10, där 10 är enbart fakta och 0 är enbart känsla, var befinner du dig
på skalan vid investeringsbeslut? (Kontrollfråga för studiens validitet)

- Ange ett svar på skalan 0-10 där 0 står för “känsla”, 10 står för “fakta” och 5 innebär
“lika mycket av båda delarna”.

14. Känner du till beteendeekonomi* och hur det kan påverka investeringar?
* Beteendeekonomi är en vetenskap om hur beteende kan påverka finansiella beslut. I detta fall
innebär det hur beteenden som förtroende för sin egen förmåga, viljan att följa andra investerares
beslut och liknande beteenden påverkar en investerares beslut, detta anses vara en kontrast/motsats
till beslut som tas genom analyser och liknande.

- Ja, jag har kunskap kring hur det påverkar investeringar

- Ja, jag har någorlunda koll på vad det är
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- Jag har hört talas om det men har ingen kunskap om det

- Nej, jag känner inte till det

Lämna gärna en kommentar kring vad ni ansåg om enkäten. Eller om det är något ni
vill tillägga.

Bilaga 2

Riskperception Svar Betyg/Värdering Kodning

Fråga 5 0-2 → Låg riskperception 0

3-4 1

5-6 → Medel riskperception 2

7-8 3

9-10 4

Fråga 6 Nej → Låg riskperception 0

Ja → Hög riskperception 1

Fråga 7 Hög risk med hög
avkastning

→Låg riskperception 0

Medelrisk med
medelavkastning

→ Medel riskperception 2

Låg risk med låg
avkastning

→ Hög riskperception 4

Fråga 8 Ingen information,
hade köpt oavsett

→ Låg riskperception 0

Ingen information,
hade avstått

→ Medel riskperception 2

Mer information → Hög riskperception 4

Fråga 9

Word of mouth 5 → Låg riskperception 0

4 1
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3 → Medel riskperception 2

2 3

1 → Hög riskperception 4

Nyheter, forum
och sociala
medier

1 → Låg riskperception 0

2 1

3 → Medel riskperception 2

4 3

5 → Hög riskperception 4

Teknisk och
fundamental
analys

1 → Låg riskperception 0

2 1

3 → Medel riskperception 2

4 3

5 → Hög riskperception 4

Känsla 5 → Låg riskperception 0

4 1

3 → Medel riskperception 2

2 3

1 → Hög riskperception 4

Fråga 10 Ingen riskhantering → Låg riskperception 0

1 typ av riskhantering → Medel riskperception 2

Flera metoder av
riskhantering

→ Hög riskperception 4

Fråga 12 Köper samma → Låg riskperception 0

Köper delvis samma →Medel riskperception 2

Analyserar eller köper
inte

→ Hög riskperception 4
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Fråga 14 Känner inte till → Låg riskperception 0

Hört talas om 1

Någorlunda koll 2

Känner till → Hög riskperception 3

Bilaga 3

Kodningsschema för källor till information

Jag håller inte med 0

Jag håller delvis inte med 1

Neutral 2

Jag håller delvis med 3

Jag håller helt med 4
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