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Sammanfattning

Syftet med denna uppsats &r att undersoka huruvida samt hur riskperception hos investerare
inom olika generationer pa aktiemarknaden skiljer sig. Generationerna som denna uppsats
tittar pa dr Baby Boomers, Generation X, Y och Z, vilket foranleder till att dldersintervallet dr
18-78 &r. Studien utgér fran en kvantitativ forskningsstrategi i form av en enkétstudie samt &r
av deduktiv karaktdr. Enkétstudien involverar fragor som pa olika sétt &r @mnade att mita
riskperception. Det empiriska underlaget dr baserat pa relevanta statistiska tester som
innefattar t-test, regression och korrelation som tillsammans besvarar hypoteserna. Dessa
tester forutsitter ett 95 procentigt konfidensintervall. Med hénsyn till resultaten studien
kommit fram till, forekommer &dven en diskussion rorande resultatet. De resultat som
uppsatsen genererat diskuteras med koppling till de teorier och den tidigare forskning som
finns. Slutsatsen som kan dras dr att det finns tillrackligt med statistiskt beldgg for att
sakerstdlla att riskperceptionen hos aktiesparare skiljer sig mellan olika generationer inom
aktiemarknaden. Dartill fOranleder studien att skillnader specifikt forekommer mellan
Generation Baby Boomers respektive Generation Z. Med hjélp av korrelationsanalysen, gar
det dven att konstatera att Generation Baby Boomers riskperception dr hogre i jimforelse
med Generation Z. I allménhet resulterar studien inte i signifikanta skillnader rérande

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 paverka sin
omgivning via exempelvis sociala medier (Nationalencyklopedin u.&. a). “Finfluencers” har

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

Riskaversion: Aversion definieras som motvilja, nagot man motsitter sig
(Nationalencyklopedin u.a. b). Riskaversion &r ett beteende som innefattar att man undviker

risk genom olika investeringsbeslut.

Riskperception: Perception definieras som formégan att uppfatta samt inse saker och ar en
viktig funktion fOr att kunna samla in information (Nationalencyklopedin u.d. c).

Riskperception dr formégan att uppfatta hur mycket risk ett beslut leder till.

Kognitivt dldrande: Korniotis och Kumar (2011, s. 2) definierar kognitivt aldrande som
langsammare inldrningsprocess och forstéelse for ny information hos éldre investerare, vilket

leder till forsdmrad investerings formaga.

Beteendeekonomi: Forklarar hur investeringar influeras av minskligt beteende (Haugen

2010, s. 125).

Modern portfoljteori: En diversifieringsstrategi som effektiviserar val av investeringar i
portféljen genom att gora ett urval pa virdepapper som inte dr hogt korrelerade med

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

(Mangram 2013, s. 59)

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

innebér begreppet asikter och information som sprider sig frdn familj, vanner och bekanta

(Rahman & Gan 2020, s. 1024).

Fundamental analys: Analyserar aktiens potentiella riktning utifrdn foretagets prestation

samt resultat, vilket baseras pa olika nyckeltal fran arsredovisningar (avanza u.4. a).



Teknisk analys: Analyserar aktiens potentiella riktning baserat pa aktiekursens historiska

utveckling for att fa fram ett monster (avanza u.a b).



1. Inledning

Uppsatsens forsta kapitel presenterar bakgrunden till det valda dmnet. Vidare fors en diskussion
rorande problemet som uppsatsen syftar till att underséka. Diskussionen mynnar ddrefter ut till syftet
med uppsatsen och problemfrdagorna som dr tinkta att besvaras. Kapitlet avslutas med att belysa de

avgransningar som gjorts.

1.1 Bakgrund

Intresset for aktiemarknaden har oOkat under de senaste aren enligt statistik fran SCB
(Statistiska centralbyran 2021). Under 2020 6kade antalet aktiedgare till 1 223 000, vilket &r
en O0kning med 80 000 fran &r 2019 som motsvarar 7 procent. Det innebir att 11,1 procent av
Sveriges befolkning var aktiedgare ar 2020. Vidare visar statistiken att unga mellan 25 och
34 ar bidrog till en omfattande del av uppgangen (Statistiska centralbyran 2021). Euroclear,
Sveriges virdepapperscentral, menar att det skett en Okning av unga aktiesparare, dér
andelen unga aktiesparare mellan 21 och 30 ar har 6kat fran 7,4 till 13,7 procent mellan ar
2011 och 2021. I samband med detta, forekommer dven en minskning av dldre aktiesparare

(Euroclear 2021).

Tidigare forskning av Hoffmann och Jager (2005, s. 6) belyser att investeringsbeslut ar
individbaserade som grundas 1 rationella beslut utifrdn den information som finns
tillgdngligt. Andra faktorer som kan urskiljas dr exempelvis att investerares beslut dr byggda
pa en social grund, det vill sdga genom att ta rad frdn andra investerare. Detta anses vara de
traditionella tillvigagangssitten géllande investeringsbeslut. (Hoffmann & Jager 2005, s. 6)
De vanligaste metoderna att analysera aktier anses vara genom teknisk samt fundamental
analys och det ar dven vad investerare rekommenderas att gora for att kunna optimera sina

beslut (Nordea u.a.).

I samband med digitaliseringen av samhillet, har aktiesparares kopbeteende genomgatt en
forandring (Place 2022, s. 17). Det har skapats flera plattformar dar aktiechandel utfors, som 1

mobila applikationer samt pad webbsidor (ibid.). Samtidigt som dessa typer av plattformar



vuxit fram, dr det allt fler privatpersoner som borjat sprida kunskap om aktiemarknaden med
hjélp av sina egna sociala kanaler, dven kallade finfluencers. Detta menar Place (2022, s. 15)
ar en anledning till att flera har tagit sig in pa aktiemarknaden. Generation Z och Generation
X (Millennials) strdvar konstant efter att 6ka sin kunskap inom aktiemarknaden genom att
utga fran finfluencers pa sociala plattformar, bland annat pd Tik Tok och Youtube for
aktietips (ibid.). Forfattaren menar att detta fraimst har ett negativt inflytande pd de yngsta
generationerna och att de tenderar att samla pa sig information fran sociala medier snarare
an frén aktieméklare samt finansiella analytiker (ibid.). Dock har det uppstétt problematik 1
relation till att fler privatpersoner delar med sig av information om aktier. Place (2022, s. 15)
menar att allt fler blir lurade eller tar at sig felaktig information. Place (2022) forklarar
vidare att finfluencers har formagan att forskdna investeringsalternativ genom att garantera
vinst trots att ingen kan forutspa aktiemarknaden pa det viset. Finfluencers har dven en
formaga att vicka kéinslor hos investerare genom att skapa en falsk kdnsla av bradska som
leder till att investerare tar forhastade och ogenomténkta investeringsbeslut (Place 2022, s.
15). Dérmed skapar det risker for investerare att lyssna pa finfluencers aktietips, vilket

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

Svensk Virdepappersmarknad (2022) betonar att sparande 1 aktier for med sig olika typer av
risker. Den huvudsakliga risken for en aktiesparare ér att investeringar minskar i virde, eller
forloras som en konsekvens av olika utomstadende faktorer. Exempelvis kan en aktiedgares
investering sjunka som f6ljd av att marknaden gir ner och denna risk bendmns som
marknadsrisk (ibid. 2022). Riskerna 6kar i investering av aktier 1 jimforelse med investering
i exempelvis fonder. Darfor medfor det en hogre avkastning till foljd av den oOkade

osdkerheten (Konsumenternas u.a.).

Gloy och Baker (2002, s. 1130) menar att riskhantering &r 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 tillvigagangssétt beroende pé vad investeraren har for avsikt. Under
forutséttning att en aktiesparare anser att en investering innebdr en alltfor hog risk 1 relation
till den eventuella avkastningen, dr det mojligt att totalt undvika riskerna genom att vélja ett
annat investeringsobjekt (Gloy & Baker 2002, s. 1131). Detta tillvigagingssitt kallas for
riskaversion (Gloy & Baker 2002, ss. 1130-1131). Att reducera risken dr ytterligare ett
alternativ, vilket innebdr att investerare diversifierar sin portfolj, alternativt skaffar sig mer

kunskap. Det finns dven investerare som véljer att acceptera att en investering medfor en



risk eftersom investeringen i samma utstrackning kan innebéra en hogre avkastning (Gloy &

Baker 2002, s. 1131).

1.2 Problemdiskussion

Sociala medier och den dkade trenden med finfluencers har skapat upphov till att investerare
numera kan fi tag 1 information fradn fler kéllor till skillnad fran {6rr, nér tillgéng till
information var begrinsad (Arnold, Pelster & Subrahmanyam 2022, s. 846). Forfattarna
menar att det leder till att investerare exponeras for ett flertal olika investeringsmdjligheter
och dr ndgot som antas leda till storre risktagande. Det leder till ett hogre risktagande pa
grund av att investerare utsitts for olika alternativ samt véljer darfor att utga fran dem och
inte genomfora egna analyser for att skapa egna uppfattningar. Investerare utsétts for stimuli
som e-mailutskick, meddelanden pé sociala medier samt push notifikationer (Arnold, Pelster
& Subrahmanyam 2022, s. 846). Unga, framfor allt mén, och mindre erfarna investerare har
en storre tendens att triggas av denna stimuli och tar ddirmed storre risker 1 sina investeringar

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

Risktagande beror mestadels pd andelen avkastning som en investering kan ge (Weber,
Weber & Nosi¢ 2013, s. 847). Det finns dock flera andra faktorer, exempelvis attityd
gentemot risk. Daremot menar Weber, Weber och Nosi¢ (2013, s. 849) att tidigare teorier
lyft fram att attityden &r fordnderlig och varierar mellan olika generationer beroende pa
marknad. Anledningen hérleds till att investerare Over tid fir storre erfarenhet och darmed
dndras synen pa risk. Dock finns det ett tydligt samband mellan riskattityd och risktagande
enligt den klassiska portfoljteorin, som innebér att individer anpassar sin riskperception
beroende pa investerares risktagande i allménhet, deras uppskattningar om avkastningen
samt volatiliteten inom en investering (ibid.). En ytterligare faktor som tydligt paverkar
risktagandet ar individens egna kénslomissiga bedomningar. Vidare menar forfattarna att
investerare upplever investeringar med hog avkastning som investeringar med lag risk. Det
innebdr att individer skapar ett positivt antagande om en investering med hog avkastning och
gor en kdnsloméssig beddmning att den har en mindre risk i jimforelse med vad den

egentligen har (Weber, Weber & Nosi¢ 2013, s. 876).

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

investeringar har en tendens att leda till beslut och beddmningar som ar partiska. Med andra



ord, tenderar beslut att fattas baserat pad kdnslor snarare &n fakta. Forfattarna lyfter ett
fenomen som skapats ur detta som kallas for Herding bias och handlar om att investerare
tenderar att fatta samma beslut samt agera likadant som andra investerare (Saivasan &
Lokhande 2022, s. 379). Ménniskor agerar som flockdjur och fattar beslut baserade pa
andras beslut och agerande pé aktiemarknaden. Detta beteende menar dock forfattarna anses
vara rationellt d& en stor grupp ménniskor kan vilja att folja varandras agerande for att det
kan leda till en 16nsam investering. Overtro ir en ytterligare faktor som handlar om att
individen Overskattar sin formdga att hantera risk samt sin kunskap, vilket leder till att
visentlig information inte beaktas (Saivasan & Lokhande 2022, s. 378). Av denna
anledning, &r beslutsprocessen mer komplex eftersom det inte enbart handlar om att gora
analyser, dven yttre faktorer och patryckningar skapar beteenden samt en partisk syn pa
investeringsobjekt som 1 sin tur har ett inflytande pd graden av risk individen ar villig att ta

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

Saivasan och Lokhande (2022 ss. 375-376) kommer slutligen fram till att individens
beteendemdnster pdvisar att den forvintade beslutsprocessen inte alltid dr giltig. Den
forvintade beslutsprocessen innebédr att investerare fattar rationella beslut utifran
information och analyser. Yttre faktorer samt andra investerare influerar varandras agerande
och grundar inte sina beslut pd analyser och uppfattningar (Saivasan & Lokhande 2022 s.
379). Saivasan och Lokhande (2022, s. 373) menar att dessa olikheter 1 attityder och
beteenden i samband med personens alder &r faktorer som péaverkar investerarens formaga
att uppfatta risk samt osikerhet. Daremot menar forfattarna att det i tidigare forskning rader
skilda meningar kring hur alder influerar risktagandet. A ena sidan #r det bevisat att yngre
investerare oftare tar risker jimfort med vad #ldre investerare gor. A andra sidan forklarar
forfattarna att yngre investerare har en tendens att vara forsiktigare (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 pavisat att teknisk kunskap samt forstielse av

marknaden har ett visentligt 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 anvinds. De unga investerarna som deltog i studien av Gonzalez-Igual, Santamaria
och Vieites (2021, s. 5), erkdnner att de &r medvetna om vikten av kunskap vid investeringar

och vilket inflytande beteende har inom investeringsbeslut. Trots medvetenhet gillande den
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negativa effekten partiskt beteende potentiellt har gentemot investeringar, menar unga
investerare att de forlitar sig mer pa kédnsla jaimfort med fakta i sina investeringar och tar
dirmed onddiga risker. Aldre investerare skiljer sig i sitt kopbeteende pa si sitt att de tar
rationella beslut underbyggda av fakta. Daremot betonar Gonzalez-Igual, Santamaria och
Vieites (2021, s. 5) att &ldre generationer tenderar att ha sdmre kompetens inom
beteendeekonomi, enbart 50 procent av investerare over 50 &r hade fOrstaelse och/eller

kunskap inom dmnet i jimforelse med 100 procent av investerare under 40 ar.

Forandringarna 1 kopbeteendet mellan generationerna kan ge upphov till ett storre
risktagande framforallt bland yngre ménniskor (Arnold, Pelster & Subrahmanyam 2022, s.
869). Tidigare forskning visar ddremot varierande resultat, dir en studie av Gonzales-Igual,
Santamaria och Vieites (2021, s. 6) & ena sidan pavisar att yngre investerare har tendenser att
ta mer kiinslomissiga beslut och dirmed utsitter sig for en hogre risk. A andra sidan menar
Saivasan och Lokhande (2022, s. 387) i sin studie, att beslut som fattas pa kdnsloméssig
grund ocksa kan vara rationella. Det kan dock faststillas att riskperception influeras av

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

Genom att det i tidigare forskning rider skilda meningar kring att riskperception skiljer
mellan olika &ldrar, vill vi i denna uppsats studera huruvida det finns skillnader. Tidigare
forskning har pévisat att kopprocessen paverkas av attityder som ger upphov till olika
beteenden. Dessa attityder och beteenden varierar mellan olika generationer. Frigan som
kvarstdr & om riskperceptionen dven skiljer sig mellan generationer eftersom tidigare
forskning kommer fram till olika slutatser. Fordndringar i samhéllet i form av normer samt
krav pa samtliga individer, men framfor allt pd yngre generationer till foljd av
digitaliseringen, antas leda till ett hogre risktagande (Arnold, Pelster & Subrahmanyam
2022, ss. 846-847). Vidare menar forfattarna att risktagandet okar genom tillgangligheten till
bland annat nyheter, ldrande om aktiesparande och annan information frdn sociala medier
(Arnold, Pelster & Subrahmanyam 2022, ss. 846-847). Detta partiska beteende skiljer sig
frdin det fOrvintade beteendet enligt portfoljteorin som involverar analyser av
arsredovisningar/information om foretag. Saivasan och Lokhande (2022, s. 373) betonar att
det leder till en komplex beslutsprocess. Studien d&mnar ddrmed att urskilja eventuella
skillnader mellan generationer for att fa en dkad forstielse kring beslutsprocessen genom att

studera hur riskperceptionen skiljer sig.
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1.3 Syfte

Syftet med denna studie ér att undersdka huruvida och i sa fall hur riskperception skiljer sig

mellan investerare samt mellan olika generationer inom aktiemarknaden.

1.4 Problemfragor

Varierar riskperception hos aktiesparare mellan olika generationer?

Hur skiljer sig de yngre generationerna gillande riskperception?

Hur skiljer sig de yngre generationerna fran de dldre generationerna géllande riskperception?
Hur skiljer sig de dldre generationerna géllande riskperception?

Hur skiljer sig de dldre generationerna fran de yngre generationerna gillande riskperception?

1.5 Avgransningar

Vi har valt att avgréinsa oss till de fyra senaste generationerna for att se eventuella skillnader,
samt hur omfattande variationerna dr mellan de olika generationerna. Denna empiriska

undersokning avgrinsar sig till foljande generationer:

Generation Arsintervall
Baby Boomers 1945-1964
Generation X 1965-1979
Generation Y 1980-1994
Generation Z 1995-2005

Tabell 1. En presentation av generationerna studien dmnar att undersoka samt de drsintervallen
respektive generation befinner sig inom.

Det finns flera olika definitioner av generationerna som skiljer sig i &ldersspann, denna
studie har valt att fokusera pd McCrindles (2014, ss. 9-12) definition for att f4 en enhetlig
definition. Indelningen av befolkningen i generationer har gjorts i syfte att kunna skilja pa

tendenser mellan olika aldrar samt for att kunna dra generella slutsatser betrdffande



generationers beteenden. Vi har ddremot valt att inte ta med generationer innan och efter de
fyra ndmnda. Enligt statistik frin SCB (2021) har det inte skett ndgon stérre okning av
aktiedgare fodda fore ar 1945, vilket gor att det inte gir att gora skildringar baserat pa
erfarenhet 1 den dldersgruppen. Vi har dven valt att inte ta med personer fodda efter ar 2009
eftersom statistik fran SCB (2021) visar att mindre dn 3 procent av personer under 17 ar
investerar 1 aktier. P4 grund av att det &r en mindre andel investerare under 17 4r, har vi i
denna studie enbart fokuserat pd investerare fodda ar 2005 och tidigare i Generation Z.
Dérmed gor vi en egen avgriansning som skiljer sig frdn den definition McCrindle (2014)
har. McCrindle (2014) definierar Generation Z som personer fodda ar 1995-2009, medan vi i
denna studie definierar Generation Z som personer fodda &r 1995-2005. De fyra
generationerna bendmns som de &dldre respektive de yngre generationerna i olika avseenden
av uppsatsen for att skilja pa dem. Generation Z och Y bendmns som yngre, Generation X

och Baby Boomers bendmns som éldre, detta for att skilja dem at i fragestallningarna.



2. Teoretisk referensram

1 detta kapitel gors en genomgdng av tidigare forskning samt en tabell som fortydligar den tidigare
forskningens genomférande. Dessutom formuleras och diskuteras begrepp och teorier som dr
kopplade till uppsatsens dmne. Kapitlet avslutas ddrefter med en formulering av hypoteserna som

skall anvindas i studien.

2.1 Tidigare forskning

Huber, Palan och Zeisberger (2019, s. 10) betonar att forstaelsen betrdffande hur investerare
tdnker vid beslutsfattande, dr en fundamental del inom den finansiella sektorn, i syfte att
begripa aktiemarknaden gédllande dess stigande och fallande riktningar. Tidigare har
méinniskor haft uppfattningen att individers riskperception beror pa symmetriska riskmétt,
som aktiens volatilitet samt prisrérlighet (Huber, Palan & Zeisberger 2019, s. 1). I sin studie
kunde dock Huber, Palan och Zeisberger (2019, s. 10) visa att riskperception till storst del ar
beroende av ensidiga riskmatt som exempelvis att drabbas av en forlust i likvida medel. Att
forsta investerare har blivit essentiellt eftersom riskperception skiljer sig fran individ till
individ. Forfattarna menar att denna individbaserade riskperception leder till beslut baserade
pa egengjorda uppfattningar och asikter. Vidare forklarar forfattarna att detta har ett
inflytande p& marknaden samt att traditionella riskmatt inte ldngre dr lika anvéndbara nér
folk analyserar marknaden (Huber, Palan & Zeisberger 2019, s. 10). Dérfor ar det av stor
betydelse att begripa hur olika individer uppfattar risk och beteendet det for med sig, for att

enklare prognostisera hur marknaden kommer foridndras (ibid.).

Tidigare forskning belyser hur investerare inom olika aldrar skiljer sig i sitt kopbeteende och
riskperception. I en artikel av Korniotis och Kumar (2011, s. 245), undersoktes hur éldre
investerare fattade sina beslut med fokus pa kognitivt aldrande. Korniotis och Kumar (2011,
s. 2) definierar kognitivt dldrande som langsammare inldrningsprocess och forstaelse for ny
information hos éldre investerare, vilket leder till forsdmrad investerings formaga. Kognitivt
aldrande innebdr i1 detta sammanhang en fOrsdmrad investerings formaga med aldern
(Korniotis & Kumar 2011, s. 2). Syftet med denna artikel var att se huruvida faktorer som

exempelvis langsammare inldrningsprocess och forstielse for ny information som kommer


https://www.zotero.org/google-docs/?xeYSDQ

med aldrande, dr en bidragande faktor till att dldre investerare tar investeringsbeslut som

skiljer sig frdn yngre generationer.

Korniotis och Kumar (2011, s. 244) menar att tidigare forskning pavisar att dldre
generationer 1 allménhet fattar béttre investeringsbeslut pa grund av en storre erfarenhet av
att analysera olika investeringsbeslut. Bortsett frdn kognitivt dldrande, kunde det konstateras
att dldre investerare faktiskt innehar portfoljer med mindre risk i jamforelse med vad yngre
har. Dessutom kom skribenterna fram till att dldre generationer forlitar sig mer pé
information och fakta i1 jimforelse med yngre generationer som forlitar sig mer pa beteenden
och kénslor i sina investeringsbeslut. Ddremot menar Korniotis och Kumar (2011, s. 264) att
kognitivt dldrande har lett till att dldre generationer tenderar att uppfatta risk langsammare
och ddrmed ar sdmre pa att undvika den, det ar tydligast hos investerare over 70 ars alder.
Korniotis och Kumar (2011, s. 247) har identifierat dldre investerare som personer dver 60
ar och yngre investerare som yngre dn 60 ar med anledning av att studien fridmst studerade

dldre investerare.

I en annan studie tittade Gonzales-Igual, Santamaria och Vieites (2021, s. 1) pa vilket
inflytande &lder och andra faktorer hade pa investerarens kdpbeslut. Slutsatsen var att yngre
generationer dr vdl medvetna gillande vikten att forsta beteendeekonomi samt hur mycket
beteende och attityd kan paverka investeringsbeslut. Dock visade dven studien att unga hade
en stor avsaknad av utbildning och erfarenhet. Enligt studien, hade 49 procent av investerare
under 40 &r mindre dn tio timmars utbildning inom beteendeekonomi kopplat till
aktiesparande (Gonzales-Igual, Santamaria & Vieites 2021, s. 6). Enligt forfattarna finns det
ett pavisat gap mellan betydelsen av beteendeekonomi for yngre generationer och deras
utbildningsniva. Detta gap demonstrerar att yngre generationer har tendenser till ett stort
sjélvfortroende. Yngre generationer har dven 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 pévisades ta
investeringsbeslut kopplat till olika irrationella beteenden som exempelvis kénsla och enbart
35 procent av de medverkande nyttjade rationella analyser (Gonzales-Igual, Santamaria &

Vieites 2021, s. 6).

Korniotis och Kumar (2011, s. 246) argumenterar 1 artikeln att kognitivt dldrande leder till

att dldre investerare blir varsamma och forsiktiga 1 jimforelse med yngre generationer samt



att det dr att se som fordelaktigt. I kontrast till Korniotis och Kumar (2011, s. 246) menar
Gonzales-Igual, Santamaria och Vieites (2021, s. 9) istillet att ett storre fortroende i sin egen
forméga leder till sdmre riskaversion och det pavisar att yngre investerare dr sdmre pa att
uppfatta risker. 43 procent av dldre generationer, 40 ar och Gver, drivs av rationella analyser 1
sina beslut i jimforelse med 29 procent av yngre generationer, 40 ar och yngre

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

I en studie av Friedline och West (2016, s. 649) undersoktes Generation Y, dven kallade for
Millennials, investeringsbeslut. Inom studien, undersoktes vikten av utbildning for att
Generation Y ska kunna uppné sitt fulla potential inom sina beslut. Anledningen till att
studien gjordes var att det tidigare hade uppmirksammats att Generation Y haft problem att
utfora 1onsamma investeringar pa grund av brist pa utbildning inom aktiesparande. Det gor
att denna generation genomfor investeringar frekvent som innebédr hdga risker och att
ungefdr 85 procent av denna generation har nadgon form av skuld (Friedline & West 2016, s.
649). Skribenterna menar att Generation Y kénnetecknas av att vara en generation som har
délig koll pa ekonomi samt &ar slarviga med sina pengar. Forfattarna forklarar dven att
Generation Y har en sdmre forméaga att uppfatta risker ifall de inte har ett bra utgangsliage. I
allménhet har Generation Y en dalig ekonomi frén tidigare som 1 sin tur leder till en tendens
att ta hogre risker. Forfattarna menade att tendenserna till att ta hdga risker dr kopplat till en

délig ekonomi och inte till médngden utbildning (Friedline & West 2016, s. 663).

Rahman och Gan (2020, s. 1023) genomférde senare en studie pd hur Generation Y
investerade. Unders6kningen inriktade sig inom Generation Y i Malaysia med anledning att
den generationen ansdgs vara motvillig att investera pa aktiemarknaden. Uppfattningen var
att Generation Y inte investerade pa grund av rddslan att misslyckas samt bristande kunskap,
vilket dr en motstridig dsikt gentemot tidigare studier rérande unga investerare. Forfattarna
hédvdar att motvilligheten hos Generation Y potentiellt har att géra med att det dr en
generation som uppfattas vara starkt paverkade av sina fordldrars asikter och uppfattningar
(Rahman & Gan 2020, s. 1024). Anledningen till att specifikt Generation Y &r mindre
benédgna att investera i aktier i Malaysia, forklarar forfattarna eventuellt grundar sig pd den
asiatiska finanskrisen &r 1997. Generation Y bidrar mer till BNP, jimfort med Generation X
och Baby Boomers. BNP belyser produktionen av samtliga varor och tjanster i ett land som
anvands for export, konsumtion samt investeringar (Ekonomifakta 2011). Dock bendmner

Rahman och Gan (2020, s. 1024) att det dr motstridigt med den uppfattning som finns om
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generationer eftersom majoriteten inser vikten av investeringar samt sparande senare i livet.
Skribenterna fortydligar att Generation Y forvéntas fokusera pé att investera for 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 pa personliga uppfattningar och tro pa sin egen formaga, vilket innebér att deras
riskperception inte skiljer sig fran dldre investerare. Daremot kunde forfattarna i dverlag
komma fram till slutsatsen att investerare med stort sjdlvfortroende hade en tendens att
uppfatta risk annorlunda 1 jimforelse med individer som inte hade lika stort sjalvfortroende
som ledde till att de inte genomforde lika lonsamma investeringar (Rahman & Gan 2020, ss.

1033-1035).

Den yngsta generationen denna studie ska fordjupa sig inom &r Generation Z, Vinichenko,
Nikiporets-Takigawa, Ljapunova, Chulanova och Karacsony (2021, s. 108) menar att
Generation Z som vixte upp med digitaliseringen skiljer sig frin tidigare generationer.
Digitaliseringen har gjort att denna generation har en livsstil som skiljer sig fran dldre
generationer, vilket dven gjort att de har motstridiga principer och moral. Vinichenko et al.
(2021, s. 109) forklarar att det nya samhillet innebér risker framst inom utbildningssystemet
dérfor att ldrare fir en ldgre status i Generation Z dgon som gor att deras prioritering inte
ligger 1 att lira sig nya saker fran andra utan intresset &r storre géllande att léra sig saker fran
sociala plattformar. Forfattarna menar att det skapar en risk for Generation Z eftersom det
forekommer stora mangder falsk och vinklad information péd internet (Vinichenko et al.
2021, s. 112). Vidare menar Vinichenko et al. (2021, s. 112) att Al och digitalisering skapar
nya risker som Generation Z, den yngsta generationen dnnu inte forstatt inneborden av i

samhallet.

Cardak och Martin (2023, s.1) beskriver hur olika finansiella cykler leder till ett visst
ekonomiskt beteende. Vidare forklarar forfattarna att individer fodda under olika
tidsperioder beter sig annorlunda fran varandra i dessa cykler (Cardak & Martin 2023, s. 1).
Cardak och Martin (2023, s. 2) beskriver hur risktoleransen foljer en inverterad J-formad
kurva, dir risktoleransen 0kar med &ldern mellan unga och medelélders investerare for att
dérefter sjunka hos dldre investerare som ndrmar sig pensionen. Dock menar forfattarna
vidare att trenden ser annorlunda ut inom olika generationer. A ena sidan kunde det

konstateras att risktoleransen oOkade for varje generation fodda mellan aren 1920-1980
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(ibid.). A andra sidan pavisas en motsatt trend for Generation Y, personer fodda efter 1980,

som har en ldgre risktolerans dn bade Generation X och Baby Boomers (ibid.).

Tabell 2 nedan har uppréttats i syfte att fortydliga hur tidigare forskning gjorts och vad de

kommit fram till.

Forfattare Teori Metod Resultat
Huber, Palan & Betendeekonomi Labb-experiment | Investerares riskperception drivs
Zeisberger, 2019 Riskperception Intervjuer av risken att goraen forlust i det
investerade kapitalet.
Investerares riskperception och
beteende har en paverkan pa
marknaden.
Korniotis & Livscykelmodeller | Insamling av Aldre investerare innehar
Kumar, 2011 Kognitivt aldrande | datapunkter Rgnfquer med mindre risk i
jamforelse med yngre, det kan
dock konstateras att dldre
investerare, 70 ar och dldre, har
svarare att uppfatta risk.
Gonzales-Igual, Klassisk Online enkétstudie | Yngre investerare har en simre
. finansieringsteori riskaversion dn &ldre investerare
Santamaria & . . .
Prospektteorin med anledning av en mindre
Vieites, 2021 Beteendeekonomi anvindning av rationella

analyser i sina investeringar.

Friedline & West,
2016

Inga teorier, enbart
tidigare forskning

Datapunkter fran
tidigare studie

Generation Y's
investeringsbeslut paverkas mer
av det ekonomiska utgéngslaget
an vad det paverkas av méngden
utbildning.

2021

Rahman & Gan, Finansieringsteori Enkétstudie Investeringsbeteende och beslut
2020 Beteendeekonomi kan paverkas av
Rationalitet beteendefaktorer som ddrmed
kan skapa irrationella
investeringsbeslut.
Vinichenko et al., | Generationsteori Fokusgrupp Digitalisering och Al skapar

risker i form av eventuell
minskad intelligens niva pé sikt
genom att det tar dver
beslutsfattandet, vilket leder till
att individer inte sjdlva behover
ta lika mycket beslut.

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

forskarna kommit fram till.

12




2.2 Beteendeekonomi

Det har tidigare visats att det finns tva olika sétt att tinka och besluta, genom resonemang
samt intuition. Kahneman (2003, s. 1450) menar att individer inte agerar ut varje tanke och
impuls, men nir det hinder, kallas det “mindless behavior". Nedan visas en figur som

Kahneman (2003, s. 1451) uppréttat for att illustrera det kognitiva systemet.

PERCEPTION INTUITION REASONING
SYSTEM 1 SYSTEM 2
n Fast Slow
ﬁ Parallel Serial
3] Automatic Controlled
(@] Effortless Effortful
E Associative Rule-governed
Slow-learning Flexible
|_
=z Percepts Conceptual representations
"l'_J Current stimulation Past, Present and Future
g Stimulus-bound Can be evoked by language
(&)

Figur 1. En beskrivning av mdnniskans tre kognitiva system.

Killa: Kahneman (2003, s. 1451)

Vidare menar Kahneman (2003, ss. 1451-1453) att intuition och perception pédverkas av
ménniskans individuella kénslor samt beddmningar. Det innebér att stimuli dr en viktig del
av beteendet dd det kan péverka en person att uppleva négot som bra eller daligt.
Perceptionsystemet, menar Kahneman (2003, s. 1454) dérfor ar de uppfattade attributen av
en typ av stimuli i kontrast med perceptionen av en annan tidigare stimuli, det vill sidga
individer paverkas olika beroende pa stimuli och kontext. Kahneman (2003, ss. 1455-1456)
upprittade olika experiment som resulterade i Prospektteorin. I dessa experiment testades
hur riskabla val individer gjorde, dir det visade sig att de flesta individer enbart skulle
riskera att medverka i ett spel om den eventuella vinsten skulle vara minst dubbelt sa stor
som den eventuella forlusten och inte om mdjligheten for vinst var lika hog som mdjligheten

for att ga 1 forlust. Resultatet blev att majoriteten hade en bevisad risk-s6kande preferens.

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

menar att modellen handlar om att konsumenter, som 1 den modellen anses vara rationella,
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skapar nytta nir de konsumerar produkter som konkurrerar med andra, vilket gor att priset
pa andra produkter forblir konstant. Efter ett tag blir konsumenten minskar efterfrigan vid
kop av produkter pd grund av att nyttan kopplat till forvarvet gér ner, vilket innebdr att varje
enskild konsument har en fallande efterfragekurva (Haugen 2010, s. 126). Parallellt med den
gar utbudskurvan i motsatt riktning, den gar alltsa upp nér efterfragan gar ner som 1i sin tur
skapar ldgre priser och vice versa (Haugen 2010, s. 126). Haugen (2010 s. 125) beskriver
vidare att beteendeekonomi direfter vixte fram som en teori ndr man kom till insikten att
manniskan inte alltid &r rationell och att manskligt beteende kan paverka resultatet av
investeringar. Haugen (2010 s. 125) menar att beteendeekonomi kan forklara olika tendenser
som illustreras pé den finansiella marknaden, vilket den rationella ekonomiska modellen inte

kan.

Beteendeekonomin menar att konsumenter exempelvis kan vélja en dyrare produkt dérfor att
det signalerar hogre kvalitet. I ndrvaro av beteenden som inte anses rationella, blir modellen
inkorrekt. Haugen (2010, s.127) menar att efterfragekurvan maste justeras, det finns bland
annat situationer dir efterfrdgan Okar trots att priset okar pa grund av att det tar tid for
konsumtionen att reduceras. Komplexiteten i konsumentbeteende &r storre i jamforelse med
vad som tidigare fOrutspitts och antagits, konsumenter tar kdpbeslut med varierande
tankegangar. Haugen (2010, s. 127) beskriver hur vissa konsumenter konsumerar pa samma
sdtt som andra konsumenter med tankegidngen “om de har det hér borde jag ocksa ha det”. I
enkla termer, reagerar olika konsumenter pa olika signaler, vilket gor att ménniskans

beteende blir valdigt komplext och dérfor svar att forutspa (Haugen 2010, s. 127).

Kumar och Goyal (2015, s. 89) tog efter Kahnemans studie frdn ar 2003 och tittade pa
beteendeméssiga fordomar 1 syfte att béttre forsta investerares beslutstagande. Kumar och
Goyal (2015, s. 90) beskriver beteendeekonomi som psykologiska aspekter som forklarar
hur investerares beteende skiljer sig fran rationella och logiska beslut genom att de influeras
av olika beteendeméssiga fordomar. En vanlig fordom, eller bias, &r dvertro och innebér att
individer har for hogt sjalvfortroende géllande deras egen kunskap och formaga. Forfattarna
tar dven upp dispositions effekt som en viktig bias, denna bias innebdr att investerare &r mer
bendgna att silja aktier som gar med vinst och behalla de aktier som gar med forlust (Kumar
& Goyal 2015, s. 90). Herding bias forklaras som situationer nir rationella individer borjar
bete sig mer irrationellt genom att folja andra investerares beslutstagande och bedémningar

istéllet for att skapa egna uppfattningar (ibid.). Den sista fordomen som forfattarna tar upp ér
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home bias som innebdr att investerare dr mer benégna att investera i inhemska tillgdngar och

véirdepapper snarare dn utlindska (ibid.).

De beteendemdssiga fordomarna paverkar investeringar pd olika sétt (Kumar & Goyal 2015,
ss. 98-101). Genom en Oversiktlig litteraturstudie, kunde Kumar och Goyal (2015, ss.
98-101) dra vissa slutsatser. Overtro kan leda till att investerare investerar i en storre storlek
an avkastningens storlek i jimforelse (ibid.). Personer som paverkas av dispositionseffekten
ar framst laginkomsttagare eller icke professionella investerare, beteendet kan darfor inte
forklaras fullt ut av kostnaderna (Kumar & Goyal 2015, ss. 98-101) . Herding bias beskrivs
som ett beteende som genererar osdkra resultat. Dessutom kan det konstateras att herding
bias paverkar riskperception dérfor att investeraren inte uppfattar riskerna, vilket skapar
laga och onormala avkastningar. (ibid.) Genomgaende 1 tidigare forskning har
beteendeekonomi nyttjats for att studera fenomenet kring beteende pa den finansiella

marknaden, vilket gor att det blir den centrala teorin 1 denna uppsats.

2.3 Risk

Individer bemdter varierande former av risker dagligen och dérfor betraktas risk som en
central del inom individers vardag (Sjoberg, Moen & Rundmo 2004, s. 7). Av denna
anledning, &r riskhantering aktuellt i syfte att effektivisera antaganden. (ibid.) I allménhet
betonar Sjoberg, Moen, och Rundmo (2004, s. 7) att risk kan definieras pa ett flertal olika
satt, dir konsensus &r att risk handlar om nér utfallet av ndgot ménskligt virde inte &r sdkert.
Riskperception kommer dven in i bilden som innebir sannolikheten for en specifik olycka
att intrdffa samt uppfattningen av konsekvenserna det medfor (Sjoberg, Moen & Rundmo

2004, s. 8).

Inom investeringssammanhang, yttrar Bhattacharjee, Singh, och Prajapati (2021, s. 101) att
risk involverar sannolikheten att den faktiska avkastningen for en investering skiljer sig fran
den forvintade avkastningen. Skribenterna menar att detta inkluderar delvis forlust, eller 1
vérsta fall hela investeringen. (ibid.) Grundprincipen dr att investeringsbeslut som innefattar
hogre risk innebar dven en dkad avkastning och vice versa (Bhattacharjee, Singh & Prajapati
2021, s. 102). Dartill bendmner forfattarna att risk enbart inte uppfattas objektivt, utan
individer agerar irrationellt gillande beslutsfattande inom investering av aktier och syftet ar

att minimera risken samt maximera avkastningen. Inom riskperception i aktiemarknaden,
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har respektive individ sin subjektiva bedomning betridffande egenskaperna och osékerheten
av en specifik risk. Investerare som fattar investeringsbeslut som omfattar hogre risker och
ddrmed oOkad avkastning, har en lidgre riskperception och vice versa (ibid.). Detta menar

forfattarna har ett inflytande gentemot investerings beteendet.

Riskhantering dr en komplex process eftersom det beaktar ett flertal faktorer som
exempelvis till vilken utstrickning investeraren kédnner att hen har kontroll Over
omstindigheterna, ifall individen tidigare har kopt aktien och hur hog den forvintade
avkastningen dr (Bhattacharjee, Singh & Prajapati 2021, s. 103). Antagandet att individen
kan forutspd huruvida framtiden erbjuder avkastning, eller forlust &r orealistiskt pa grund av
att risk innebdr dven osidkerhet (Lekovic 2018, s. 170). Folk investerar dirfor i flera
finansiella instrument som skapar en diversifierad portf6lj, vilket i sin tur reducerar riskerna
utan att influera den forviantade avkastningen (ibid.). For att uttrycka det i enkla termer, den
traditionella teorin inom portfolj diversifiering, péstir att investering i hundra olika
virdepapper &r tio ganger mindre riskabelt i jamfOrelse med att investera i tio olika
viardepapper (Lekovic 2018, s. 172). Dédremot menar den moderna portfoljteorin att
investerare ska fokusera pa att diversifiera sin portfol] med lagt korrelerade véardepapper 1
syfte att minimera risken. Lekovic (2018, s. 173) belyser att effektiv diversifiering uppnas
genom att undvika finansiella instrument med hog korrelation i portfoljen. Korrelation visar
huruvida det finns ett samband mellan tv4, eller flera variabler och till vilken utstrackning

(Nationalencyklopedin u.a. d).

Historiskt har allmédnheten tillimpat den traditionella teorin som strategi for reducering av
risk inom portfoljen. Ddremot har effektiv diversifiering under senare ar haft storre
betydelse for att beakta korrelationen som 1 sin tur minimerar risken (Lekovic 2018, s. 181).
Korrelationen dr i detta sammanhang visentligt eftersom det tar hinsyn till avkastningen
mellan olika investeringar, vilket innebédr att investerare far mdjlighet att anpassa
avkastningen beroende pé risken individen ar villig att ta (Lekovic 2018, ss. 169-170).

Vidare betonar Lekovic (2018, s. 175) att det inte 4 mojligt att fullstindigt eliminera
riskerna eftersom marknadsrisk 1 form av bland annat férdndring i inflation och réntor, dven

kallat systematisk risk, finns kvar och gér inte att pdverka.
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2.4 Modern portfoljteori

Mangram (2013, s. 60) betonar att modern portfoljteori i synnerhet ir en strategi som
tilldmpas inom investeringssammanhang i syfte att maximera avkastningen samt reducera
riskerna. Detta uppnds med hjilp av att investeraren diversifierar sin portfolj genom att
investera 1 olika tillgdngar och finansiella instrument (Mangram 2013, s. 61). Enkelt
uttryckt, menar Mangram (2013, s. 66) att individen inte ska ha samtliga d4gg i en korg
eftersom det leder till en risk for att alla dgg gér sonder. Olika tillgdngar reagerar olika
gentemot specifika hindelser och dérfor ar diversifiering fordelaktigt pa grund av att risken
minimeras. Mangram (ibid.) exemplifierar detta genom att referera till att daliga nyheter
rorande europeiska krisen i allménhet orsakar en nedgang péd aktiemarknaden. Diaremot har
nyheterna ett positivt inflytande gentemot bland annat guldvirdet. Detta illustrerar vikten att
dels att beakta en varierande mingd branscher, men dven att investera i ett flertal tillgdngar
som exempelvis fonder och handelsvaror (ibid.). Mangram (2013, s. 66) Problematiserar
detta och pastér att det inte &r mdjligt att eliminera risker med diversifiering. Forfattaren
menar att systematisk risk inte gér att fa bort eftersom det orsakas av externa faktorer, sésom
inflation, lagkonjunktur, krig, och hoga réntor. Osystematisk risk &r unikt for enskilda
foretag och kan dirfor reduceras samt elimineras (ibid.).

T, A

Figur 2. Demonstrerar Markovich effektiva diversifiering, ddr o, representerar risken, ,,

avkastningen, och p korrelationen.

Killa: Lekovic (2013, s. 173)

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

att risken kan reduceras under forutséttning att investeraren kombinerar vardepapper A med
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B. Dédremot minskar dven avkastningen i det sammanhanget eftersom de &r positivt
korrelerade. Ifall investeraren har vardepapper C som utgédngspunkt, kommer avkastningen
till viss omfattning uppratthdllas och risken totalt elimineras (Lekovic 2013, s. 174).
Virdepapper C kan i sin tur kompletteras med A som innefattar hogre avkastning, men
hogre risk forekommer dven for kompensation (ibid.). Lekovic (ibid.) hédvdar att
investeraren kan uppnd utnyttjandet av diversifieringseffekten genom att exempelvis B och
A linjen skiftar till vénster pa grund av att de blir mindre korrelerade med varandra, vilket

medfor 6kad avkastning i forhéllande till risken, vilket kurvorna illustrerar (ibid.).

o, =2 W0+ ) D wiwoy
pi] i =1
Injf

Figur 3. Belyser graden av diversifierings-strategin matematiskt genom att kalkylera variansen (c°,)
i portféljen.
Killa: Lekovic (2013, s. 174)

Den grundlidggande principen inom investering dr att hogre risk 1 sin tur genererar hogre
avkastning och vice versa (Mangram 2013, s. 67). Inom modern portfdljteori, dr den
effektiva gridnsen vésentlig eftersom den representerar en optimal kombination av
viardepapper som maximerar avkastningen med en given riskniva, vilket illustrerar
relationen mellan avkastningen och risken (Mangram 2013, s. 66). En vil diversifierad
portfolj har formagan att 6ka i avkastning utan forhojd risk. Skribenten forklarar att den
moderna portfoljteorin kritiseras pd grund av att den i praktiken inte stimmer dverens med
teorin. Modern portfoljteori forutsitter ett flertal faktorer, bland annat perfekt information,
vilket innebdr att samtliga investerare har fullstindig information vid korrekt tillfdlle
(Mangram 2013, s. 67). Daremot problematiserar Mangram (ibid.) att marknaden innefattar
asymmetrisk information som betyder att vissa investerare ér bittre informerade 1 jamforelse
med andra individer. Dértill utgar teorin utifran att vi befinner oss i en effektiv marknad,
vilket innebdr att all information som finns tillgénglig, aterspeglar aktiekursen (ibid.). En
effektiv marknad beaktar inte faktorer som exempelvis asymmetrisk information samt
globala kriser. Historiskt har samhéllet genomgatt kriser, vilket demonstrerar att marknaden
inte dr effektiv och dirfor dr den moderna portfoljteorin inte fullstandigt tillforlitlig

(Mangram 2013, s. 67).
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2.5 Generationer

Denna uppsats kommer att tillimpa definitionen av generationerna utifran McCrindle (2014,
ss. 9-12). Det finns ett flertal definitioner som skiljer sig i aldersspann. Av denna anledning,
kommer det i1 detta avsnitt diskuteras kring generationerna fran tidigare forskning med
definitionen som studien valt och inte den forklaring forskarna i1 andra studier anviander for
att fi en enhetlig definition. Salt (2014, vii) betonar att allménheten har uppfattningen att de
karaktirsdrag som kopplas ithop med generationer, dr karaktdrsdrag som associeras till var
individen befinner sig i sin livscykel. McCrindle (2014, xii) motsétter sig dock detta och
menar att det existerar riktiga skillnader 1 karaktirsdragen som inte beror pa alder, utan pa
livsmiljé samt livsstil. Salt (2014, vii) menar att Baby Boomers karaktériseras av individer
som bland annat védxte upp med stora traditionella familjer, medan Generation Y ofta vixte

upp som ensambarn, dér bada fordldrarna arbetade.

Vidare menar McCrindle (2014, ss. 26-27) att skillnaderna mellan generationerna blir allt
tydligare nér pensionsaldern dkar, vilket leder till att fler generationer samspelar pa en och
samma arbetsplats samtidigt. I samband med denna forédndring skiljer sig Generation Z fran
resterande generationer genom att det anses vara den mest utbildade generationen, dér 1 av 2
individer har en universitetsutbildning (McCrindle 2014, s. 15). Generation Y och Z
definieras som tvé generationer som forskjutit de traditionella milstolparna i livet genom att
fokusera pd utbildning och flyttar hemifrn senare 1 jamforelse med tidigare generationer

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

19th Century

CHILDHOOD ADULTHOOD
CHILDHOOD TEENAGER ADULTHOOD
CHILDHOOD TWEEN TEENAGER YOUNG ADULT
x CAREER-
KIPPERS ADULTHOOD CHANGER DOWNAGER

*Kids in parents’ pockets eroding retirement savings

Figur 4. Fordndringen av livsstadium.

Kiilla: McCrindle (2014, s. 27)
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Parment (2013, s. 189) menar 1 sin studie att forstdelsen for generationer och olika segment
ar en avgorande del for att begripa samt forutspd hur olika konsumentgrupper agerar. Vidare
menar Parment (2013, s. 190) att ifall ménniskor forstar generationer, ar det &ven mojligt att
generalisera hur olika grupper agerar och konsumerar, dir det finns mojlighet att gora
generaliseringar for respektive segment, eller generation. Individer har sedan ldnge nyttjat
olika metoder som segmentering, demografi, geografi samt psykografi i syfte att forsta
konsumentbeteenden (Parment 2013, s. 189). Parment (2013, s. 189) forklarar dven att det
har visat sig att det enbart inte gar att utgd frin exempelvis élder 1 syfte att begripa hur
beteenden fungerar, det stills krav pd att man grdver lite djupare och didr kommer

generationer in.

2.6 Hypotesformulering

Huber, Palan och Zeisberger (2019, ss. 1, 10) pavisar i sin studie att riskperceptionen till
storsta del dr beroende av ensidiga riskmétt och darmed inte aktiens volatilitet samt andra
symmetriska riskmaétt. Vidare menar de att riskperception &r baserat pa egengjorda
uppfattningar samt asikter och skiljer sig dérfor fran person till person (Huber, Palan &
Zeisberger 2019, s. 10). I enlighet med syftet s& har denna uppsats for avsikt att testa om det
foreligger skillnader mellan generationerna, vilket dr anledningen till att hypotes 1 har

upprattats:

Hypotes 1:
H,: Riskperception skiljer sig inte hos aktiesparare inom olika generationer.

H,: Riskperception skiljer sig hos aktiesparare inom olika generationer.

Korniotis och Kumar (2011, s. 264) menar att dldre personer har en nedsatt forméga att
uppfatta risker till skillnad fran yngre personer, med andra ord personer under 60 ar. Dock
menade Korniotis och Kumar (2011, s. 244) dven att dldre investerare, dver 60 ar, har
portféljer som innehaller mindre risk. Gonzales-Igual, Santamaria och Vieites (2021, s. 9)
kunde 1 sin studie konstatera att ett storre fortroende till sin egen forméga bidrar till mindre
rationella beslut och darmed é&ven till en sdmre riskaversion och didrmed sédmre
riskuppfattning. 1 forfattarnas studie visade det sig att 43 procent av investerare dver 40 ar

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) undersoktes Generation Y, dven kallade for
Millennials, investeringsbeslut. I studien kan det konstateras att Generation Y kdnnetecknas
av att vara en generation som har délig koll pd ekonomi samt &r slarviga med sina pengar
samt att de har en sidmre forméga att uppfatta risker ifall de inte har ett bra utgangslige
(Friedline & West 2016, s. 663). Rahman och Gan (2020, s. 1023) genomforde senare en
studie pa hur Generation Y investerade. Undersdkningen inriktade sig inom Generation Y 1
Malaysia med anledning att den generationen ansags vara motvillig att investera pa
aktiemarknaden. Uppfattningen var att Generation Y inte investerade pa grund av radslan att
misslyckas samt bristande kunskap, vilket dr en motstridig asikt gentemot tidigare studier

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

Den yngsta generationen som denna studie ska fordjupa sig inom &r Generation Z.
Vinichenko et al. (2021, s. 108) menar att Generation Z som vixt upp med digitaliseringen
skiljer sig frén tidigare generationer. Digitaliseringen har gjort att denna generation har en
livsstil som varierar frin dldre generationer, vilket dven gjort att de har motstridiga principer
och moral. Dessutom dr denna generation mer intresserad av att ldra sig saker fran sociala
medier (Vinichenko et al., 2021, s. 109). Forfattarna menar att det skapar en risk for
Generation Z eftersom det forekommer stora méngder falsk samt vinklad information pé

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

Syftet med uppsatsen ér inte att enbart se huruvida det skiljer sig och under forutséttning att
det foreligger en skillnad, dven se hur riskperceptionen skiljer sig mellan generationerna,
ddrmed har det upprittats hypoteser som &r avsedda att testa det. Enligt Korner och
Wabhlgren (2015, s. 125) utgér nollhypotesen fran noll, att det inte finns ndgon forandring,
vid tvésidig hypotesprovning bor mothypotesen da 1 sin tur vara att det &r en férdndring, hog
eller 14g. I detta fall 4r utgdngspunkten att det inte foreligger ndgon skillnad mellan
generationerna i samband med de tvetydiga resultaten fran tidigare forskning. Vidare kan
riskperceptionen hos respektive generation i uppsatsen vara antingen hogre, liagre eller
densamma som andra generationer. Med den tidigare forskningen som grund har f6ljande

hypoteser upprittats:

Hypotes 2:
H,: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Baby Boomers och Generation X
H,: Riskperceptionen hos Baby Boomers och Generation X skiljer sig dt.
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Hypotes 3:
H,: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Baby Boomers och Generation Y
H,: Riskperceptionen hos Baby Boomers och Generation Y skiljer sig dt.

Hypotes 4:
H,: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Baby Boomers och Generation Z
H,: Riskperceptionen hos Baby Boomers och Generation Z skiljer sig dt.

Hypotes S:
H\: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Generation X och Generation Y
H,: Riskperceptionen hos Generation X och Generation Y skiljer sig dt.

Hypotes 6:
H,: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Generation X och Generation Z
H,: Riskperceptionen hos Generation X och Generation Z skiljer sig dt.

Hypotes 7:
H\: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Generation Z och Generation Y
H,: Riskperceptionen hos Generation Z och Generation Y skiljer sig dt.

I tidigare forskning av Korniotis och Kumar (2011, s. 247), har de hypoteserna som stéllts
upp anvénts for att urskilja om eventuell skillnad kan urskiljas, 1 detta fall av investerings
forméga 1 forhallande till alder. Darmed har det i denna uppsats upprittats hypoteser som
tittar pd om respektive generation har en riskperception som skiljer sig fran andra
generationer for att kunna urskilja skillnader. Gonzales-Igual, Santamaria och Vieites (2021,
s. 4) har uppréttat hypoteser pa liknande sétt dar de sétter alder 1 jamforelse med olika
faktorer. Darmed anses de upprittade hypoteserna vara rimliga for att kunna besvara
forskningsfragorna. Vidare har mestadels av tidigare forskning studerat en eller tva
generationer, da denna uppsats istdllet involverar fyra generationer leder det séledes till att
ett storre antal hypoteser formulerades. Formuleringen av hypoteserna kan séledes hjélpa till

med att besvara fragorna.

Cardak och Martin (2023, s. 1) menar att risktoleransen hos generationerna gar i en
inverterad J-formad kurva. Darmed finns det motiv till att testa generationerna mot varandra
i denna uppsats géllande riskperception for att se om skillnader pd liknande sétt finns.
Genom att syftet dr att se hur det skiljer sig mellan generationer krivs det darfor att

hypoteserna formuleras sa att sddana variationer kan urskiljas.
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3. Metod

I foljande kapitel foljer en forklaring hur studien genomforts. Amnet, metoden, och
undersokningsdesign som studien utgdr frin presenteras. Aven studiens population samt

kvalitetskriterier som undersékningen arbetar efter presenteras.

3.1 Forskningsstrategi

Denscombe (2018 s. 23) forklarar att det finns tvd Overgripande forskningsstrategier som
forskare applicerar inom forskning, alternativt tillimpar respektive strategi. Denna studie
anvinder en kvantitativ forskningsstrategi eftersom syftet ér att finna en eventuell skillnad
inom olika generationers riskperception pd aktiemarknaden. Undersokningen &r av deduktiv
karaktdr som innebér att forskaren formulerar ett flertal hypoteser och sedan empiriskt
deducerar dem genom att forkasta samt bekridfta hypoteserna for att komma fram till en
slutsats (Bryman & Bell 2017, s. 43). En deduktiv ansats innebér i enkla termer att vi kan
gora antaganden baserat pé syftet och direfter genomfora statistiska tester utifran svar fran
urvalet for att komma fram till en slutsats (Bryman & Bell 2017, s. 44). I denna uppsats ar
strategin fordelaktig da syftet ar att undersoka om det foreligger ndgon skillnad i

riskperception mellan olika generationer genom de uppstéllda hypoteserna.

Kvantitativ metod bygger pa att kvantifiera storskalig data i syfte att dirmed genomfora
analyser av det. Den innefattar foljande faktorer; generalisering, kausalitet, replikation, och
métning. Mélet ar att generalisera en betydande méngd data for att sedan {2 ett representativt
resultat inom studien som i sin tur okar tillforlitligheten (Denscombe 2018, s. 23). Vidare
belyser Bryman och Bell (2017, s. 179) att den kvantitativa metoden har som syfte att ge ett
forklarande fokus 1 studien genom att visa en form av kausalitet och se ett orsakssamband
inom det som undersoks. Dessutom omfattar den kvantitativa forskningsstrategin métning
som avser att framfor allt tydliggora subtila skillnader och samband mellan olika saker
(Bryman och Bell 2017, s. 169). Denna form av strategi har en tendens att vara objektiv pa
grund av att datan inte dr beroende av forskarens subjektiva tankar och virderingar, utan
baseras utifrdn data frdn respondenter som sedan tolkas inom statistiska tester (Denscombe

2018, s. 388).

23



Ett kvalitativt tillvigagéngssétt grundar sig enbart pa ett farre antal individer (Denscombe
2018, s. 23). I allménhet samlar forskare in data i form av ord som analysenhet frdn bland
annat rapporter, skriftliga redogorelser, men dven fran ljudinspelade intervjuer (Denscombe
2018, s. 393). Detta gor att forskaren far mojlighet att utféra en djupgaende studie genom att
f4 detaljerade och nyanserade beskrivningar. Vidare betonar Denscombe (2018, s. 23) att
forskarens Overtygelser, virderingar, och bakgrund har en betydande roll vid insamling av
data, vilket innebdr att den kvalitativa strategin forknippas med forskarens inblandning, till

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

I denna undersdkning har kvalitativ forskningsstrategi som utgangspunkt valts bort eftersom
studien grundar sig pa att ta reda pa potentiella skillnader och samband. Ett kvalitativt
tillvigagangssitt inbegriper ett fa antal individer samt fokuserar enbart pd ord som
analysenhet for att fi en detaljerad kidnnedom i fragestéillningarna, vilket gor att resultatet
inte blir generaliserbart (Denscombe 2018, s. 23). For att forsékra att resultatet ar tillimpbart
for hela populationen bor en kvantitativ strategi tilldmpas 1 syfte att bekréfta att resultatet
overensstimmer med populationen (Denscombe 2018, ss. 57-58). Vidare, kommer analys av
den insamlade datan inte vara beroende av forskarens vérderingar och resulterar att
undersokningen blir objektiv (Denscombe 2018, s. 388). Med hjdlp av statistiska
programvaror, gar det att utfora statistiska tester som okar trovardigheten vid analys av datan

(Denscombe 2018, s. 389).

3.1.1 Forskningsdesign

Denna studie anvinder tvirsnittsdesign som utgangspunkt eftersom den dmnar att undersoka
urvalet vid ett tillfalle under en specifik tidpunkt (Bryman & Bell 2017, s. 81). Dartill,
menar Bryman och Bell (2017, s. 81) att det blir mojligt att finna sambandsmonster mellan
respektive variabel, vilket dr passande i detta sammanhang pd grund av att malet med
studien &r att identifiera eventuella skillnader mellan olika generationer. Tvérsnittsdesign ér
darfor en lamplig design i1 denna uppsats eftersom syftet krdver en insamling av data fran
flera fall i1 syfte att kunna identifiera huruvida det foreligger nagon skillnad i riskperception.

For att samla in data fran flera fall, har det darfor beslutats att utfora en enkétstudie.

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

nyttjade 1 sin studie datapunkter frén en tidigare enkitstudie. Likasd 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 enkit online. Aven Rahman och Gan (2020, s. 1028)
nyttjade en enkétstudie. De ndmnda tidigare studierna nyttjade dven hypoteser som testades
gentemot data frdn enkéter. Ddrmed avser denna uppsats att folja den tidigare forskningen da
det upplevs vara ett brukligt metodval. Enkétstudien ska delas via internet eftersom
Denscombe (2018, s. 35) uttrycker det som en tidsbesparande metod som ger en mdjlighet
till en bred geografisk tickning. Det anses passande i denna studie pd grund av att en bredare
geografisk tickning skapar en generaliserbar respondent sammansittning. Utdver det, tillter
en internetbaserad enkitstudie en enklare databearbetning déarfor att all data redan ar

internetbaserad, vilket &r tidsbesparande.

3.2 Population

Bryman och Bell (2017, s. 191) bendmner en population som samtliga enheter som studien
avser att undersoka. Denscombe (2018, s. 38) beskriver populationen som de individer,
hindelser, eller liknande som ingar i en specifik kategori som undersoks. Statistiska
undersokningar har som syfte att 6ka kunskapen om en population (Kdrner & Wahlgren
2015, s. 13). Syftet med studien dr att ta reda pd huruvida riskperception varierar hos
investerare pa aktiemarknaden samt hur det skiljer sig och ddrmed blir populationen i denna
uppsats aktiesparare. Korner och Wahlgren (2015, s. 13) menar att man kan definiera en

population genom anvindandet av register och liknande.

Korner och Wahlgren (2015, s. 13) betonar att register over populationen ar ett bra verktyg
om det innehaller malpopulationen, om inte, kan det istdllet leda till systematiska
tackningsfel. Det hade varit fordelaktigt 1 denna uppsats att nyttja ett register dver samtliga
svenska aktiesparare, dock finns det inte ndgot sddant register menar Bolagsverket (2019).
Bolagsverket (2019) menar att respektive aktiebolag har en aktiebok dér aktiedgarna
registreras men Bolagsverket sjdlva har inget register 6ver aktiedgare. Darmed dr det inte
mojligt 1 denna uppsats att nyttja ett register for att definiera populationen. Definitionen

utgér endast frdn SCB (2021) och statistik over antalet aktiedgare.
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3.3 Urvalsram

Denscombe (2018, s. 60) belyser urvalsram som grunden for nér urvalet ska viljas ut fran
populationen. Det finns fardigstdllda urvalsramar bestdende av exempelvis
e-postadress-listor till ett specifikt urval och liknande (ibid.). Vidare menar Denscombe
(2018, s. 60) att urvalsramen ska ha ett relevant innehall som &r relaterat till undersékningen,
den ska ocksa vara aktuell. Ett subjektivt urval definieras som att personer avsiktligt véljs ut
for sin kompetens och det kan nyttjas som en teknik fOr att uppritta ett
icke-sannolikhetsurval (Denscombe 2018, s. 67). Ett subjektivt urval &r tiankt att nyttjas i
denna uppsats genom att nd de individer som investerar 1 aktier da avsikten &r att urvalet ska
grunda sig pa investerare pa aktiemarknaden. Denna studie avgrinsar sig till svenska
aktiesparare fodda mellan &r 1945-2005, vilket innebédr att fyra specifika generationer
undersoks. Denscombe (2018, s. 59) beskriver att icke-sannolikhetsurval kan anvindas i
samband med explorativt urval eftersom en utgdngspunkt ar att vélja individer med koppling
till amnet. For att uppritta ett icke-sannolikhetsurval, har dven bekvamlighetsurval nyttjats
som teknik i kombination med ett subjektivt urval. Denscombe (2018, s. 71) beskriver
bekvémlighetsurval som att man véljer de som &r nédra till hands. Bekvamlighetsurval har
nyttjats genom att fokusera pa svenska aktiesparare darfor att de ar néra till hands. P4 grund
av att denna uppsats avgrinsar sig till svenska aktiesparare, dr urvalsramen 1 223 000
individer (SCB, 2021). Vidare har avgriansningen gjorts i enlighet med tidigare forskning da
det dr brukligt inom den tidigare forskning att avgrénsa sig till ett specifikt intressant
geografiskt omradde. Rahman och Gan (2020, s. 1024) studerade exempelvis specifikt
individer 1 Malaysia. P& samma sétt avgransade sig Friedline och West (2016, s. 653) till
individer 1 USA. I enlighet med tidigare forskning och med anledning av den 6kning som
skett av investerare i Sverige enligt SCB (2021), anses ett bekvimlighetsurval med

avgransning till svenska aktiesparare vara en rimlig avgriansning.

3.3.1 Urval

Urval dr en strategi som anvinds vid undersokningar som innefattar att undersokningen
fokuserar pa en del av populationen (Denscombe 2018, s. 57). Denscombe (2018, s. 57)
beskriver att den grundldggande principen for urval dr att den ska generera svar som leder
till att det inte krivs svar fran alla i populationen. Darmed bor urvalet vara en storlek som

ger generaliserbara fynd. I denna uppsats anvéinds ett explorativt urval som Denscombe
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(2018, ss. 57-58) menar passar for sméskalig forskning och dér det inte krdvs ett tvirsnitt av
hela populationen som det gors vid ett representativt urval. Urvalsramen avgrinsar sig till
svenska aktiesparare som ar lite mer dn 1,2 miljoner individer enligt SCBs statistik fran ar
2021, vilket skulle innebédra en storskalig insamling av enkéter under forutséttning att ett

representativt urval anvénds.

I uppsatsen ska ett icke-sannolikhetsurval nyttjas som medfor en viss bestimmanderitt i
processen (Denscombe 2018, s. 59). Inom studiens sammanhang och forutsittningar, ar det
svart att nd urvalet genom teknikerna som anvinds vid ett sannolikhetsurval. Vid
begransningar i form av tid och likvida medel kan ett icke-sannolikhetsurval underlétta
(ibid.). Dértill 4r undersokningen begrinsad tidsmissigt samt med likvida medel, som

innebdr att ett icke-sannolikhetsurval med bestimmanderétt underléttar processen (ibid.).

3.3.2 Urvalets storlek

Denscombe (2018, s. 75) beskriver att ett pragmatiskt tillvigagangssitt for att berdkna
urvalets storlek dr passande vid smaskaliga undersokningar. Detta tillvigagingssitt innebér
att ett relativt litet urval anvidnds pa grund av begransade resurser i form av tid och likvida
medel. Dessutom dr det passande vid icke-sannolikhetsurval eftersom trots liten storlek, kan
det generera tillrdcklig precision for att uppna syftet. I detta fall gérs en studentuppsats
under en begridnsad tidsperiod och det saknas resurser i form av pengar. Darmed anses ett

pragmatiskt tillvagagangssatt som tillampligt.

Vid ett pragmatiskt tillvigagingssitt bor det inte vara farre dn 30 enheter, det bor dven tas
hénsyn till undergrupperna som materialet kommer att delas upp i (Denscombe 2018, s. 77).
Det méste vara ett tillrackligt stort antal i varje undergrupp for att det ska vara mojligt att
generalisera samt att materialet maste vara fordelat pa sa sitt som det ser ut i verkligheten
(Denscombe 2018, s. 77). Om datan &ar representativ for populationen, blir den
generaliserbar, vilket 1 sin tur okar replikerbarheten (Denscombe 2018, s. 23). I denna
uppsats, dr urvalsramen svenska aktiesparare fodda ar 1945-2005 och dérmed bor andelen
respondenter fordelas i enlighet med antalet aktiesparare inom respektive alderskategori i

Sverige 1 syfte att undergrupperna ska stimma overens med verkligheten.
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SCB har producerat statistik Over aktiedgare under 2022 och har delat in den svenska

befolkningen i dtta dldersspann. I tabellen (3) nedan finns statistik tagen fran SCB.

Alder Andel
18-24 ar 6,3%
25-34 &r 10,1%
35-44 &r 12,3%
45-54 ar 14,9%
55-64 ar 16%
65-74 &r 15,7%

75+ ar 17,1%

Tabell 3. Aldersfordelningen av antalet svenska aktiesparare under dr 2021.

Kiilla: SCB (2021)

Eftersom SCBs éldersindelning skiljer sig fran de generationer som uppsatsen utgér frén,
kommer det forst géras maétningar pa andelarna av respondenterna enligt ovan for att
forsdkra huruvida att andelarna av respondenterna stimmer Overens med verkligheten.
Direfter kommer en indelning goras efter generationsindelningarna for att se till att
underavdelningarna ar tillrackligt tillgodosedda, det vill sdga att det finns tillrdckligt med
respondenter 1 respektive dldersintervall. Denscombe (2018, s. 77) menar att det inte bor
vara férre dn 30 enheter 1 urvalet. I denna uppsats finns fyra undergrupper och for att kunna
skapa ett generaliserbart underlag &r malet att det ska vara 30 respondenter fran varje
generation, vilket innebdr minst 120 respondenter. Bryman och Bell (2017, s. 240) betonar
att svarsfrekvensen ar ldgre i enkéter 1 jimforelse med intervjuer samt att enkéter kan leda
till ett storre bortfall. Vidare menar forfattarna att en atgird for att 6ka svarsfrekvensen ar att
skicka pdminnelser till respondenterna (Bryman & Bell 2017, s. 241). I denna uppsats dr det
dmnat att utfora en anonym enkit for att ekonomirelaterade fragor &r privata och kan
upplevas som kénslig information att dela med sig av. Genom att utféra en anonym enkat
riskerar vi darfor att fa en lagre svarsfrekvens da det medfor att paminnelser inte kan skickas
till de som inte besvarat enkéten (ibid.). For att motverka att dessa tva faktorer ska péverka
uppsatsen negativt, har vi som mal att samla in svar fran 200 respondenter for att kunna fa

ett bra underlag.
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3.4 Datainsamling

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

datainsamlingsmetoden.

3.4.1 Pilotstudie

Denscombe (2018, s. 242) menar att den valda metoden bor testas innan den faktiska
undersokningen for att kontrollera att den fungerar. Vidare menar skribenten att det kan
minimera felaktigheter som annars hade upptéckts vid datainsamlingen. Vi har valt att utfora
en pilotstudie for att sékerstélla att fragorna vi stéiller dr relevanta och svarar pa det syfte

som vi har, samt att det gér att operationalisera.

Pilotstudien skickades ut till vanner och bekanta for att sdkerstdlla att vi skulle fa relevant
feedback. Tanken med att skicka ut till bekanta pa sociala medier gjordes dven i syfte att se
hur populationen skulle kunna se ut. I slutet av enkéten, med de frdgor som anségs skulle
kunna vara relevanta for studien, ldmnades en inmatningsruta dér respondenter kunde ge
feedback och tankar kring enkédtens uppldgg och fragornas utformning. Pilotenkéten
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.
Diarmed bor denna grupp vara minst i antal som respondenter ocksa, det gav en storre

forstaelse for hur och var den riktiga enkdten bor 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 fran pilotstudien frdn respektive generation.

Feedbacken fran pilotenkéten var vildigt givande. En omfattande del av kritiken var positiv

och flera kommenterade att enkéten var bra och tydlig samt att vi hade med relevanta fragor.
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Dessutom var det flera som skrev att det var en kul enkét som fingade &mnet brett. Dock
lamnades dven kritik pad att den tidigare skalan 0-10 ansdgs vara for lang och didrmed
uppkom svérigheter for respondenter att veta var de skulle sdtta sina svar pd skalan. Av
denna anledning dndrades majoriteten av de skalorna till 1-5, en likertskala, 1 den slutgiltiga
enkdten. Det onskades dven alternativ, dar respondenten sjdlv kunde formulera ett svar om
inget av alternativen passade, det justerades senare i den nya enkiten. Overlag ansigs
pilotenkdten som ett bra verktyg i denna uppsats och det sikerstillde att den slutgiltiga

enkédten sedan kunde besvaras med enkelhet for respondenterna.

3.4.2 Enkat

Denscombe (2018, s. 29) Dbeskriver surveyundersokningar som en vanlig
datainsamlingsmetod som kan se ut pd olika sétt men de innefattar alltid att stélla fragor till
méinniskor. Vidare beskriver Denscombe (2018, s. 30) surveyundersokningar som en
mdjlighet att soka information fran relevanta personer vid en bestimd tidpunkt samt att de
ger en bred bild av det som undersoks. I denna uppsats har en enkét upprittats som delats
via bade internet och sociala medier. Surveyundersdkningar via internet &r bra for att de &r
tidsbesparande, undersékningen blir inte begrinsad till en specifik geografisk plats samt att

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

3.4.3 Utformning av enkat

Avsikten for enkdten har varit att fi svar frdn 200 respondenter och dirmed har
svarsfrekvens varit en viktig del som beaktats vid utformningen av enkéten. Svarsfrekvensen
kan péverkas av olika faktorer, varav en dr undersokningens legitimitet (Denscombe 2018, s.
43). I denna enkit har detta tagits i beaktning genom att tydligt framfora att studien
genomfors 1 utbildningssammanhang och institutionen, Sodertdrns hogskola har ndmnts.
Vidare innehaller introduktionstexten i enkiten att medverkandet dr anonymt samt enbart ar
tankt att anvandas 1 syfte for att utféra denna studie. Denscombe (2018, s. 43) beskriver dven
hur svarsfrekvensen influeras av den sa kallade “svarsboérdan”, med andra ord att enkéten
inte bor vara langdragen och tidskrdvande. For att minimera svarsbordan har fokuset varit pa
slutna fragor snarare @n Oppna fragor. Denscombe (2018, s. 258) forklarar att variation vid
konstruktion av enkétfrigorna dr vésentligt darfor att det dels reducerar risken att
respondenten blir uttrdkad samt att individen inte besvarar fragorna med ett svarsmonster.

Detta har uppmérksammats genom att fragorna mestadels bestatt av flervalsfridgor samt
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frdgor pa skala fOr att variera frigorna. Genom att variera mellan olika typer av frdgor sa ir
forhoppningen att respondenterna ska behalla intresset genom hela svars perioden. Det har
dven gjorts en bearbetning av frdgorna for att sidkerstélla dess relevans i syfte att antalet
frdgor inte blir ménga. For att undvika svarsbortfall som Korner och Wahlgren (2020, s. 14)
menar innebdr att respondenter enbart viljer att svara pé vissa fragor eller inte alls, har alla

fragor gjorts obligatoriska.

En nackdel med surveyundersdkningar &r att de inte dr djupgaende och bidrar till detaljer till
skillnad fran intervjuer (Denscombe 2018, s. 55). For att formedla mer detaljer i denna
enkét, har det darfor gjorts en dppen fraga i slutet dér respondenter har mojligheten att lagga

till ndgot som de vill formedla, eller olika tankar de eventuellt har.

3.4.4 Genomforande

Enkédten har skickats ut 1 olika svenska internetforum, samt aktieinvesterare-grupper pa
Facebook och andra hemsidor dér aktiesparare befinner sig. Anledningen grundar sig i att
dessa grupper bestdr av en méngd individer som investerar i aktier, vilket leder till en
minskning i andelen bortfall. Personer som befinner sig i dessa grupper har d&ven nagon form
av intresse samt kunskap inom aktiesparande och ddrmed handplockas dessa grupper 1
enlighet med ett subjektivt urval. Dessutom genererar det eventuellt en hdgre svarsfrekvens

genom att vinda sig till plattformar dér individer inom populationen befinner sig.

Vid utskickande av enkéten noterades det att majoriteten av grupperna pa Facebook inte
tillat utskick av enkéter samt att det uppkom svérigheter med att fa synlighet 1 forumen.
Dirmed kombinerades det subjektiva urvalet med ett bekvimlighetsurval genom att enkéten
dven skickades ut pad 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 for att f4 storre spridning och svarsfrekvens med anledning av att fi tag i
aktiesparare som inte befinner sig i olika Facebookgrupper samt internetforum. Uppréittandet
av enkdten genomfordes med hjélp av Microsofts forms. Till sist stingdes formuléret och
samtliga svar laddades ner till en Microsoft excel-fil, vilket gjorde att svaren pa ett flexibelt

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

[ uppsatsen har en variation av metodlitteratur nyttjats. Den anvinda metodlitteraturen har
anvénts fOr att ge uppsatsen en nyansering. Den anvinda metodlitteraturen ar foljande:
Bryman och Bell (2017), Denscombe (2018), Stukat (2002) samt Kdrner och Wahlgren
(2015). Utover metodlitteraturen anvédndes en artikel av Onwuegbuzie (2000) for att
diskutera studiens validitet. Litteraturen har varit informativ och anvédndbar vid upprittandet
av uppsatsens metodavsnitt. Vidare dr det brukligt att anvénda dessa typer av metodlitteratur

i kandidatuppsatser vilket sdkerstiller dess trovérdighet.

[ uppsatsen har vetenskapliga artiklar aven anvénts. Artiklarna har samlats in via
Soderscholar och har varit vigledande samt betydelsefulla for uppsatsen. For att hitta
relevanta artiklar har vi utgatt frdn foljande sokord: Behavioral Finance, Generations, Risk,
Riskperception, Shareholder, Stockmarket, Invest, Generation Z, Generation Y, Generation
X, Baby Boomers. Vid s0kning, har vi beaktat att stava orden korrekt, se till att sdrskriva
orden och soka svenska samt engelska for att optimera sokningen av artiklarna. Utdver att
finna artiklar via s6kord har dven kedjesokning anvénts, innebédrande att vi tittat pa artiklar
som refererat till artiklar vi tittat pa samt killor som artiklarna anvént. Det har gjorts i syfte
att urskilja var forskningsfronten befinner sig. Vidare har kedjes6kning dven anviants for att
urskilja teoriernas framkomst. Alla artiklar i uppsatsen ér expertgranskade med undantag for
Place (2022), som anvénts 1 bakgrunden. Place (2022) anvéndes enbart i bakgrunden for att

ge en dverblick.

Vidare har andra typer av kéllor anvénts som SCB (2021), och NE (u.a.) for statistik och
begreppsforklaringar. Tva bocker har dven nyttjats, dels McCrindle (2014) for att identifiera
generationerna och dven Haugen (2010) som anvénts vid beskrivningen av teorin kring

beteendeekonomi.

3.5 Etik

Bryman och Bell (2017, s. 141) har bendmnt sex stycken etiska regler som bor involveras 1

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
undersokningens syfte. I denna uppsats har det uppréttats en forklaring kring att enkéten
uppréttats 1 samband med var kandidatuppsats och att syftet med enkédten var att studera hur

riskperceptionen hos individer pa aktiemarknaden ser ut.

Samtyckeskravet

Deltagarna ska vara medvetna om att deltagandet ar frivilligt och minderarigas medverkan
bor goras med vardnadshavarnas godkdnnande (Bryman & Bell 2017, s. 141). I denna studie
sd har enkiten spridits pa sociala medier dir vi uttryckt att individer gérna fér delta om de
vill och om de tillhor populationen. Detta har gjorts for att ingen ska kinna ett tvang att
genomfora enkiiten. Aldersintervallet har varit 18-78 4r, trots att alla som 4r fodda ar 2005
inte dr 18 ar. Detta har gjorts for att undvika problematik med minderéarigas medverkande. I
syfte att enkdten &r anonym, hade anonymiteten hos de minderdriga inskrinkts ifall

vardnadshavarnas godkidnnande hade behovts.

Konfidentialitets- och anonymitetskravet

Bryman och Bell (2017, s. 141) menar att respondenternas personuppgifter ska héllas
konfidentiella i syfte att ingen obehdrig kan nd dem. Denscombe (2018, ss. 247-248)
upplyser dven vikten att forsdkra att informationen respondenten overldmnar dr anonymt 1
syfte att bland annat chefer, kollegor, eller liknande, inte ska fa kdnnedom betriffande
respondentens synpunkter. Under fOrutsittning att svaren inte dr anonyma, finns det risk att
individen inte besvarar fragorna fullstandigt sanningsenligt som 1 sin tur influerar studiens
validitet (Denscombe 2018, s. 248). Vidare menar Bryman och Bell (2017, s. 147) att det ar
enklare att behalla anonymiteten inom kvantitativa undersokningar i jamforelse med
kvalitativa unders6kningar. Detta har tagits 1 dtanke vid valet av metod, dér vi valde att gora
enkitsvaren helt anonym och har dirfor inte anvint maillistor samt enskilda inbjudningar.
Detta har gjorts for att respondenter inte ska behova oroa sig for att de ska kunna
identifieras. Dessutom blir analys av den insamlade datan objektiv nér vi inte vet vem som

svarat.
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Nyttjandekravet
Nyttjandekravet innebidr att de insamlade uppgifterna enbart far anvéndas for forskningen i
friga (Bryman & Bell 2017, s. 141). Detta har ocksa tagits 1 noga beaktning genom att

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

Falska forespeglingar

Bryman och Bell (2017, s. 141) betonar att forskare inte far ge ut falsk information eller
information som dr vilseledande. Vidare menar de att det kan handla om att forskarens
beskrivning av undersdkningen inte stimmer dverens med verkligheten och det verkliga
syftet (Bryman & Bell 2017, s. 154). Detta har vi undvikit genom att tydligt beskriva vad
vart syfte dr och vad vi @mnar att undersoka. Utifran ett etiskt perspektiv, stélls det dven krav
pa att det fortydligas vilka som star bakom undersokningen, vilket vi framfort genom att
bendmna att vi dr tvd studenter fran Sodertorns hogskola (Denscombe 2018, s. 252).
Dessutom har vi i pilotundersokningen fitt kommentarer av respondenter som menar att de
anser att fragorna &r relevanta till syftet, vilket pavisar att vi har hallit oss till syftet och inte

vilselett.

Deltagarna ska inte ta skada av undersékningen

Genom att folja ovanstaende etiska principer, reduceras risken att deltagarna kommer till
skada vid undersokningen. Formulédret i denna studie &r vidl genomtinkt for att skydda
individers identitet, inte patvinga svar, eller att stélla fragor som inte &r relevanta sdsom kon,
inkomst och andra privata angeldgenheter som kan skapa en otrygg miljo. (Denscombe

2018, s. 247)

3.6 Respondenter och spridning

I denna uppsats har det genomforts en webbaserad surveyundersokning med frageformuldr
med anvédndning av programmet Microsoft Forms. Enkédten har dven delats ut pé sociala
medier samt internetforum. Denscombe (2018, s. 36) menar att sociala medier &r en bra
mdjlighet for forskare att nd respondenter och grupper som delar samma intressen.
Surveyundersokningar via sociala medier kan dock innebéra ett begrénsat tvérsnitt eftersom
sociala medier dr uppbyggda med indelningar som “vénner” och “f6ljare”, vilket i sig blir ett

eget urval samt att dldersfordelningen inte speglar verkligheten (Denscombe 2018, s. 37).

34



For att generera ett korrekt tvdrsnitt, har det dérfor 1 denna uppsats valts att inte enbart dela
enkédten med vinner och foljare, men dven 1 aktiesparar-grupper och liknande. Vidare menar
Denscombe (2018, s. 37) att det finns en risk for odrliga svar eftersom individer tenderar att
ge svar som dr mer socialt accepterade. For att minimera denna risk, har det tydligt
framkommit 1 enkéten att den 4r anonym samt att vi forsokt formulera fragor utan negativt

laddade begrepp fOr att inte riskera att padverka respondenternas svar.

3.6.1 Operationalisering

Korner och Wahlgren (2020, s. 15) bendmner operationalisering som ett bra verktyg vid
anviandandet av abstrakta begrepp som kan ha olika betydelse. De menar att
operationalisering av begreppen forvandlar dem till ndgot métbart och konkret (ibid.). Denna
studie omfattar begrepp som generationer och riskperception. Dessa begrepp kan betyda
olika saker for olika manniskor och av denna anledning, dr operationalisering nddvandigt.
Vidare menar Korner och Wahlgren (2020, s. 15) att operationalisering &r viktigt eftersom
det ger en mdjlighet att sdkerstdlla att de begrepp som undersokts dr de begreppen som
syftas att undersokas samt forekommer en risk att begrepp mdits, trots att det inte dr &mnat att
maétas. | denna studie har vi dérfor valt att tydligt definiera respektive begrepp och hur vi
méter dem for att sdkerstdlla att resultaten blir detsamma om négon vid ett senare tillfélle
utfor samma studie. Genom operationalisering okar validiteten darfor att slumpmaéssiga fel

inte blir storre vid upprepade métningar (ibid.).

Risk dr ett abstrakt begrepp att mita och darfor ger respondenterna sin egen uppfattning av
risk genom att besvara enkdten. Dessa svar pd fragorna tolkar vi i enlighet med tidigare
forsknings uppfattning av begreppet. Detta innebidr att en respondent, som har sin egen
uppfattning av sin riskperception, kan bli sedd som en individ med lag, eller hog
riskperception i denna studie beroende pa hur denne besvarar fragorna. Riskperception anses
1 denna studie vara en mitning av hur en individ uppfattar risk da individer kan ha olika hog
respektive 1dg riskperception. Bryman och Bell (2017 s. 170) definierar dessa typer av
begrepp som en operationell definition. For att sdidana begrepp ska kunna anvindas, behdver
det kunna métas samt formuleras som en beroende alternativt oberoende variabel (Bryman

& Bell s. 169).
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Vi har valt att anvinda oss av indikatorer som hjdlpmedel for att mita riskperception.
Bryman och Bell (2017, ss. 170-171) bendmner indikatorer som ett verktyg for att méta ett
begrepp, dven kallat for en operationell definition. Tidigare forskning, se kapitel 2, pavisar
att anviandningen av beteendemdissiga bias, indikerar en ldgre riskperception samt att
nyttjandet av fakta antyder en hogre riskperception. I enkéten har det anvénts fragor som ska
hjélpa till att méta i vilken utstrackning respektive respondent nyttjar beteendeméssiga bias

kontra fakta for att kunna méta individernas riskperception.

3.6.2 Kodning av data

Syftet med uppsatsen ér att undersoka om det foreligger skillnader 1 riskperception och i sa
fall hur riskperception skiljer sig. I operationaliserings-avsnittet diskuterades hur
riskperception ska métas med hjélp av olika indikatorer som tillsammans ska utgdra ett
“betyg” pa riskperception som sedan ska anvindas till att identifiera eventuella skillnader
mellan generationerna. For att undvika fel 1 databearbetningen, har ett datakodningsschema
uppréttats 1 syfte att alla respondenternas svar kodas pa samma sitt. Bryman och Bell (2017,
ss. 290-301) menar att det finns vissa aspekter som maste tas i beaktning vid upprittandet av
ett kodningsschema for att undvika bedomarskevhet. Bland annat, bor det vara tydligt hur ett
specifikt svar ska kodas, kategorierna som kodningen bestéar av ska inte overlappa varandra
samt att de betonar vikten av att kodningen ska vara uttémmande for att alla kategorier ska

involveras 1 kodningen (Bryman & Bell 2017, s. 300).

Majoriteten av fragorna i enkiten som upprittades bestod av fragor pé skala och
flervalsfrdgor som hade 5 svarsalternativ, vilket foranlett att kodningen ocksa kommer ske
pa en 5-gradig skala. Dér betyget/kodningen 4 ges vid svarsalternativ som indikerar en hog
riskperception och betyget/kodningen 0 ges vid svarsalternativ som indikerar en lag
riskperception. Betyget 0 har valts som ldgsta betyg i enlighet med hypoteserna i hypotes
2-7 eftersom de tittar pd om en generations riskperception skiljer sig, eller inte. Se hela

kodningsschemat i bilaga 2.

Kodningen har skett enhetligt och konsekvent med noga eftertanke géllande att de ska kunna
mata riskperception som é&r ett otydligt begrepp 1 sig. Pa grund av att alla frdgor inte hade 5
svarsalternativ, har de frdgorna kodats ner till 5-gradig skala. De fragor som bestétt av 0-10

skalor har kodats ner till 5-gradig skala. Frdga 5 och 6 involverade 3 svarsalternativ och har

36



ddrmed fatt koderna 0, 2, och 4 med anledning av att de tydligt uttrycker nivderna lag,
mellan och hog. Friga 14 har fitt kodningen 0-3 di tidigare forskning av Gonzales-Igual,
Santamaria och Vieites (2021, s. 6) pavisar att det finns ett gap mellan kunskap om
beteendeekonomi och anvindningen av det. Darmed ges inte betyget 4 for den specifika
fragan. Det hogsta betyget som kan erhallas gillande riskperception i denna uppsats ar 40

och det lagsta betyget ér 0.

For att analysera hur/om riskperceptionen skiljer sig har ett separat kodningsschema (se
bilaga 3) uppréttats for de olika kéllorna till information. Detta har gjorts i enlighet med
hypotes 2-7 som tittar pa hur/om riskperceptionen skiljer sig mellan generationer for att
analysera om det finns variationer i val av information vid investeringsbeslut.
Kodningsschemat for kéllorna till information skiljer sig frdn kodningen for riskperception
eftersom den inte avser betyg pa riskperception utan ar kodad baserat pa hur respondenterna
har svarat pa fragan. Det har gjorts for att urskilja attityderna kring olika killor till

information.

3.7 Bortfall

Korner och Wahlgren (2020, s. 14) bendmner en typ av bortfall som svarsbortfall som
innebdr att respondenten inte svarar pa samtliga fragor eller inte alls. I och med att frdgorna 1
denna enkdt var obligatoriska, anses det inte finnas ett svarsbortfall gillande att respondenter
inte besvarade samtliga frdgor. Dock var malet att f& svar frdn 200 respondenter, vilket inte
uppnaddes darfor att det totala antalet blev 186 stycken. Detta skulle kunna anses som ett
svarsbortfall om 17 stycken men det skulle eventuellt kunna bero pa att enkéten inte nadde
ut till tillrdckligt ménga under den begrdnsade tid som enkéten var Oppen. Enkiten var
anonym och publicerades i olika aktiegrupper samt pa sociala medier och diarmed finns det
ingen kontroll huruvida moéjliga respondenter sag enkidten, men valde att inte besvara den.
Detta skulle kunna vara fallet och ddirmed blir dessa 17 potentiella respondenter dven externt
bortfall. Kérner och Wahlgren (2020, s. 14) bendmner externt bortfall, som ocksa kallas

individbortfall, vilket sker nér en individ inte svarar alls.
Utover det externa bortfallet, forekom dven bortfall 1 form av individer som besvarade

enkdten som inte tillhér den tilltinkta populationen eftersom de inte investerar pa

aktiemarknaden. 33 respondenter svarade nej pa frdgan “Investerar du i aktiemarknaden?”
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innebédrande att de inte tillhér populationen och ddrmed blir borttagna frin resultaten. Nedan
har tabell 5 upprittats med generations fordelningen mellan de respondenter som inte

investerar i aktier. En majoritet av dessa dr Generation Z, dar 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 fran respektive generation.

Stukat (2002, s. 69) menar att en bortfallsanalys bor genomforas, dir ett stickprov tas av
bortfallet och anvénder andra metoder i syfte att analysera hur bortfallet skiljer sig fran
ovriga, om det finns en skillnad. I detta fall, &r en sadan bortfallsanalys inte mojlig pa grund
av att enkdten var anonym, som innebdr att bortfallet 4r oként och kan darfor inte nas eller

kontaktas. Det som dock kan analyseras dr respondenter som systematiskt togs bort.

I enkdten upprittades en kontrollfraga for att sdkerstdlla att respondenterna svarade
sanningsenligt och inte enbart svarade slumpmissigt. Det hade upprittats tre individuella
fragor dar respondenten fick svara pa en skala utifrdn sin egen uppfattning. Frigorna
handlade om fakta samt kdnsla och de fick estimera var de befann sig pd en skala.
Exempelvis hade en fraga upprittats som 16d: “Jag tar beslut utifran kinsla”, dédr 0 stod for
“haller inte med” och 5 stod for “haller helt med”. Vidare i enkéten upprittades en kontroll
fraga som 16d: "Pa en skala 0-10, dér 10 dr enbart fakta och 0 &r enbart kdnsla, var befinner
du dig pa skalan vid investeringsbeslut?”. Detta nyttjades for att kunna urskilja eventuella

bortfall.

3.8 Studiens kvalitet

Denscombe (2018, s. 385) menar ifall undersdkningen i synnerhet inte kan generera kvalitet

pa den insamlade datan, reducerar det i sin tur troviardigheten. Denscombe (2018, s. 386)
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presenterar tva fundamentala kvalitetskriterier som bor tas 1 beaktning 1 syfte att upprétthélla

hog kvalitet 1 studien, vilket dr validitet och reliabilitet.

3.8.1 Reliabilitet

Reliabilitet upplyser huruvida resultatet &r konsekvent om studien genomfors vid ett flertal
olika tillfillen (Denscombe 2018, s. 388). For att uppritthdlla en hog reliabilitet, bor
forskningsinstrumentet generera liknande resultat oberoende av vem som utfor studien. I
syfte att kontrollera tillforlitligheten, kan forskare exempelvis genomfora ett test-omtest som
innebér att individen utfor studien med samma forskningsinstrument och eventuellt far ett
konsekvent resultat. (ibid.) Dartill finns det mgjlighet 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 fragorna inom enkiten &mnar méta samma sak inom ett
latent fenomen och ir relevanta for studien (Bryman & Bell 2017, s. 174). For att sékerstilla
en hog intern reliabilitet, har formuleringen av enkéten enbart omfattat relevanta fragor i
relation till studiens syfte betriffande exempelvis 1 hur hog utstrickning de anser sig
riskmedvetna, vilka kéllor de baserar sina investeringsbeslut pa, och huruvida riskhantering
utfors. Risk &r i synnerhet en svar faktor att méita och dérfor ger respondenterna en tolkning
géllande deras perception pa risk. Enkéten har dessutom reducerat antalet fragor for att fa
tillforlitliga svar och reducera risken for paskyndade svar i form av att respondenten enbart
kryssar 1 ett slumpméssigt svar i syfte att ta den “enkla viagen” (Denscombe 2018, s. 249).
Fragornas lattfattlighet samt begriplighet dr en prioritering, vilket vi observerat genom att
dels se till att komplexiteten inte dr alltfor hog i1 fragorna, men &ven definierat begrepp
(Denscombe 2018, s. 250). Detta forsdkrar att respondenterna inte rusar igenom enkéten och
inte besvarar frdgorna sanningsenligt samt att det reducerar risken att individen potentiellt

missforstar dem.

Interbedomarreliabilitet ifragasdtter huruvida individers tolkningar av studiens svar
overensstimmer med varandra (Bryman och Bell 2017, s. 174). En hog
interbedomarreliabilitet forutsitter att ett flertal personer kommer fram till liknande svar vid

Oversittning samt observation av den insamlade datan. (ibid.) Det problematiska med denna
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form av reliabilitet &r subjektiviteten, vilket innebdr att olika observatorer har olika
tolkningar. (ibid) Inom denna undersokning forekommer det begridnsningar i form av att
riskperception dr ett svartolkat begrepp. Det har definierats utefter en kodning som ar rimlig
1 samband med enkétens utformning. Skulle samma undersékning géras med samma
kodning, dr sannolikheten hog att det producerar liknande svar, huruvida det skulle bli
liknande svar med annan kodning dr svart att uttala sig om men det finns viss risk att det blir

en skillnad.

3.8.2 Validitet

Validitet héanvisar till relevans, precision samt noggrannhet av datan och hur det
overensstimmer med andra fenomen pa allmin niva (Denscombe 2018, s. 386). Det beaktar
datainsamlingsprocessen 1 bemirkelsen att forskaren pé ett precist och trovirdigt
tillvigagéngssétt fatt svar pad studiens fragestillningar (ibid.). Denna undersdkning
genomforde en pilotstudie som inkluderat en fraga rérande respondentens asikt om enkéten i
sin helhet. Detta for att kontrollera att fragorna och svarsalternativen &r korrekt formulerade,
konkreta samt relevanta (ibid.). Ledande frdgor som inte &r neutrala och ger en indikation pa
ett specifikt svar avstod vi fran for att se till att frigorna besvarades trovardigt (Denscombe
2018, s. 255). Vi tog hinsyn till antal svarsalternativ inom respektive fraga for att bidra till
flexibilitet for respondenten och under forutséttning att personen inte kidnner att ndgot av
alternativen &r passande, kan hen formulera sitt personliga svar inom “annat” (Denscombe
2018, s. 255). Enkdten omfattade dessutom en kontrollfriga i syfte att sdkerstdlla att

fragorna besvarades snarlikt (Denscombe 2018, s. 386).

3.8.3 Intern validitet

Onwuegbuzie (2000, s. 7) betonar att intern validitet kan kortfattat beskrivas som
fordndringar som orsakas av en beroende variabel, sker enbart av en oberoende variabel.
Detta innebar att det ifrdgasitter huruvida kausalitet foreligger mellan variablerna, det vill
sdga ifall det &r mojligt 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 uppmérksammats att kategorisera svar pa fragorna pa
en femgradig skala (0-4) till den beroende variabeln i form av l4g, medel, och hog
riskperception. Beroende pa vilket betyg respondenten fick, motsvarade det en kod. Dartill

har studien tagit i beaktning att undvika multikollinearitet som innebdr att oberoende
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variabler influerar varandra. Undersokningen har dérfor nyttjat VIF (Variance Inflation
Factor), som visar huruvida multikollinearitet foreligger. Formeln betecknas som foljande:
1/ (1-R?). Under forutsittning att VIF for en specifik variabel dverstiger 2,5, innebér det att
multikollinearitet finns. (Djurfeldt & Barmark 2009, s. 277)

3.8.4 Extern validitet

Extern validitet tar i beaktning till vilken utstrickning resultatet kan generaliseras for
populationen, miljén, och tid (Onwuegbuzie 2000, s. 7). Daremot menar Onwuegbuzie
(2000, s. 7) att hog extern validitet inte nddvéandigtvis innebér att resultatet dr representativt
utanfor studiens sammanhang. [ syfte att astadkomma ett generaliserbart resultat, utgar
undersdkningen fran statistik frain SCB for andelen aktiesparare fran respektive generation

och sedan multiplicerar procentsatsen med antalet svar frén enkéter vi avser att fi in.

Vidare forklarar Onwuegbuzie (2000, s. 9) att det existerar ett flertal faktorer som utgor ett
hot gentemot den externa validiteten. Forfattaren upplyser att undersokningen bor innefatta
ett stort urval i1 syfte att fa ett representativt resultat i relation till populationen. Detta &r
problematiskt pa grund av att samtliga individer inom en specifik population inte alltid ar
tillgdngliga samt att begransningar 1 form av likvida medel, tid, och resurser i allménhet
utgor ett hinder for urvalets representation 1 forhallande till populationen (Onwuegbuzie
2000, s. 31). Av denna anledning anpassar vi urvalet efter den grupp som &r relevant samt

atkomlig (Onwuegbuzie 2000, s. 31).

Onwuegbuzie (2000, s. 34) menar att variablers specificitet har ett negativt inflytande pa den
externa validiteten eftersom studien undersdker en specifik individ, tid, under sérskilda
forhallanden, vilket reducerar den representativa aspekten. Studiens utférande sker inom
unika forutsittningar och darfor blir resultaten mindre generaliserbara (ibid.). Situationer
och variabler dndras konstant, vilket innebér att undersokningen bor beakta att vara sé
overgripande som mojligt (ibid.). For att upprétthdlla en hog extern validitet, har
undersokningen dels uppmirksammat att f svar pa enkéten fran aktiesparare inom olika
plattformar, aktieforum, och fysiska platser som exempelvis Ica. Detta skapar en variation
pa sa sitt att vi dels far svar frdn olika aldrar samt enbart inte ndr minniskor som har
facebook, tillgéng till ndgon enhet, men dven folk som eventuellt inte har det. Genom att

dessutom utgd fran aktieforum, reducerar vi risken for bortfall eftersom kravet {or att delta i
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enkidten dr att personen mdiste vara aktiesparare. Detta ger en rittvisande bild for samtliga
generationer betridffande krav pd antal respondenter i syfte att fi ett representativt urval

(Onwuegbuzie 2000, s. 31).

3.8.5 Begreppsvaliditet

Bryman och Bell (2017, s. 69) menar att begreppsvaliditet dr ett kriterium som ifragasitter
huruvida ett matt pa ett specifikt begrepp mits korrekt. Vidare exemplifierar Bryman och
Bell (2017, s. 69) att ett intelligenstest inte ndodvindigtvis utgdr ett fullstindigt métt vid
mitning av intelligens. I studiens sammanhang, finns det utrymme att ifragasétta mitning av
riskperception som i sig dr ett abstrakt begrepp. Aven den konstruktiva kritiken frin
pilotstudien undrade hur vi mditer riskperception. Definitionen av begreppet dr av nagot
nyanserat slag pa sd sitt att varje individ ger sin egen tolkning och bedémning av sin
personliga perception av risk med hjdlp av att besvara frigorna sanningsenligt. Av denna
anledning ar formulering av frdgorna en visentlig aspekt inom validitets kontexten for att
forsdkra att frageformuldret besvarar studiens syfte samt fragestillningar. Rorande
generations definitioner, har ett flertal bocker olika syn pa arsintervaller inom respektive
generation. Av denna anledning, har denna studie anvint definitionen som McCrindle (2014,

ss. 9-12) utgar fran.

3.9 Statistiska termer

Begrepp Definition

Korrelation Statistiskt samband mellan tvé eller flera variabler
(Nationalencyklopedin u.a. d).

T-test Jamforelse av tva gruppers medelvérde (Stukat 2002, s.
73).
Regression Beskriver ett samband mellan en responsvariabel och en,

eller flera andra variabler (Nationalencyklopedin u.a. e).

Konfidensintervall Den felrisk man &r beredd att ta (Stukat 2002, s. 73). Den
kan bendmnas som alpha (Stukat 2002, s. 122).

Statistisk signifikans Anger sékerheten vid en specifik jimforelse av olika
varden (SCB 2015). P-vérdet anvinds for att berdkna
signifikans (Stukat 2002, s. 131).
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T-kritisk Det virde som avgor huruvida nollhypotesen ska
forkastas, beroende pa om t-vardet overstiger/understiger
det kritiska vardet, eller inte (Korner 2015, s. 129).

Aritmetiskt medelvirde Summan av alla virden delat 1 antalet, det ar ett
genomsnittsvirde (Bryman & Bell 2017, s. 336).

Median Mittpunkten av en vardefordelning (Bryman & Bell 2017,
s. 336).
Standardavvikelse Beskriver spridningen kring medelvardet hos enskilda

observationer (Korner & Wahlgren 2015, s. 50).

Standardfel I vilken utstrackning medelvérdet for olika variabler
sprider sig (Bryman & Bell 2017, ss. 199-200).

Korrelationskoefficient Naér den dr ndra £1 dr observationerna nira
regressionslinjen (Korner & Wabhlgren 2015, s. 76).

R-kvadrat Avser forklaringsgraden en eller flera oberoende variabler
har pa det linjdra sambandet (Korner & Wahlgren 2015, s.
77).

Multikollinearitet Niér de oberoende variablerna &r starkt beroende av

varandra (Korner & Wahlgren 2015, s. 69).

VIF Visar huruvida multikollinearitet foreligger. Under
forutséttning att VIF overstiger 2,5, ar variabeln
multikollinerad (Djurfeldt & Barmark 2009, s. 277).

Beroende variabel Den ir beroende av oberoende variabeln, Y (Korner &
Wabhlgren 2015, s. 67).

Oberoende variabel X, bendmns dven som forklarande variabel da den
forklarar den beroende variabeln (Korner & Wahlgren
2015, s. 67).

Tabell 6. En oversiktlig beskrivning av de statistiska termer som nyttjas i syfte att definiera och

forklara dem.

3.10 Metodkritik

I uppsatsens bakgrund anvéndes en artikel skriven av Place (2022) som inte dr vetenskapligt
granskad. Vi dr medvetna om att den inte dr vetenskaplig och dirmed har den enbart nyttjats
1 bakgrunden som grund for vidare diskussion da vi ansag att artikeln formedlade vérdefulla
aspekter. Det har vidare backats upp av vetenskapliga artiklar i problemdiskussionen och

den teoretiska referensramen.
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Denna studie grundar sig pd ett kvantitativt tillvigagdngssitt 1 form av en
enkdtundersokning. Denscombe (2018, s. 389) upplyser vikten vid forskarens medvetenhet
betriffande valet av numeriska data, exempelvis nominaldata och intervalldata. Det finns
utrymme for missforstdnd vid anviandning av det, vilket i1 sin tur skadar analysen samt
resultatet studien kommer fram till. (Denscombe 2018, s. 389) Den kvantitativa metoden
bygger pa omfattande datavolymer i syfte att generalisera resultatet. Detta problematiserar
Denscombe (2018, s. 390) genom att betona att en Overbelastning av variabler och enheter
skapar komplexitet for forskaren, vilket potentiellt orsakar fel tolkning och slarvfel av datan.
Inom undersdkningens sammanhang, innefattar den 147 svar frin frdgeformulédret som
bestar av 13 frigor, vilket motsvarar cirka 1 900 olika svar att Oversitta, som &ar en
omfattande méangd information att hantera. Detta blir 1 sin tur skadligt gentemot studiens
validitet samt reliabilitet pa grund av risken for fel. Vidare &r riskperception ett abstrakt
begrepp som innebdr en risk att vi feltolkat datan, vilket vi forsokt motverka genom en

enhetlig kodning med stdd av teorier som beteendeekonomi.

Argumentet géllande att en kvantitativ analys dr objektiv dr inte fullstdndigt korrekt darfor
att vid tolkning av insamlad data, kan forskaren gora ett omdome och val vid analysen som
dven gor metoden subjektiv till viss del (Denscombe 2018, s. 390). I detta sammanhang, ar
kodningen subjektiv till viss utstrickning eftersom det &r upp till oss som genomfor studien
att avgora och Overvdga huruvida en viss persons svar ska ha en viss kodning vid
flervalsfrigor. Enkdtundersokningen anvinder adven ett flertal begrepp som behdver
definieras, bland annat risk, avkastning, och beteendeekonomi. Det skapar ett ytterligare
lager av komplexitet for respondenten eftersom det finns utrymme for missforstdnd av
begreppen och att varje individ har sin egen uppfattning for respektive ord. Dessutom &r det
upp till oss att definiera begreppen med hjélp av olika artiklar samt sidor, som betyder att vi
genomfOr valet av definition som i sin tur bidrar till subjektiviteten. Vi har forsokt
motverka denna typ av missforstind genom att beskriva olika begrepp i enkiten, vi har
dven anvint flera fragor for att ge sd korrekta “betyg” 1 riskperception som mdjligt.
Exempelvis har vi analyserat olika minskliga bias genom olika typer av fragor, herding
bias, har studerats genom fraga 9 och 12, se Bilaga 1. Herding bias anses vara bade
rationellt och irrationellt (Saivasan & Lokhande 2022, s. 379). Kodningen har dérfor
justerats utifran den tidigare forskningen for att fa sa korrekt kodning som mojligt. Se fraga

12 1 Bilaga 3.
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Undersokningen utgdr fran enkdt som metod och dérfor dr det viktigt att ifragasdtta huruvida
respondenterna besitter den kunskap studien stdller krav pa samt ifall fragorna ar
betydelsefulla for dem 1 deras vardag (Bryman & Bell 2017, s. 184). Detta for att forsdkra att
frigorna besvaras korrekt i syfte att uppréatthalla en stark validitet och reliabilitet i studien.
Bryman och Bell (2017, s. 184) belyser dven ekologisk validitet som innebér att svar pa
fragor som individer besvarar behdver inte nddvéandigtvis stimma dverens med verkligheten.
For att undvika detta till en viss grad, har vi tillagt en kontrollfraga, vilket forsdkrar att
respondenten besvarar fragorna sanningsenligt. Déremot kan svaren inte forsdkra att de
overensstimmer med det som sker i1 vardagen. For att forsdkra att respondenterna besvarat
frdgorna sd sanningsenligt som mojligt sa har vi, forutom att anvinda kontrollfragan, dven
undvikit att bendmna begrepp med negativ karaktir for att inte paverka respondentens svar.
Exempelvis studeras overtro, ett manskligt bias, bland annat i frigorna 9-11, se Bilaga 1.
Dock har begreppet dvertro inte benimnts da det kan anses ha en negativ karaktédr. Dessutom
stotte uppsatsen pa viss problematik med kodningen i den aspekt da exempelvis paverkan av
andra som beteendemaissigt bias bade anses vara rationellt och irrationellt. Samt géllande
frdgan om hur mycket en individ litar pa sin analytiska forméga, da ett hogt rankat svar kan
innebdra bade en hog riskperception men ocksé en indikator pa beteendeméssigt bias i form

av overtro. Detta skapade vissa svarigheter med bearbetning och bedémning.

Den kvantitativa strategin medfér dven problematik och begriansningar for den externa
validiteten. Onwuegbuzie (2000, s. 32) betonar att tempordr validitet hdnvisar till vilken
utstrdckning resultatet dr fordnderligt over tid. Detta pdverkar generaliserbarheten for
studien ur ett tidsperspektiv darfor att studien enbart genomfors under en period och inte
flera (Onwuegbuzie 2000, s. 32). Riskperceptionen hos aktiesparare kan eventuellt vara
fordnderlig over tid beroende pa vilken konjunkturcykel ekonomin befinner sig inom. Detta
innebdr att individer exempelvis baserar investeringsbeslut mer pd fakta i jimforelse med

kénsla under en specifik period och vice versa i en annan.

Reliabiliteten brister pa grund av bekvamlighetsurvalet eftersom urvalet eventuellt inte &r
representativt for populationen. (Bryman & Bell 2017, s. 203) Detta beror pa att ett
bekvémlighetsurval baserar sig pd individer som rdkar finnas tillgdngliga for forskaren,
vilket innebér att det inte garanterar att det speglar populationen (Bryman & Bell 2017, s.

204). Dartill innefattar unders6kningen enbart 30 observationer for respektive generation,
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vilket inte dr tillrickligt med data fOr att uppna ett representativt urval for populationen.
Denscombe (2018, s. 77) menar att minimikravet pa antal respondenter i syfte att {4 ett
generaliserbart urval dr 30 enheter. Diremot beaktar detta pdstdende inte faktumet att
samtliga populationer inte dr lika omfattande. Detta innebdr att minimikravet varierar
beroende pa hur stor populationen ar. Inom studiens sammanhang bestar populationen av 1
223 000 svenska aktiesparare (SCB 2021). Av denna anledning &r 30 respondenter for

respektive generation inte representativa for populationen.

Vidare motsvarar aldersfordelningen inte verkligheten vilken ytterligare leder till att
resultaten inte kan generaliseras. Dock &r forhoppningen att resultaten kan leda till vidare
forskning inom omradet da resultatet kan generaliseras pa de medverkande respondenterna
som kan leda till fortsatt diskussion och forskning inom omradet. P4 grund av att varje
generation hade sa fa observationer, samt att aldersfordelningen inte speglar verkligheten,
kan det komma att paverka replikering av studien. Ett stdrre antal observationer inom varje
generation skulle kunna resultera i en skillnad i “betyget” i riskperception. Det har varit
medvetet att antalet observationer forsdmrar generaliserbarheten. Dock har forsok gjorts for
att atgirda problematiken genom att fordelningarna generationerna emellan &r likvardiga,
det har gett oss mojlighet till ett bra underlag statistiskt i syfte att kunna gora jamforelser

mellan generationerna i denna uppsats, trots att det inte dr generaliserbarhet i det stora hela.
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4. Empiri

1 foljande kapitel presenteras det empiriska resultatet studien kommit fram  till.
Generationsfordelning, presentation av kéllor till information, samt statistiska tester som innefattar
deskriptiv  statistik, ett tvdsidigt oparat t-test, korrelationsanalys, samt regressionsanalys

forekommer.

4.1 Generationsfordelning

Enkéten genererade totalt 147 kvalificerade svar fran 186 stycken respondenter, vilket blir

det empiriska underlaget. I tabell 7 nedan, visas det hur férdelningen sdg ut 1 enkétstudien.

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 fordelningen av generationer i respondent sammansdttningen.

Fordelningen mellan generationerna &dr jimn, vilket ger uppsatsen fOrutséttningen till ett

fordelaktigt statistiskt underlag.

I metoddelen redovisades SCBs aldersfordelning som anvéndes som en tumstock for hur
fordelningen mellan aldrarna bor se ut for att reflektera verkligheten. Nedan &r en
rekonstruktion av den tabellen som redovisades i metoddelen med ett tilligg for de

aldersfordelningar som forekommer i denna studie.
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Alder (SCB 2021) Andel (SCB 2021) Andel i denna
uppsats
18-24 ar 6,3% 21,7%
25-34 ar 10,1% 17,6%
35-44 ar 12,3% 19,6%
45-54 ar 14,9% 15,5%
55-64 ar 16% 14,1%
65-74 ar 15,7% 8,5%
75+ ar 17,1% 2,9%

Tabell 8. Presentation av dldersfordelningen samt andelen for respektive dldersintervall generellt

och andelen fran urvalet i denna uppsats.

4.2 Deskriptiv statistik
Generation Medelviirde (X) i Median (X) Standardavvikelse
riskperception (o)
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 medelvirdet, medianen, samt standardavvikelsen pa riskperception for

stickprovet inom respektive generation.

Standardavvikelsen forhéller sig pé liknande niv hos alla generationer. Baby Boomers har
den lagsta standardavvikelsen, vilket tyder pa att spridningen inom generationen inte ir stor
och att riskperceptionen &r relativt jimn hos majoriteten av Baby Boomers.
Standardavvikelsen varierar sig mest hos Generation Y, som innebér att det forekommer
skillnader inom populationen som é&r storre 1 jdmforelse hos andra generationer. Dock é&r
standardavvikelsen hyfsat lag, vilket innebédr att det inte forekommer ndgra enorma

extremvarden.
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Figur 5. Riskperceptionen baserat pd podng frdn kodningen hos respektive generation. X-axeln
representerar antal respondenter for respektive kategori och Y-axeln visar informationskdllorna.

Generationerna forhaller sig lika varandra. Trots den ldga standardavvikelsen forekommer
avvikelser/extremvirden hos samtliga generationer men i allménhet forhaller de sig relativt
lika betygsmissigt. Ddaremot gér det att urskilja variationer. Baby Boomers linje forhéller sig
relativt jamn likasd Generation X med undantag fran vissa extremvérden. De forhaller sig

dven hogre upp 1 betyg i kontrast frdn de yngre generationerna.

4.3 Kallor till information

Nedan visas svarsfrekvensen fran enkétstudien géllande generationernas anvindning av
olika kéllor till information vid aktieinvesteringar. Valen som respondenterna kunde ta var

pa en 5-gradig skala frén “Héller inte med” till “Héller helt med”.
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Generation Z- Kallor till information

B Hallerinte med [} Haller delvis inte med [ Neutral [l Haller delvis med
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Figur 6. Presentation av killor till information vid aktieinvesteringar hos Generation Z. X-axeln

representerar antal respondenter for respektive kategori och Y-axeln visar informationskdllorna.

Av svarsfrekvensen att doma har Generation Z en preferens for teknisk och fundamental
analys, dér 15 respondenter holl helt med om att de anvénde det som kélla for information.
Det dr dven ett stort antal respondenter som delvis haller med om att nyheter och kénsla ar
tva kéllor till information som ar en preferens. Word of mouth ar den killan som de flesta

inom generationen inte haller med om att de anvénder.

Generation Y- Kallor till information

B Hallerinte med [l Haller delvis inte med [ Neutral [l Haller delvis med
B Haller helt med

Word of Mouth

Nyheter

Teknisk och
fundamental analys

Kénsla
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Figur 7. Presentation av kéllor till information vid aktieinvesteringar hos Generation Y. X-axeln

representerar antal respondenter for respektive kategori och Y-axeln visar informationskdllorna.

Generation Y har som preferens att basera sina investeringsbeslut utifrdn teknisk samt
fundamental analys och majoriteten anvinder inte word of mouth som informationskalla.
Nyheter dr dven en killa som presterar relativt bra utifran enkéten, dér storsta antalet
respondenter inom den kategorin besvarade ‘“haller delvis med”. Inom kategorin om
“kénsla” svarade ett f antal pa “héller inte med”, vilket forklarar att Generation Y utifrdn

enkédten har en tendens att till viss del utgé fran kanslor som kdlla till information.

Generation X- Kallor till information

B Hallerinte med [ Haller delvis inte med [ Neutral [l Haller delvis med
B Haller helt med

Word of Mouth s
—
Nyheter
——
Teknisk och ————
fundamental analys
 —
Kansla
——
0 5 10 15 20

Figur 8. Presentation av kdllor till information vid aktieinvesteringar hos Generation X. X-axeln

representerar antal respondenter for respektive kategori och Y-axeln visar informationskdllorna.

I Generation X haller majoriteten av respondenterna sig till svar som forhéller sig till mitten.
Svarsfrekvensen av extremvérden som “Héller helt med” och “Haller inte med” &r ldgre &n
hos andra generationer. Men word of mouth &r den kéllan till information som flest personer
1 generationen tar helt avstind till, det dr inte heller nagon respondent 1 denna generation
som héller helt med betrdffande anvidndningen av word of mouth. I kontrast till de andra
generationerna dr det ett mindre antal i denna generation som haller helt med rérande

anviandning av teknisk och fundamental analys som kélla.
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Baby Boomers - Kallor till information
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Figur 9. Presentation av kdllor till information vid aktieinvesteringar hos Generation Baby

Boomers. X-axeln representerar antal respondenter for respektive kategori och Y-axeln visar

informationskdllorna.

Word of mouth sticker ut mest i Baby Boomers dir en stor del tar helt avstand fran att

anvinda det som kélla. Det finns inte heller ndgon som haller helt med gillande kallan.

Vidare gar det att utldsa att Baby Boomers stéller sig positiva till nyheter samt teknisk och

fundamental analys. Det &r flest i generationen som haller helt med om att de anvédnder

teknisk och fundamental analys som kélla till information. Gillande kédnsla, dr det f& som

haller helt med, men det & &dven en stor méingd som stéller sig delvis positiva till

anviandandet av kénsla vid aktieinvesteringar.

4.4 T-test

Alpha (0,05) P-virde T-Kkritisk 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 pa en 95% nivd.

Tabell 10. [llustrerar ett tvdsidigt oparat t-test mellan generationerna med 95% konfidensintervall.

Ovan presenteras utfallen av 6 stycken T-test dir generationerna testats mot varandra for att
se om det fanns nigon signifikant skillnad pd en 95% niva. Viérden har tagits fram for
P-vérde, den kritiska T-nivan vid tvasidigt T-test samt T-kvoten. T-testerna ar oparade for att
syftet var att titta pa eventuella skillnader mellan tva olika stickprov. Uppsatsen har som
syfte att se om det finns nagon skillnad mellan generationernas riskperception, vilket gjorde

att ett tvasidigt oparat t-test anvandes.

4.5 Regressionsanalys

I syfte att urskilja vilka oberoende variabler som paverkar den beroende variabeln,
riskperceptionen, har regression nyttjats. Inledningsvis gjordes en regression dér teknisk och
fundamental analys samt kénsla stélldes mot riskperception for att undersoka hur mycket av

riskperceptionen som kunde forklaras av variablerna, se tabell 11 nedan.

Alpha 0,05 Koefficient Standardfel P-virde Signifikans
Konstant 16,554 0,899 <0,001*** Ja
Teknisk och 2,316 0,269 <0,001 *** Ja

fundamental analys

Kénsla 1,987 0,315 <0,001*** Ja

*** Signifikant pa 99% niva.
Tabell 11. Regressionsanalys med den beroende variabeln riskperception och de oberoende

variablerna teknisk och fundamental analys samt kénsla.

R?, forklaringsgraden, uppgar till 0,483. De tva oberoende variablerna kan ddrmed forklara

riskperceptionen till 48,3%.
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Regressionen byggdes successivt upp med oberoende variabler och resulterade sedan i1
nedanstdende regressionsanalys. Den beroende variabeln, riskperception, testades mot 8

oberoende variabler och gav foljande resultat.

Alpha 0,05 Koefficient Standardfel P-virde 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 <0,0071 *** Ja 1,223
Teknisk och 1,177 0,135 <0,001*** Ja 1,551

fundamental analys

Kiénsla 1,174 0,142 <0,001*** Ja 1,202
Riskhantering 1,390 0,133 <0,0071 *** Ja 1,340
Paverkan av 1,230 0,144 <0,0071 *** Ja 1,421
andra

Kéannedom av 1,050 0,156 <0,001*** Ja 1,290
Beteendeekonomi

*** Signifikant pa 99% nivd.
Tabell 12. Regressionsanalys med den beroende variabeln riskperception samt 8 oberoende

variabler.

R?, forklaringsgraden, uppgér till 0,998. De 8 oberoende variablerna kan dirmed forklara
riskperceptionen till 99,8 %.

For att undvika multikollinearitet, anvindes VIF (Variance inflation factor) som &r en formel
som hjdlper till att se huruvida ndgon av de oberoende variablerna pédverkar varandra.
Formeln for detta &r: 1/ (1-R*). Tumregeln ar att VIF ska hamna under 2,5 for att det ska

innebdra att ingen multikollinearitet foreligger. Ingen av variablerna hamnade 6ver 2,5, men
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bade alder och erfarenhet lag véldigt ndra och togs dérfor for sdkerhets skull bort frdn

regressionen.

4.6 Korrelationsanalys

En korrelation har uppréttats for att narmare titta p4 de oberoende variablernas paverkan pa
uppsatsens population. Diarefter har korrelationer upprittats for respektive generation i syfte
att urskilja huruvida det finns nagon korrelation mellan alder samt olika aspekter som kan

forklara riskperception.

Samtliga generationer Riskperception
Riskmedvetenhet 0,434858
Word of mouth 0,440208
Nyheter, forum 0,075072
Teknisk och fundamental analys 0,335638
Kénsla 0,257189
Riskhantering 0,377183
Paverkan av andra 0,337231
Kinnedom av Beteendeekonomi 0,348579

Tabell 13. Korrelationsmatris for 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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Kénsla 0,022595
Riskhantering 0,206721
Paverkan av andra 0,128611
Kinnedom av Beteendeekonomi 0,367972

Tabell 14. Korrelationsmatris for 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
Kénsla 0,249225
Riskhantering 0,300146
Paverkan av andra 0,433847
Kinnedom av Beteendeekonomi 0,581611

Tabell 15. Korrelationsmatris for 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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Kénsla 0,338945
Riskhantering 0,459327
Paverkan av andra 0,371678
Kéannedom av Beteendeekonomi 0,231086

Tabell 16. Korrelationsmatris for 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
Kénsla 0,446702
Riskhantering 0,596257
Paverkan av andra 0,493848
Kinnedom av Beteendeekonomi 0,5862349

Tabell 17. Korrelationsmatris for Generation Z med riskperception som den beroende variabeln och

samma 8 oberoende variabler som tidigare.
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5. Analys

Nedan foljer en analys betrdffande det empiriska resultatet studien kommit fram till med hjdlp av de
statistiska testerna som utforts. Det empiriska underlaget inbegriper en korrelationsanalys, tvdsidigt
oparat t-test, samt deskriptiv statistik. Analysen presenterar huruvida undersékningen kan forkasta

H, eller behdlla hypotesen samt forklaringar rorande tolkningar av resultatet.

5.1 Analys av Overgripande statistik

I tabell 8 gér det att urskilja att det foreligger viss variation mellan &ldersférdelningen 1
denna uppsats och verkligheten déir aldersgruppen 18-24 ar & ena sidan 4r markant
overrepresenterad. A andra sidan #r aldersgruppen 75+ ar markant underrepresenterad.
Diarmed foreligger det en skillnad mellan den verkliga fordelningen och fordelningen i
denna uppsats. En anledning till den 14ga andelen i1 det édldsta aldersintervallet har att gora
med att uppsatsen undersoker aktiesparare upp till 78 &r. Undersokningen studerar skillnader
i generationer och dirfor anvinds fordelningen frdn SCB (2021) enbart som tumregel
eftersom  fordelningen inte &  densamma som  generationsfordelningarna.
Generationsfordelningarna 1 denna uppsats dr dock jimna, se tabell 7, det finns ingen
Overrepresentation av nagon alder. Det &dr fordelaktigt darfor att det skapat ett bra underlag

statistiskt sett.

Baserat pa den deskriptiva statistiken, &r medelviardet, medianen respektive
standardavvikelsen péd riskperceptionen relativt lika mellan generationerna. Det hdgsta
betyget som kan erhallas i kodningen &r 40, som innebér att samtliga generationer pavisar en
hog riskperception. Riskperceptionen forhdll sig dock hogst i generationen Baby Boomers
och lagst i Generation Z enligt medelviarde och median, vilket &ven gar att urskilja i figur 5

och tabell 8.

Tabeller 6 till 9 illustrerar generationernas val av information vid investeringsbeslut. I dessa
tabeller gar det att urskilja skillnader. Bade Generation Y och Baby Boomers pavisar ett
starkt avstdndstagande till word of mouth, asikter fran familj och vénner, samtidigt som

Generation Z och X inte forhaller sig lika avstdndstagande. Alla generationer har positiv
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instdllning till anvdndandet av kénsla vid investeringsbeslut och Baby Boomers dr den
generation som anvénder sig mest av kdnsla. Sammantaget s finns det skillnader mellan
generationer 1 denna aspekt samtidigt som det &dven forekommer skillnader inom

generationerna.

5.2 Empirisk analys av generationer

Hypoteserna representerar det studien &mnar att undersoka. I detta ssmmanhang ifragasatter
hypotes 1 huruvida det existerar skillnader mellan aktiesparares riskperception mellan olika
generationer aktiemarknaden. Hypotes 2-7 forutsétter att skillnader féorekommer och tar i
beaktning hur riskperceptionen skiljer sig. Vid genomforandet av t-testet, har studiens

uppmaédrksammat sex stycken kombinationer mellan generationerna vid jamforandet.

Rorande riskperceptionen pa aktiemarknaden mellan generationerna som studien beaktar,
kan vi i enlighet med det oparade t-testet, konstatera att statistisk signifikans enbart
forekommer mellan Generation Z respektive Baby Boomers och ingen signifikans for
resterande generationer. Hiarigenom kan vi forkasta Hy 1 Hypotes 1, det foreligger en skillnad
1 riskperception mellan generationer. Resultatet mellan Generation Z respektive Y visar ett
p-virde pé 0,188, vilket innebér en sannolikhet pa 81,2% att H, i hypotes 7 stimmer och kan
ddrmed inte forkastas. Daremot, utgdr vi fran ett konfidensintervall pd 95% (alpha 0,05) pé
t-testet och dédrfor kan p-virdet inte kan accepteras i detta sammanhang eftersom den inte
overstiger den nivan (Korner & Wahlgren 2015, s. 122). Mellan Generation Z och X,
resulterade t-testet pa ett p-virde motsvarande 0,156, som é&r ett liknande resultat i
jamforelse med foregdende generation. Dock pévisar dessutom denna jamforelse inte nagon
form av signifikans, dven med ett konfidensintervall pa 90%. Z och Baby Boomers
resulterade 1 ett p-virde pd 0,004, vilket anger statistisk signifikans mellan dessa
generationer. [ detta fall finns det &ven utrymme att basera t-testet pa 99%
konfidensintervall. Av denna anledning, &r det mojligt att forkasta H, 1 hypotes 4, som
betyder att skillnad forekommer mellan dessa generationer. Generation Y och X pavisar ett
absolut icke signifikant p-véirde pd 0,992, Y och Baby Boomers 0,185, X och Baby Boomers
0,155. T allménhet, kan vi enligt t-testet i synnerhet sikerstdlla att statistisk signifikans
foreligger mellan Generation Z och Baby Boomers gillande om riskperceptionen skiljer sig
mellan aktiesparare pa ett konfidensintervall pa 95% och dven 99%. Av denna anledning,

forkastar undersokningen H, 1 hypotes 1 och 4 och behéller H, i resterande hypoteser.
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Regressionsanalysen testade beroende variabeln riskperception och de oberoende
variablerna “teknisk och fundamental analys” samt “kénsla”. Resultatet visar ett signifikant
p-virde pa <0,001*** for respektive oberoende variabel, vilket tyder pa att statistisk
signifikans gér att sdkerstélla. Detta indikerar att “kénsla” samt “teknisk och fundamental
analys” har ett inflytande gentemot riskperceptionen for samtliga generationer, med en
forklaringsgrad pa 48,3%. Genom att studera tabell 6 och 9 kan vi urskilja att bade
Generation Z och Baby Boomers generellt har en positiv instéllning till bade kénsla samt
teknisk och fundamental analys. Detta innebér att det inte gar att forlita sig pa att enbart

urskilja mellan dessa variabler, da skillnaderna dven beror pa andra variabler samt aspekter.

For att 4 okad forklaringsgrad i regressionen, adderades fler oberoende variabler. I samband
med att regressionen successivt byggdes upp, testades multikollineariteten konsekvent i
syfte att undvika oberoende variabler som paverkar varandra. Den slutgiltiga regressionen
bestod av 8 oberoende variabler som testades mot riskperception. Dessa oberoende variabler
ar foljande; “Riskmedvetenhet”, “word of mouth”, “nyheter och forum”, “teknisk och
fundamental analys”, “kéinsla”, “riskhantering”, “paverkan av andra”, och “kdnnedom av
beteendeekonomi”. Regressionen anvidndes 1 syfte att se vad som paverkade
riskperceptionen for hela urvalet. Aven inom detta sammanhang, gar det att faststilla
statistisk signifikans for samtliga variabler eftersom de resulterar i ett p-virde pa <0,001***
med ett relativt 14gt standardfel som ligger pa ett intervall mellan 0,1-0,2 for respektive

variabel. I enlighet med regressionsanalysen, kan vi konstatera att dessa variabler har en

inverkan pd riskperceptionen med en forklaringsgrad pa 99,8%, vilket innebér att samtliga

oberoende variabler, sammanlagt forklarar riskperceptionen till 99,8%.

H,: Riskperception skiljer sig hos aktiesparare inom olika generationer. -

Hypotes 2: -

H: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Baby Boomers och Generation X Nej
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Hypotes 3: -
H,: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Baby Boomers och Generation Y Nej
Ja
H,: Riskperceptionen hos Baby Boomers och Generation Z skiljer sig at. -
Hypotes S: -
H,: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Generation X och Generation Y Nej
Hypotes 6: -
H,: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Generation X och Generation Z Nej
Hypotes 7: -
H,: Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Generation Z och Generation Y Nej

Tabell 18. Presenterar samtliga hypoteser samt huruvida de forkastas eller inte.

For att kunna identifiera vilka indikatorer som paverkar riskperceptionen mest gjordes en
korrelationsanalys, tabell 12, som komplement till regressionen. Detta gjordes i syfte att ga
djupare in i analysen for att besvara fragestdllningen, di det inte gick att urskilja négra
mairkbara variabler som péaverkade riskperceptionen mer. Korrelationen visar att alla de
anvdnda oberoende variablerna har korrelation med riskperception. Den variabel som
korrelerar allra mest med riskperception dr dock “word of mouth,” 0,440208. Dérefter ar

“riskmedvetenhet” den nést mest korrelerade variabeln.
Korrelationsanalyserna for respektive generation har som syfte att besvara hypotes 2-7

betrdffande hur riskperceptionen skiljer sig mellan olika generationer pd aktiemarknaden,

dér riskperception dr den beroende variabeln. Samtliga generationer illustrerar en relativt
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hog korrelation inom “riskmedvetenhet” pd ett intervall mellan 0,434-0,542. Generation
Baby Boomers pavisar en ldgre korrelation inom “teknisk och fundamental analys”,
motsvarande 0,295, medan resterande generationer genererar en betydligt hogre korrelation
pa 0,524-0,677. Resultatet upplyser dven att “riskhantering” for Generation Y &ar 0,459
respektive 0,596 for Z, vilket dr betydande 1 jimforelse med 0,206 for Baby Boomers samt
0,300 for Generation X. Rorande “kdnnedom av beteendeekonomi", visar Generation X och
Z en relativt hog korrelation pa 0,58 och Baby Boomers samt Y en pa lidgre niva pd 0,36

respektive 0,23.

I allménhet, haller samtliga generationer med faktumet att “nyheter och forum” inte ar en
attraktiv kidlla for riskperceptionen pé grund av att korrelationen ligger pa ett intervall
mellan -0,09 till 0,10. En ytterligare maérkvérdig aspekt inom denna analys &r att
korrelationen mellan de olika generationernas riskperception pédvisar att med Okad alder,
paverkar indikatorn kénsla riskperceptionen mindre, “kdnsla” minskar i samband med att
aldern Okar. Detta illustrerar en trend i form av att Generation Z genererar en korrelation pa
0,446, Y, 0,338, X, 0,249, och Baby Boomers pa 0,02. Korrelationen inom word of mouth
ligger pa 0,320 for Baby Boomers samt 0,340 for Generation X, medan for Y och Z hamnar
det pd 0,532 respektive 0,542. Péverkan av andra individer dr relativt jimn mellan
Generation X,Y, och Z, dir den dr mellan 0,37-0,49. Daremot &r den betydligt ldgre for Baby
Boomers pé 0,13. Generellt, finns det utrymme att konstatera att riskperceptionen skiljer sig
mellan samtliga generationer med hédnsyn till att de oberoende variablerna varierar beroende

pa generation.

5.3 Bortfallsanalys

Som tidigare ndmnt i metodavsnittet nyttjades en kontrollfraga for att sdkerstdlla att
respondenterna besvarade enkéten sanningsenligt. Totalt uppgick bortfallen till 6 stycken

med hjilp av denna kontrollfrdga. Ett exempel pa hur det ansags vara ett bortfall sag ut som

foljande:

Fraga Nyheter, forum | Teknisk och Kénsla 0-10 dér 10 &r enbart
och sociala fundamental fakta och 0 ar enbart
medier analys kénsla

Respondentens | Neutral Jag héller inte Jag héller helt 10
svar med med
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Tabell 19. Exemplifierar hur kontrollfragan i enkdten orsakar ett bortfall.

Eftersom respondenten graderade sig som “Neutral” géllande nyheter och “Jag héller inte
med” gillande teknisk och fundamental analys samt “Jag haller helt med” i fragan med
kénsla, blir det motsédgelsefullt att denne darefter graderade sig som 10, som star for enbart
fakta, 1 kontrollfraigan. Dérmed anses denna respondent vara ett bortfall och detta har

analyserats hos varje respondent.

Kontrollfragan anses vara ett bra verktyg i denna uppsats da varje respondent fick ett
“betyg” 1 riskperception som ar ett abstrakt begrepp. Det dr darfor av vikt i denna uppsats att
varje respondent fick ett sd korrekt “betyg” som mojligt. Skulle dessa respondenter, som
blev bortfall, tas med vid de statistiska testerna, skulle det 0ka risken for fel i data
sammanséttningen. Stukat (2002, s. 69) menar att bortfall kan “special-studeras” for att
sedan sittas samman med resterande data. Det har dock konstaterats 1 denna studie att det
inte dr mojligt eftersom enkiten var anonym. Hade enkéten inte varit anonym hade antalet
bortfall kunnat reduceras, vilket dock hade foranlett annan problematik som tidigare togs

upp 1 metodavsnittet.

33 respondenter blev bortfall darfor att de inte tillhorde det tinkta urvalet. Majoriteten, 12
stycken, av dem i Generation Z menade att anledningen till att de inte investerade i aktier
hade att gora med att de upplevde att de inte hade tillrickligt med erfarenhet. Samtidigt
menade enbart 3 stycken av dem att de upplevde det som for riskfyllt. Detta &r 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 pa aktiemarknaden hade att goéra med
sin brist pa kunskap och diarmed riddsla att misslyckas. Detta pastdende kan &beropas dven i
detta sammanhang darfor att 12 stycken av de unga, Generation Z, menade att de inte

investerar pa grund av bristen av erfarenhet.
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6. Diskussion

1 detta avsnitt diskuteras det empiriska resultatet som studien kommit fram till. Dértill forekommer
en diskussion betriffande undersékningens resultat mot tidigare forskning. Till sist presenteras

begrdnsningarna for uppsatsen.

Syftet med denna studie dr att undersoka huruvida samt hur riskperceptionen skiljer sig
mellan olika generationer péd aktiemarknaden. Utgangspunkten i uppsatsen var att undersoka
huruvida riskperception varierar hos aktiesparare mellan olika generationer. Fragor stélldes
dven upp for att se hur riskperceptionen skiljer sig mellan samtliga generationer. Den forsta
frégestdllningen undersoktes med hjilp av hypotes 1 och foranleder till att vi kan besvara
forsta fragan: (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 upprittades i linje med tidigare forskning som sett
skillnader 1 riskperception bland individer. Huber, Palan och Zeisberger (2019, s. 10) menar
att riskperception dr baserat pa egengjorda uppfattningar samt asikter och skiljer sig déarfor
frén individ till individ. I samband med att H, forkastas pa hypotes 1, gar vi pd deras linje

och menar att det finns en signifikant skillnad 1 riskperception.

De efterfoljande fragorna som undersokningen dr avsedd att besvara, for att uppnd syftet
med uppsatsen, medforde hypoteserna 2 till 7. Nollhypotesen 1 hypotes 4 kunde forkastas
darfor att det foreligger en signifikant skillnad mellan Baby Boomers och Generation Z. H, i
Hypotes 4 lyder “Riskperceptionen skiljer sig inte mellan Baby Boomers och Generation Z”,
vilket kan forkastas pd samma grund som nollhypotesen for Hypotes 1. Det finns enbart en
pavisad skillnad mellan Generation Z och Baby Boomers och ddarmed kan vi konstatera att
H,: “Riskperceptionen skiljer sig mellan Baby Boomers och Generation Z” stimmer.
Resterande mothypoteser i de andra hypoteserna kan dock inte accepteras. Detta medfor att
vi kan besvara fragorna som tittar pa hur de yngre och dldre generationerna skiljer sig fran
varandra. Svaret blir att den dldsta generationen 1 uppsatsen, Baby Boomers, har en betydligt

hogre riskperception i jdmforelse med den yngsta generationen i studien, Generation Z.

Att det forekommer en skillnad mellan dessa tva generationer har visst stod frén tidigare
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forskning. Vinichenko et al (2021, s. 108) kunde i sin studie pavisa att Generation Z skiljer
sig frdn andra generationer pd grund av skillnad i livsstil samt attityder. Dock forekom ingen
signifikant skillnad mellan Generation Z och resterande generationer, vilket gor att
resultaten 1 denna uppsats delvis skiljer sig fran tidigare forskning. Korniotis och Kumar
(2011, s. 244) diskuterade hur dldre investerares investeringsbeslut skiljer sig fran yngre
investerare genom att de fattar béttre investeringsbeslut pa grund av erfarenhet och fakta.
Samtidigt menar de att dldre investerare i vissa fall kan vara sémre pa att uppfatta risker i
samband med kognitivt dldrande (Korniotis & Kumar 2011, s. 264). I denna uppsats visade
det sig att Baby Boomers erhéller det hogsta “betyget” for riskperception, vilket motbevisar
paverkan av kognitivt &ldrande, det &r snarare sa att de dr bittre jamfort med andra
generationer pa att uppfatta risker. Dock foreligger ingen signifikant skillnad i
riskperception mellan Baby Boomers och Generation X respektive Generation Y, som gor att

vi saknar beldgg for att sdga att Baby Boomers har en hogre riskperception dn dem.

Utover att studera om generationerna hade hogre respektive lagre riskperception jamfort
med andra generationer, studerades dven sammansittningen av riskperception hos respektive
generation. Inom teorin kring beteendeekonomi paverkar olika ménskliga bias en individs
formaga att fatta rationella och logiska beslut (Kumar & Goyal 2015, s. 89). I denna uppsats
har darfor indikatorer pa méanskliga bias lett till ett simre “betyg” i riskperception. Enligt det
empiriska resultatet, paverkas Baby Boomers frimst av “riskmedvetenhet” och
“beteendeekonomi”. Dessa resultat kan hiarstamma frdn erfarenheten de besitter. Resultatet
har beldgg fran tidigare forskning som menar att dldre investerare dr mer varsamma och
baserar sina beslut pa fakta (Korniotis och Kumar 2011, s. 246). Generation Z paverkades
mest av “riskhantering” och “teknisk och fundamental analys”, vilket indikerar att denna
generation tenderar att fokusera mer pé riskhantering och fakta vid sina investeringsbeslut.
A andra sidan menar tidigare forskning av Vinichenko et al. (2021, s. 108) att Generation Z
framst soker sig till och drar lirdom fran sociala medier. Studiens resultat pdvisar ddrmed en

motsats till tidigare forskningsresultat.

Trots denna skillnad, visar empirin dven att det inte foreligger ndgon storre skillnad 1 betyg
av riskperception, varken mellan dessa tvd generationer, eller mellan alla fyra. Samtliga
generationer har erhallit ett relativt “hogt” betyg i riskperception enligt betygsskalan i denna

undersdkning.

65



Generellt har alla generationer i denna uppsats en tendens att nyttja teknisk och fundamental
analys som informationskdlla ddr Baby Boomers dock tenderar att inte nyttja det lika 1
samma utstrickning som de andra. Aven denna upptickt skiljer sig frin tidigare forskning
som menar att dldre generationer forlitar sig mer pd information och fakta i jamforelse med
yngre generationer som forlitar sig mer pa beteenden och kéinslor i sina investeringsbeslut
(Korniotis & Kumar 2011, s. 244 ). En av de mer mirkbara upptéckterna har att géra med
variabeln kénsla, i uppsatsen anses kénsla som en indikator pa 1ag riskperception. Samtliga

generationer har en viss paverkan av kénsla, vilket dven gar att urskilja i figurer 6 till 9.

Baby Boomers har en vildigt 18g korrelation till kénsla och genom att undersoka
diagrammet, gir det att pasta att alla generationer har viss paverkan men att Baby Boomers
riskperception péverkas i en ldgre grad. Baby Boomers har en storre tendens att ga pé kinsla
vid investeringar. Daremot finns en trend som visar att korrelationen mellan “kdnsla” och
“riskperception” pédverkar graden av riskperception mindre ju mer &lder dkar som tyder pé
att Baby Boomers har sa pass hdga betyg pa andra indikatorer att betydelsen av “kénsla” pa
riskperceptionen minskar. Denna upptickt gar emot tidigare forskning déir bland annat en
studie visade att 43 procent av dldre investerares investeringsbeslut gors med fakta som
grund (Gonzales-Igual, Santamaria & Vieites 2021, s. 6). Genom att Baby Boomers
riskperception paverkas mer av kénsla, innebér det att de litar mer pa sin egen forméga vid
investeringar. Ett storre fortroende till sin egen forméga innebdr en sdmre formaga att
upptécka risker (Gonzales-Igual, Santamaria & Vieites 2021, s. 6). Det kan dock inte pavisas

1 denna studie pa grund av att Baby Boomers har hogst “betyg” i riskperception.

De tva yngre generationerna, Z och Y, nyttjar “word of mouth” mer, vilket ddrmed foranlett
till att den indikatorn hade en sdmre péverkan pé deras riskperception. I kontrast, tar Baby
Boomers ett stort avstdnd till anvindningen av den typen av information. Dessa upptéckter,
géllande Generation Y, tar stdd i tidigare forskning av Rahman och Gan (2020, s. 1024) som
menar att Generation Y ar starkt paverkade av asikter som deras fordldrar har. Det finns
inget stdd 1 den anvdnda forskningen kring att Generation Z nyttjar “word of mouth” sa
mycket. Snarare pdvisar tidigare forskning av Vinichenko et al. (2021, s. 112) att Generation
Z har en tendens att forlita sig mer pa information fran sociala medier jamfort med att ldra

sig saker av andra.

66



7. Slutsats

1 detta avslutande kapitel presenteras en slutsats rorande resultatet samt diskussionen som studien
kommit fram till. Ddrefter beskrivs dven forslag till vidare forskning och begrinsningar for

undersokningen.

Huruvida riskperceptionen mellan olika generationer pa aktiemarknaden har skiljt, eller inte
har varit en intressant fragestillning att undersdka. Detta beror frimst pd att tidigare
forskning inte forskat specifikt rorande denna form av fradga. Denna studie har avsett att ta
reda pa ifall riskperceptionen skiljer sig mellan generationerna Baby Boomers, X, Y, och Z.
Tidigare forskning av Cardak och Martin (2023, s. 2) har pavisat att risktoleransen foljer en
J-formad kurva dér den dr lagst i den yngsta generationen for att sedan 6ka hos medelélders
investerare och sjunka lite hos de &dldre investerarna. Vidare pavisar tidigare forskning att
yngre generationer skiljer sig frdn andra generationer i samband med att de véaxt upp med
digitaliseringen och didrmed har motstridiga principer och moral (Vinichenko et al. 2021, s.
108). Detta har foranlett skapandet av forutfattade meningar hos oss som forfattare infor
studien att det 1 viss man skulle forekomma resultat som tydde pa det. Att resultaten i1 viss
man bringade andra upptickter var forvanande. Den vita flicken har, om &n, blivit lite

mindre med denna studie.

Uppsatsen avser deduktiv ansats, vilket innebdr att hypoteser stéilldes upp for att kunna
besvara frdgorna. Den fOrsta fragestillningen undersoktes med hjdlp av Hypotes 1 och
foranleder till att vi kan besvara forsta fragan: (1) Varierar riskperception hos aktiesparare
mellan olika generationer? Svaret ar ja, riskperceptionen varierar. Hypotes 1 uppréttades i
linje med tidigare forskning som sett skillnader i riskperception bland individer. Huber,
Palan och Zeisberger (2019, s. 10) menar att riskperception dr baserat pa egengjorda
uppfattningar samt asikter och skiljer sig darfor fran individ till individ. I samband med att
H, forkastas, gar vi pa deras linje och menar att det finns en signifikant skillnad i
riskperception. Slutsatsen dr att H, i hypotes 1 gillande att det inte finns skillnader 1
riskperception mellan olika generationer kan forkastas. Med ett konfidensintervall pa 95%,
finns det utrymme att konstatera foljande pastdende: H,: “Riskperception skiljer sig hos

aktiesparare inom olika generationer.” 1 hypotes 1.
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De efterfoljande frdgorna som undersdkningen dr avsedd att besvara for att uppnd syftet med
uppsatsen ar: (2) Hur skiljer sig de yngsta generationerna gdllande riskperception? (3) Hur
skiljer sig de yngsta generationerna frdn de dldre generationerna gdllande riskperception?
(4) Hur skiljer sig de dldre generationerna gdllande riskperception? och (5) Hur skiljer sig
de dldre generationerna fran de yngre generationerna gdllande riskperception? Hypoteser
2-7 har stéllts upp for att besvara fragorna. Resultatet ar att vi sidkerstéllt att H, i hypotes 4
kan forkastas som innebdir att foljande accepteras: H,: Riskperceptionen hos Baby Boomers

och Generation Z skiljer sig dt.

Fraga (2) besvaras ddrmed med att det inte forekommer en signifikant skillnad mellan de
yngsta generationerna, Generation Z och Y. Fraga (3) och (5) kan besvaras med att de skiljer
sig at genom att Generation Z har en signifikant 1agre riskperception i jimforelse med Baby
Boomers. Fréga (4) besvaras genom att konstatera att det inte forekommer nagon signifikant

skillnad mellan de &ldsta generationerna, Generation X och Baby Boomers.

Vidare kan vi landa 1 att generationerna i denna uppsats alla pavisar en viss niva av mansklig
bias 1 enlighet med beteendeekonomin i sina investeringsbeslut. De olika minskliga biasen
pavisades dven ha olika betydelse for det genomsnittliga “betyget” for riskperception.
Forhoppningen ér att de bidrag som denna uppsats kommit med ska leda forskningen ett steg
framét, om dn, ett minimalt steg. Da riskperception utgor en fundamental del 1 forstelsen av
den finansiella marknaden och de individer som befinner sig pd den s& ses uppsatsens

resultat som betydelsefullt.

7.1 Egna reflektioner och begransningar

Under uppsatsens géng har brister med arbetet uppmérksammats. En brist handlar om
enkédtens utformning. Frdgorna i1 enkdten har upprattats for att mita riskperception, men det
har noterats att vissa av fragorna har varit tvetydiga vid kodningen. A ena sidan har de
indikerat hog riskperception. A andra sidan har de indikerat en viss ligre nivd av
riskperception. Vidare har vissa fragor varit sammanséttningar av tvd saker, med teknisk och
fundamental analys som exempel. Det dr en skillnad mellan de bada typerna av analyser och

genom att sitta dem 1 samma friga forlorade vi en mdjlighet att stélla dem mot varandra.
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Generationsfordelningen bland respondenterna ér till storsta del en brist i uppsatsen men det
har dven forsokt anvédndas till fordel. Det dr fordelaktigt statistiskt att vi har fatt jimna
fordelningar mellan generationerna da det foranlett ett béttre statistiskt underlag. Dock
innebér det samtidigt en nackdel och ddrmed en brist 1 arbetet eftersom fordelningen inte
speglar den verkliga fordelningen, den blir av denna anledning inte representativ. Det
innebdr ddrmed att resultaten som uppsatsen genererat inte kan generaliseras. Innebirande
att resultaten vi fatt fram inte kan appliceras pa hela urvalsramen, svenska aktiesparare. De
svenska aktiespararna uppgér till cirka 1,2 miljoner (SCB 2021) och har varit en
metodologisk avgridnsning i uppsatsen i enlighet med ett bekvdmlighetsurval. Uppsatsen
genererade 147 observationer fordelat pd generationer vilket uppgar till ca 0,01% av
urvalsramen vilket inte &r tillrdckligt med data for att generalisera resultaten for alla svenska

aktiesparare.

En Overgripande del av tidigare forskning har utgdtt frdn beteendeekonomi som
utgdngspunkt eller nyttjat teorin i manga aspekter av sitt arbete. Beteendeekonomi har
ddrmed varit den centrala teorin 1 denna uppsats 1 enlighet med tidigare forskning, teorin har
dven kombinerats med andra teorier, exempelvis i upprittandet av indikatorer. Valet av
indikatorer har dock varit en kélla till diskussion i arbetet d4 de anvénda indikatorerna &r
relativt lika, vilket ger en avsaknad av fler varierande kategorier. Tidigare forskning har
anvént flera olika kategorier innehdllande indikatorer som métt delar av riskperceptionen,
som minskliga bias etcetera. Medan vi i denna uppsats har tittat pd riskperceptionen 1 ett
bredare spektrum och tillgivit sddana kategorier en mindre betydelse. Det har varit till fordel
pa sd sitt att vi kan fa en bredare bild av riskperception samtidigt som det ar en brist da vissa

kategorier kan ha undersokts for lite.

7.2 Forslag till vidare forskning

Bortsett fran resultaten géllande Generation Z och Baby Boomers signifikanta skillnader, har
skillnader mellan de andra generationerna inte kunnat pévisas trots att det gick att se vissa
skillnader inom deskriptiv statistik. Darmed skulle ett forslag till vidare forskning vara att
dven involvera andra indikatorer 1 syfte att fa en tydligare bild rérande vad som péverkar
riskperceptionen for att det senare ska bli mojligt att identifiera ytterligare skillnader mellan
generationer. Vidare forskning skulle dven kunna grunda sig pa indikatorer som handlar mer

om rationalitet och irrationalitet samt indikatorer som riskbenidgenhet och riskaversion.
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Detta for att grundligare ©ka uppfattningen av vad riskperceptionen bygger pd och
dédrigenom kunna urskilja fler skillnader mellan generationer. Riskperception &r ett abstrakt
begrepp att mita och genom att utdka forskningen inom det, fortydligas individers tankesétt
rorande riskperception. Det skulle dven vara ett alternativ att exempelvis titta pa de ensidiga
riskmatt som Huber, Palan, och Zeisberger (2019, s. 10) beskriver att riskperception dr mest
beroende av. De bendmner bland annat att drabbas av en forlust i likvida medel som ett
exempel pa ett ensidigt riskmaétt (ibid.). Det skulle dven vara intressant att i vidare forskning
se specifika generationer stdllas mot samtliga resterande generationer tillsammans eftersom

det eventuellt skulle pavisa andra spdnnande resultat.
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Bilaga 1

Enkiit
Hej!

Vi ér tva studenter pa Sodertdrns Hogskola som just nu gor vér kandidatuppsats. Uppsatsen
studerar huruvida riskuppfattningar skiljer sig mellan olika generationer. Syftet med denna
enkét dr att fa en okad kunskap kring hur investerare i olika aldrar uppfattar risk och hur det
paverkar deras investeringsbeslut. Riskuppfattning &r en viktig faktor for att forstd
aktiemarknaden och ddrmed hoppas vi att denna studie kan bringa mer klarhet till hur

riskuppfattningen ser ut.

Denna enkét vénder sig till dig som investerar pd aktiemarknaden och som &r mellan 18-78
ar, dd vi utgdr fran 4 olika generationer som infaller i det arsspannet. Alla svar dr anonyma
och kommer endast anvindas i syfte att gora var undersokning. Vi vill understryka att det ar
av stor vikt att fragorna besvaras sanningsenligt s att var vidare analys blir 1 enlighet med
verkligheten. Det dr helt valfritt att medverka i enkéten och svaren kommer enbart att

anvindas i samband med uppsatsen.

Enkéten bestar av 14 fragor som omfattar ja/nej fragor, fragor som besvaras pa skala samt
flervalsfrigor och frdgor med fri text. Enkédten tar ca 5 minuter att genomfora och samtliga

svar dr anonyma.

Tack for din medverkan,

Josephine Ekers Lund och George Al Bchara

1. Ange din alder:
- 18-78ér
2. Investerar du i aktiemarknaden?

- Ja/Nej*
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3. Om du svarade nej pa fragan innan, hur kommer det sig att du inte investerar i
aktiemarknaden?

- Jag har inte tillrdckligt med ekonomiska resurser
- Jagupplever att det ar for riskfyllt
- Jag dr inte intresserad
- Jag upplever att jag inte har tillrdckligt med erfarenhet
- Jag vet inte hur man gor
- Annat svar (Respondenten kan skriva ett eget svar om inget av alternativen passade in)
* Om en respondent svarat nej sd slutar enkdten hdr
4. Hur ling erfarenhet har du inom aktiesparande?
- Ange tid i antal &r
5. Hur riskmedveten* dr du vid investeringsbeslut?
*Riskmedvetenhet definieras hdr som hur vil du kdnner till risker vid olika investeringar

och dr medveten om vad investeringen kan generera for risk.

- Ange ett svar pa skalan 0-10 dér 0 star for “inte riskmedveten alls” och 10 stér for
“valdigt riskmedveten”.

6. Har du nigon giang valt att avsta fran ett investeringsbeslut pa grund av att risken
var for stor?

- Ja/Nej

7. Foredrar du hog risk* med hog avkastning**, eller lag risk med liag avkastning néar
du investerar?

*Hog risk innebdr hdr att de investerade pengarna gar upp och ner i virde mycket, det kan paverka
det investerade kapitalets viirde om virdet dr ldgt vid tiden for forsdljning.

**Avkastning, i detta avseende innebdr hur mycket virdet pad det investerade kapitalet okar under
investeringsperioden. Normalt ger en investering med ldgre risk en ldgre forvintad avkastning, men

oavsett risknivd finns alltid en risk att det investerade beloppet minskar i vdrde eller helt raderas
(vid konkurs av bolag).

- Hog risk med hog avkastning
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- Medelrisk med medelavkastning

- Lagrisk med l14g avkastning

- Annat (Respondenten kan skriva ett eget svar om inget av alternativen passade in)
8. Om du fir en mdjlighet att investera i en aktie dir det forekommer hog risk men
aven hog avkastning, vad for mer information behdver du for att kunna gora ett
investeringsbeslut?

- Analyser av aktien

- Analyser av foretaget och marknaden

- Mer information om aktiens historiska avkastning

- Ingen mer information, jag hade investerat om det dr hog avkastning

- Ingen mer information, jag hade inte investerat om det ar hog risk

9. Jag tar beslut utifran dessa kéllor av information:

- Ange ett svar pa skalan 1-5 dédr 1 star for “Héller inte med” och 5 star for “Héller helt

med” for respektive killa av information.

e Familj, viinner och bekantas asikter (Word of mouth)

o Nyheter, forum och sociala plattformar samt medier

o Teknisk* och fundamental** analys?
* Teknisk analys innebdr att man med hjdlp av historisk kursutveckling av aktien forsoker forutsdga
den framtida utvecklingen.

** Fundamental analys innebdr att man med hjdlp av att titta pd foretaget genom drsredovisningar
och olika nyckeltal forséker forutsiga den framtida utvecklingen.

o Kinsla

10. Utfor du nigon form av riskhantering i din portfolj? Vilj ett eller flera alternativ.
*Riskhantering innebdr formdgan att identifiera risker och ddrmed reducera dem i din portfélj.

- Jag koper aktier i olika branscher
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- Jag koper aktier i olika lander

- Jag avstar frin aktier med hog risk
- Jag tar inga forhastade beslut

- Nej, jag utfor ingen riskhantering

- Jag utf6r annan riskhantering: (Respondenten fir fylla i ett valfritt svar om de givna
alternativen inte passar)

11. Hur mycKket litar du pa din analytiska formaga och kunskap vid aktiekop?

- Ange ett svar pd skalan 0-10 dér O stir for “i ingen utstrackning alls” och 10 stdr for
“1 stor utstrackning”.

12. Piverkas du av andra individers aktiekop?

Ja, jag koper samma aktier

- Ja, jag koper delvis samma aktier

- Ja, men analyserar de aktierna andra véljer

- Nej, jag forlitar mig inte pa andras aktiekdp

- Annat (Respondenten kan skriva ett eget svar om inget av alternativen passade in)

13. P4 en skala 0-10, diir 10 ir enbart fakta och 0 ar enbart kiinsla, var befinner du dig
pa skalan vid investeringsbeslut? (Kontrollfraga for studiens validitet)

- Ange ett svar pd skalan 0-10 dér O stir for “kénsla”, 10 star for “fakta” och 5 innebdr
“lika mycket av bada delarna”.

14. Kénner du till beteendeekonomi* och hur det kan paverka investeringar?
* Beteendeekonomi dr en vetenskap om hur beteende kan paverka finansiella beslut. I detta fall
innebdr det hur beteenden som fortroende for sin egen formdga, viljan att félja andra investerares

beslut och liknande beteenden paverkar en investerares beslut, detta anses vara en kontrast/motsats
till beslut som tas genom analyser och liknande.

- Ja, jag har kunskap kring hur det paverkar investeringar

- Ja, jag har ndgorlunda koll pa vad det ar
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- Jag har hort talas om det men har ingen kunskap om det

- Nej, jag kdnner inte till det

Limna girna en kommentar kring vad ni ansig om enkiiten. Eller om det dr nigot ni

vill tillagga.
Bilaga 2

Riskperception | Svar Betyg/Virdering Kodning

Fraga 5 0-2 — Lag riskperception 0
3-4 1
5-6 — Medel riskperception 2
7-8 3
9-10 4

Fraga 6 Nej — Lag riskperception 0
Ja — Hog riskperception 1

Fraga 7 Hog risk med hog —LA4g riskperception 0
avkastning
Medelrisk med — Medel riskperception 2
medelavkastning
Lag risk med lag — Hog riskperception 4
avkastning

Fraga 8 Ingen information, — Lag riskperception 0
hade kopt oavsett
Ingen information, — Medel riskperception 2
hade avstatt
Mer information — Hog riskperception 4

Fraga 9

Word of mouth |5 — Lag riskperception 0
4 1
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3 — Medel riskperception

2

1 — Hog riskperception
Nyheter, forum |1 — Lag riskperception
och sociala
medier

2

3 — Medel riskperception

4

5 — Hog riskperception
Teknisk och 1 — Lag riskperception
fundamental
analys

2

3 — Medel riskperception

4

5 — Hog riskperception
Kinsla 5 — Lag riskperception

4

3 — Medel riskperception

2

1 — Hog riskperception
Fraga 10 Ingen riskhantering — Lag riskperception

1 typ av riskhantering | — Medel riskperception

Flera metoder av — Hog riskperception

riskhantering
Fraga 12 Koper samma — Lag riskperception

Koper delvis samma

— Medel riskperception

Analyserar eller kdper
inte

— Hog riskperception
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Fraga 14 Kénner inte till

— LAg riskperception

Hort talas om

Négorlunda koll

Kéanner till

— Hog riskperception

Bilaga 3
Kodningsschema for kéllor till information
Jag haller inte med 0
Jag héller delvis inte med 1
Neutral 2
Jag haller delvis med 3
Jag haller helt med 4
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