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Abstract

This study examines how relatives, defined as family, friends and partners, influence Swedish
stock investors investment decisions and strategies on the stock market. Based on theories of
information cascades, prospect theory and self-determination theory, a quantitative survey
study was conducted with 167 respondents. The study analysed the relationship between
relatives influence compared to the individual’s gender, age and risk preference. The results
show that relatives have a measurable impact on investment decisions. Women report to a
greater extent than men that they are influenced by relatives, while older and more
risk-averse investors tend to be less likely to follow advice from relatives. The study
highlights how social influence can reduce investor autonomy and contribute to herd

behaviour in the market.
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Sammanfattning

Denna studie undersoker hur nérstdende, definierade som familj, vinner och partners,
paverkar svenska aktiesparares investeringsbeslut och strategier pa aktiemarknaden. Baserat
pa teorier om informationskaskader, prospektteori och sjidlvbestimmandeteori genomfordes
en kvantitativ enkétstudie med 167 respondenter. Studien analyserade sambandet mellan
nérstdendes paverkan i relation till individens kon, alder och riskpreferens. Resultaten visar
att nirstaende har en mitbar paverkan pa investeringsbeslut. Kvinnor rapporterar i hogre
utstrdckning dn mén att de pdverkas av nérstdende, medan dldre och mer riskaversiva
investerare tenderar att i mindre grad folja rad fran narstdende. Studien lyfter fram hur social

paverkan kan minska investerares autonomi och bidra till flockbeteende pa marknaden.

Nyckelord:
Narstadende, investeringsbeslut, aktiesparare, social paverkan, riskpreferens, flockbeteende,

finansiell psykologi



Begreppsdefinition

Aktie: En dgarandel 1 ett foretag, och ndr en person dger en aktie blir den deldgare 1 foretaget
Aktiesparare: Personer som handlar med aktier.

Nirstidende: Nirstdende i denna studie definieras som familj, vinner och partner. Dér
begreppet familj innefattar fordldrar, barn, syskon och kusiner och dér begreppet vanner
innefattar det vanner som du umgés med regelbundet.

Behavioral finance: En teori som syftar till att forklara hur manniskor i praktiken fattar
ekonomiska beslut.

Informationskaskad: Ett centralt begrepp inom observational learning teorin som innebér att
en person imiterar andras beslut istédllet for att anvéinda egen information.
Investeringsbeslut: Beslut om att kopa, silja eller behélla en investering.

Prospektteori: Teori om hur ménniskor, ofta irrationellt, varderar vinster och forluster.
Sjalvbestimmandeteorin: Betonar vikten av autonomi, kompetens och samhdrighet for en

individs motivation och beteende.
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1. Inledning

Det inledande kapitlet presenterar bakgrund och problematisering av ndrstdendes inflytande
pda svenska aktiesparares beslutsfattande pda borsen. Det tar upp tidigare forskningsfokus och
vilken kunskapslucka skribenterna avser att fylla ut. Kapitlet avslutas med avgrdnsningar for
att informera om vad studien inte kommer ha med, samt disposition som redogor hur studien

dar utformad.

1.1 Nérstaende

I denna uppsats anvinds begreppet ndrstdaende 1 en relativt bred bemirkelse. Enligt
Socialstyrelsen (2023) termdatabas definieras nirstidende som person som den enskilde anser

|’9

sig ha en nira relation till”. Denna definition 6ppnar for en subjektiv tolkning av vilka
individer som kan betraktas som nérstaende, vilket [ampar sig vl for uppsatsens syfte att

undersoka social paverkan vid investeringsbeslut.

For att 6ka jamforbarheten och generaliserbarheten i denna studie tydliggors begreppet

ndrstdende och definieras enligt foljande kategorier:

e Familj: Foréldrar, barn, syskon och kusiner.

e Vinner: Personer utanfor familjen som individen har en nira och regelbunden

kontakt med.

e Partner: Individer som den svarande har en pagaende romantisk relation med, sisom

sambo, flickvin/pojkvén eller make/maka.
1.2 Svenska aktiesparare

En aktie dr en dgarandel i ett foretag. Nér en person dger en aktie blir den deldgare 1 foretaget
(Avanza, u.d). Nilsson (2024) menar att cirka tre miljoner svenskar i en population runt tio
miljoner dr direkta aktiedgare och att sirskilt yngre vuxna star for en vixande andel av detta
sparande. Nilsson (2024) forklarar att aktiesparande bland hushall har blivit allt vanligare i
takt med en 6kad finansialisering av samhdllet och att hushallen trétt fram som aktiva

investerare och alltmer tagit 6ver statens roll som ekonomisk risktagare. Finansialiseringen



kan forstas som en central process i nyliberala och marknadsorienterade samhéllen som
borjade vixa fram under slutet av 1970-talet (Nilsson, 2024). Finansiella aktorer och
produkter har kommit att spela en storre roll i ménniskors vardag och pa hushallsniva har
detta inneburit privatisering av pensionssystem och ett avsevirt okat aktiesparande (ibid). I
denna studie definieras svenska aktiesparare som en privatperson som investerar i aktier i

syfte att uppné ekonomisk avkastning.

1.3 Bakgrund

I en osidker vérld med drastiska geopolitiska fordndringar och globala kriser har det blivit allt
svérare for svenska aktiesparare att agera rationellt och fatta beslut pa borsen. Trots att flera
finansiella teorier bygger pa antagandet att individer agerar rationellt och fattar beslut pa
tillgdnglig information och egen analys, paverkas investeringsbeteendet av en rad andra
faktorer. Dessa inkluderar social paverkan, kognitiv kapacitet samt individuella

riskpreferenser och demografiska forhallanden.

Den sociala paverkan spelar en viktig roll 1 individers investeringsbeteende. Detta klargors i
en studie av Hong, Kubik och Stein (2004) som undersoker hur social interaktion inom lokala
omrdden 1 USA péverkar gruppers deltagande pd den amerikanska aktiemarknaden. Studien
visar att individer som regelbundet integrerar med vénner, grannar och i andra sociala
sammanhang har en betydligt hogre sannolikhet att pdverkas till att investera dn individer
som inte deltar i sddana ndtverk. Enligt Hong et al. (2004) forstirks denna effekt i omraden
dér den genomsnittliga utbildningsnivén dr hog och dir informationsspridningen ar mer
utbredd, vilket underléttar spridningen av investeringsrelaterad kunskap. Bade Sverige och
USA har under de senaste decennierna uppvisat en tydlig 6kning av andelen hogutbildade i
befolkningen. Enligt Statistiska centralbyran (2023) hade 31% av den svenska befolkningen
en eftergymnasial utbildning om minst tre ar. Motsvarande andel i USA bland befolkningen
over 25 &r med minst en kandidatexamen var 37,9% (U.S. Census Bureau, 2022). I ett land
som Sverige, dér utbildningsnivan dr hog, dar det privata sparandet har blivit allt vanligare,
och med hansyn till Hong et al (2004) resonemang om att effekten av social paverkan dkar
vid hogre utbildningsniva blir det sdrskilt intressant att undersoka hur nérstdende potentiellt

influerar svenska aktiesparares investeringsbeslut.



Vad giller den kognitiva aspekten i en investerares beslutsafattande kan &lder ha en
signifikant paverkan pd aktiesparares investeringsformédga. Korniotis och Kumar (2011)
menar att dldre uppvisar en klart sémre investeringsformaga trots att de besitter mer
erfarenhet och kunskap om investeringsprinciper pa grund av att deras kognitiva formaga
sjunker. Forfattarna forklarar att manniskors investeringsformaga minskar markant efter 70
ars élder pé grund av kognitivt aldrande och forsdmrad informationsbearbetning. Dérfor
tenderar denna grupp att halla mindre riskfyllda portfdljer. Aven Agarwal, Driscoll, Gabai
och Laibson (2009) visar att kognitiva forandringar spelar en avgérande roll nir det géller
investeringsférmagan. De menar att individer runt 53 ars alder tar de bésta ekonomiska
besluten da de har en ackumulerad kunskap samtidigt som den kognitiva forméga inte
forsdmrats. Efter 70 &rs alder visade dock Agarwal et al. (2009) precis som Korniotis och

Kumar (2011) att risken for finansiella misstag 6kade markant.

Tidigare studier visar dven att olika riskpreferenser dr avgérande vid finansiella beslut och
allokering av portfoljen. Enligt studier fran tidigt 2000-tal styr graden av riskaversion en
individs fordelning mellan riskfria och mer riskfyllda investeringar. Det finns dock en stindig
debatt kring hur och om riskpreferenserna ar stabila under lang tid eller om det férdndras av
externa faktorer som social och behorigas paverkan. Ett konkret exempel pd en sddan extern
faktor, bortsett fran nirstaendes paverkan, ar stora makroekonomiska kriser. I en studie av
Malmendier och Nagel (2011) undersoktes hur individer som var uppvuxna under den stora
ekonomiska depressionen under 1930-talet paverkar deras benédgenhet att ta finansiella risker.
Studien visade att individer som upplevt 1dg avkastning pa aktiemarknaden under sitt liv
tenderar att ta mindre risker och har generellt en mer pessimistisk syn pa framtida avkastning.
Den stora depressionen hade en langtgdende paverkan pa de individer som upplevt krisen
vilket resulterat i att dessa dr mindre riskbendgna langt in 1 deras liv. Denna effekt tenderar

dock att minska med tiden (Ibid).

Vidare spelar kon en stor roll nér det giller individens riskpreferens och det finansiella
beslutsfattandet. Barber och Odean (2001) visar att médn har 6verdrivet stort sjdlvfortroende
och tenderar att dverskatta sin egen forméga, vilket leder till ett 6kat handlande och 6kade
transaktionskostnader som minskar deras avkastning. Detta bekriftas av Grable (2000) som
ocksa hivdar att min generellt 4r mer riskbendgna och att de med hogre sjalvfortroende tar

storre risk. Enligt Grable (2000) dr ocksa yngre mer riskbendgna &n dldre.



1.4 Problematisering

Under de senaste dren har intresset for borsen vuxit och dagens osékra vérld sétter
aktiespararnas inte minst risktagande, men ocksa strategier pa prov. Det kan vara svart for
aktiesparare att agera rationellt, fatta beslut och f6lja en strategi utan att paverkas av externa

faktorer, som finansprofiler eller kanske dnnu mer patagligt, personer i deras nérhet.

I en studie av Legenzova och Lecké (2024) undersoks familjens inflytande i vuxna och dldres
investeringskunskap. De studerar hur finansiell socialisering inom familjen i vuxen &lder ar
relaterad till utveckling av finansiella kunskap och fardigheter hos enskilda
familjemedlemmar. Legenzova och Lecké (2024) kategoriserar familjens socialisation som
explicit och implicit. Explicit finansiell socialisering inom familjen i vuxen alder definierar
de som avsiktliga diskussioner och direkt undervisning som vuxna familjemedlemmar deltar
1, med syftet att dverfora finansiella kunskap och finansiella fardigheter. Implicit finansiell
socialisering inom familjen definieras som observationer av en annan vuxen familjemedlems
handling och attityd, vilket potentiellt leder till nya attityder till investeringar, samt
fardigheter och kunskap (ibid). Legenzova och Lecké (2024) menar att bade explicit och
implicit finansiell socialisering dr en viktig faktor for att erhalla nya finansiella kunskaper
och forma enskilda familjemedlemmars investeringskunskap och beslutsforméga. Vikten av
olika typer av interaktioner mellan vuxna inom familjen &r alltsd viktig for att erhalla
finansiella fardigheter och kunskaper. Korniotis och Kumar (2011) hivdar att bevis fran
forskning om kognitivt dldrande och inlérning, indikerar att dessa processer samverkar. De
menar att dldre och forsdmrade kognitiva forméagor begransar effektiv tillimpning och
hantering av finansiell kunskap och finansiella principer. Detta gor att 1 takt med att individen
aldras, begriansas ocksa formagan att tillgodogora sig, enligt Legenzova och Leckés (2024)
resonemang, de finansiella kunskaperna och fardigheterna som férmedlas genom den

explicita och implicita socialiseringen.

Bikhchandani, Hirshleifer och Welch (1992) menar att ménniskor ofta imiterar och baserar

beslut pd andra ménniskors handlingar.

“Ett starkt motiv till att experimentera med droger dr for att vinner och gruppen gor det.
Motsatt, att vinner avvisar droger hjdlper individen att halla sig ren” (Bikhchandani,

Hirshleifer och Welch, 1992 s. 992).



I finansiell kontext innebér detta enligt Bikhchandani et al. (1992) att en individ observerar
vad andra investerare har investerat i och viljer att investera i samma tillgdng utan att ta
hinsyn till egen information och analys. Detta bygger upp en kedja av beslut, baserat pa en
enda persons tidigare handling och information. Forfattarna menar att problemet med detta
uppstér nér det ursprungliga beslutet baseras pa felaktig information. Eftersom efterfoljande
beslut bygger vidare pé detta forsta beslut riskerar hela beslutskedjan att bli felaktig. Kedjan
forstarker den initiala missbedomningen och forsvérar korrigering, eftersom ny information

inte integreras 1 besluten (ibid).

Aven Kaustia och Knupfer (2012) visar att individer i hog grad paverkas av nirstaendes
tidigare aktieavkastning, sérskilt nir denna avkastning varit positiv, vilket leder till ett
selektivt informationsflode dir goda resultat sprids medan sdmre resultat uteldmnas. Detta
gOr att nya investerare drar olika slutsatser fran nédrstdende och vénners framgéngar trots att
dessa dr sméa och snedvridna urval, som ocksé leder till beslut som inte dr forankrade 1 till

individens egna mal och riskprofil (Kaustia & Knupfer, 2012).

Just riskprofil och riskpreferens dr ndgot som varierar fran person till person och har en
betydande péverkan pa hur finansiella beslut fattas. Grable (2000) menar att riskpreferens
paverkas av demografiska faktorer som till exempel dlder och kon, att mén generellt tar hogre
risker dn kvinnor och att yngre &r mer riskbendgna @n dldre. Weber och Milliman (1997)
menar att individers uppfattning om vad som upplevs som riskabelt i hog grad paverkar
investeringsbesluten. I Weber och Millimans (1997) studie framkommer att individers val
forandrades beroende pa den uppfattade risknivan i en given situation, vilket tyder pa att

riskpreferenser inte dr stabila over tid.

Niérstaendes inflytande i aktiesparares beslutsfattande och strategier dr alltsa inte helt tydlig
och kan variera beroende pa &lder, riskpreferens och kon. Tidigare forskning visar att ett
problem uppstér nir aktiesparares investeringsbeslut paverkas av andra individers asikter,
erfarenheter eller beteenden pa ett sitt som inte dr forenligt med deras egna investeringsmal,
riskpreferenser eller nivé av finansiell kunskap. Detta kan leda till att beslut fattas utifrdn
kénslor, lojalitet eller grupptryck snarare dn egen analys som i sin tur kan resultera i

ekonomiska forluster. Detta leder oss in till studiens syfte och fragestillningar.



1.5 Syfte

Syftet med denna studie var att fa 6kad kunskap och forstaelse om hur nérstdende paverkar
svenska aktiesparares investeringsbeslut pa borsen. Genom att studera individens alder, kon
och hur de forhaller sig till risk och sjdlvstidndighet vid investeringar, ges mdjlighet till att

forsta hur narstdende paverkar dessa individers beslutsfattande pa borsen.

1.6 Forskningsfragor

- Vilket inflytande har nirstdende i svenska aktiesparares beslutsfattande pa borsen och

hur varierar inflytandet beroende pé spararnas riskpreferens, lder och kén?

1.7 Forskningsgap

Tidigare forskning inom beteendefinans har visat att faktorer sdsom alder, social paverkan
samt individers olika riskpreferenser har ett betydande inflytande pa deras
investeringsstrategier och beslutsfattande. Tidigare forskning fokuserar ofta pa hur social
paverkan, kognitiva formagor och individens riskbendgenhet paverkar investeringsbeslut pa
olika marknader. Hong, Kubik och Stein (2004) undersoker hur social interaktion paverkar
omraden och gruppers deltagande pd den amerikanska aktiemarknaden. Kaustia och Kniipfers
(2012) undersoker dven denna paverkan pa finska marknaden. Det finns dédremot begransad
forskning om nirstaendes inflytande i svenska aktiesparares beslutsfattande och hur faktorer

som alder, riskpreferens och kon gor denna grupp mer mottagliga for paverkan av nérstaende.

1.8 Avgriansningar

Denna studie avgrinsades geografiskt till att enbart omfatta svenska aktiesparare. Tidsmissigt
avgransades undersokningen till data som samlades in under varen 2025. Studien riktades
uteslutande till privatpersoner som anvédnder sociala medier, vilket innebér att individer utan
nérvaro pd sddana plattformar exkluderats fran urvalet. Vidare fokuserade studien enbart p
respondenternas subjektiva upplevelser av nérstdendes paverkan pa deras investeringsbeslut,

snarare dn pa objektivt métbara investeringsbeteenden eller ekonomiska utfall.

1.9 Disposition
Uppsatsen édr uppbyggd i sju kapitel som tillsammans syftar till att besvara studiens

fragestdllningar och syfte.



Kapitel 2: Inledningsvis presenteras tidigare forskning med fokus pa
beteendefinansiering, social paverkan och riskpreferenser. Denna genomgang syftar

till att skapa en forstaelse for det vetenskapliga sammanhang som studien vilar pa.

Kapitel 3: Hér behandlas det teoretiska ramverket. De teorier som presenteras ar
informationskaskader, prospektteorin och sjdlvbestimmandeteorin. Kapitlet avslutas
med en teoriram i tabellform, dér teoriernas syfte och funktion i studien

sammanfattas.

Kapitel 4: Detta kapitel redogor for studiens metod. Forskningsansatser, metodval,
design och datainsamling diskuteras, liksom enkétens genomforande. Vidare
behandlas analysmetod, metodreflektion samt forskningsetiska och forskaretiska

overviganden.

Kapitel S: Det empiriska materialet presenteras och analyseras utifran det teoretiska

ramverket.

Kapitel 6-7: Uppsatsen avslutas med en analys som kopplar resultatet till de
presenterade teorierna och en slutsats dér studiens fragestéllningar besvaras och

hypoteser forkastas eller behélls.



2. Teoretisk referensram

Féljande avsnitt presenterar tre olika teorier, informationskaskad, prospektteori och
sjalvbestdimmandeteorin. Det beskrivs sedan hur varje teori kommer tilldmpas i studien och
till sist presenteras en tabell med en sammanstdllning éver alla teorier, samt

operationalisering.

2.1 Informationsskaskad - Observational learning

Bikhchandani, Hirshleifer och Welch (1992) menar att informationskaskad uppstar nér en
individ observerar vad andra investerare har investerat i och véljer att investera i samma
tillgdng utan att ta hénsyn till sin egen information och analys. Bikhchandani et al. (1992)
forklarar att nédr en informationskaskad uppstar ar det optimalt och vanligt att imitera
beteende och investeringar hos foregaende personer, utan att ta hénsyn till sin egen
information och privata signal. Individen antar att foregdende investerare och historiska
beslut grundat sig pa mer tillforlitlig information an den sjélv besitter, och viljer darfor darfor
att folja gruppen, snarare an att f6lja sin egen strategi som visar en annan riktning (ibid).
Forfattarna jamfor detta med en individ som star infor beslutet att experimentera med droger.
“Ett starkt motiv till att experimentera med droger &r att vinner och gruppen gor det. Motsatt,

att vanner avvisar droger hjilper individen halla sig ren ” (Bikhchandani et al. 1992, s. 992).

Precis som Bikhchandani, Hirshleifer och Welch (1992) analyserar 4ven Banerjee (1992)
denna typ av beteende och konstaterar att individers beslutsfattande i ekonomiska och sociala
situationer &r starkt paverkade av vad andra i var omgivning gor. Banerjee (1992) beskriver
hur ménniskor tenderar att f6lja varandras beteenden i osékra situationer och i brist pa
fullstdndig information (informationsasymmetri). Han menar till exempel att méanniskor i val
av restaurang eller skolor baserar sina beslut utifrén hur populéra de dr och inte baserat pa
den egen information de besitter. Banerjee (1992) konstaterar att investerare beter sig pa

samma sétt pa tillgdngsmarknader nir det giller olika investeringar.

Bikhchandani, Hirshleifer och Welch (1992) gar in pd djupet om hur och nér en
informationskaskad uppstér. De beskriver att nér den initiala individen 1 “ledet” far en positiv
uppfattning om en tillgdng och genomfor ett kop paborjas en informationsskaskad. Enligt

forfattarna kommer en beslutsfattare 1 ndgot stadie bortse fran sin privata information och



istéllet fatta beslut baserat pa information som erhéllits frén tidigare aktorers beslut. I detta
skede intrdder en informationskaskad dér person tre, fyra, fem, sex och alla andra i den
efterfoljande kedjan forlita sig pa besluten frén tidigare aktorer, snarare én att integrera egen

information eller privata signaler (Ibid).

Forfattarna menar att den huvudsakliga problematiken och risken med denna “kaskad” dr att
om det ursprungliga beslutet och den initiala informationen &r felaktig, kommer hela
“kedjan” av efterfoljande beslut baseras pa denna felaktiga grund. En annan kritisk aspekt av
denna process ar i1 det fall nér nya individer i kedjan besitter potentiell vardefull information

eftersom att denna information inte beaktas i beslutsfattandet (Ibid).

Genom att tillimpa teorin om informationskaskader kan en forstéelse utvecklas for hur
ndrstdende paverkar svenska aktiesparares beslutsfattande. Om nérstdende har ett centralt
inflytande i investeringsbeslut, kan teorin ge vardefulla insikter i vad som styr individens
beslutsfattande. Denna teoretiska ram kan alltsa hjdlpa att analysera hur sociala och

psykologiska faktorer formar svenska aktiesparares beslutsfattande.

2.2 Prospektteori

Kahneman och Tversky (1979) introducerade forst prospektteorin. Denna nya teori utmanade
tidigare mer traditionella ekonomiska modeller och menade att individer inte alltid agerar
rationellt. Istéllet paverkas ménniskor av psykologiska faktorer. Ett centralt begrepp som
Kahneman och Tversky (1979) tar upp inom prospektteorin ar forlustaversion, vilket menas
med att individer tenderar att virdera en forlust hdgre dn en vinst. Alltsd, den negativa
kénslomaissiga effekten av att vinna 100 kronor ar stdrre dn den positiva kdnslan av att vinna
100 kronor. Om en ndrstdende exempelvis da uttrycker oro infor en potentiell forlust kan det
stirka spararnas forlustaversion vilket kan leda till ett mer forsiktigt investeringsbeslut d&ven

fast den objektiva risken &r 14g.

De introducerar ocksa begreppet referenspunkt. Med detta menas att individer ofta har en mer
subjektiv jamforelsepunkt dn en faktisk vardering (Kahneman och Tversky, 1979). Detta
resulterar 1 att individer ofta kan halla i en forlorande tillgdng ldngre dn vad som ér rationellt
dé en forsiljning av tillgdngen gor att forlusten realiseras. Med precis samma motivering kan
en individ sdlja en vinst for tidigt trots att det kan vara mer fordelaktigt att behélla den for att

realisera en vinst.
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En annan viktig aspekt i prospektteorin som Kahneman och Tversky (1979) tar upp ér att
manniskor inte varderar utfall i absoluta termer, utan snarare vinster/forluster i forhallande till
referenspunkten. Alltsd om referenspunkten ligger pa 100% vinst kan en 90% vinst kdnnas
som en forlust. Den hdr viardefunktionen hur individen vérderar utfallen dr dessutom
asymmetrisk, den dr konkav for vinster och konvex for forluster. Individer ar alltsa riskaverta
vid vinster och risksokande vid forluster. Kahneman och Tversky (1979) identifierar ocksa
ndgot som de kallar sidkerhetseffekten (certainty effect) ddr méanniskor dvervérderar sdkra
utfall framfor osdkra, dven fast den osikra rent matematiskt kanske dr mer 16nsam. Till
exempel foredrar manga en séker vinst pa 45 kr framfor en 50% chans att vinna 100kr trots

att det andra alternativet har hogre forvéntat varde.

Prospektteorin kommer anvéndas for att forsta hur nérstdendes inflytande kan paverka en
aktiesparares riskbedomning. Genom begreppen forlustaversion, referenspunkt och
sikerhetseffekt forklaras hur investeringsbeslut kan styras mer av kidnsloméssiga reaktioner
dn egen analys. Narstdendes erfarenheter eller asikter kan bidra till att forstdrka individens
oro for forlust eller ridsla for missad vinst, vilket i sin tur paverkar aktiespararnas

referensramar.

2.3 Sjalvbestammandeteorin

Sjalvbestimmandeteorin (Self-Determination Theory, SDT) utvecklades av Deci och Ryan
(2000) och fokuserar pa hur individers motivation och beteende paverkas av autonomi
(sjélvbestaimmande), kompetens och samhorighet. Autonomi handlar om att individen har ett
behov av att kiinna att beteenden &r sjdlvvalda snarare dn pdtvingade, kompetens att
ménniskan vill kinna sig effektiv och kapabel att hantera uppgiften och samhdrighet att det
finns ett behov att uppleva meningsfulla relationer (ibid). Forfattarna diskuterar inre och yttre

motivation och vilken roll dessa spelar 1 en individs utférande av en uppgift.

Med inre motivation och inre motiverade aktiviteter menas aktiviteter som ménniskan gor
naturligt eller spontant, nir de kidnner sig fria att f6lja egna intressen. Dessa inre motiverande
aktiviteter grundar sig pd manniskans behov av att kédnna sig kompetent och
sjdlvbestimmande (Deci & Ryan, 2000). Minniskan utfor en aktivitet for att den sjélv vill det

och ingen annan (hog kénsla av autonomi), och den kdnner en kompetens och mojlighet att
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utveckla firdigheter. Aven om samhérighet inte paverkar den inre motivation lika direkt som
kompetens och autonomi, menar forfattarna att det fortfarande ar en viktig faktor for att
uppritthélla den inre motivationen. De jamfor detta med hur ett barn med nérvaro av en
fordlder, men som inte visade ett intresse for sjdlva aktiviteten barnet utférde, upplevde en

mycket 14g niva av inre motivation (ibid).

Den yttre motivationen a andra sidan, handlar om att individen utfor en aktivitet for att uppna
en beloning eller ett godkdnnande, vilket gor individen mindre sjdlvbestimmande (Deci &
Ryan, 2000). Forfattarna diskuterar fyra olika nivaer av yttre motivation; extern, introjicerad,
identifierad och integrerad reglering. Extern reglering dr den minst sjdlvbestimda formen, dér
individen agerar enbart fOr att erhédlla en beloning eller undvika en bestraffning. Vid
introjicerad reglering har individen uppmérksammat sociala normer och vérderingar, vilket
leder till att beteendet styrs av skuld och skam eller for att uppritthalla en stolthet.
Identifierad reglering innebar att individen accepterar och vardesitter syftet med aktiviteten,
dven om den ursprungligen var externt motiverad. Integrerad reglering &r den mest
sjilvstyrda formen av yttre motivation, dir individen anammar ett beteende som

overensstimmer med sina egna varderingar och sin egen identitet (Deci & Ryan, 2000).

For att undersoka hur denna teori fungerar ur ett finansiellt perspektiv skriver Park (2021) att
sjalvbestimmande och motivation i sig inte direkt gar att anvdnda for att paverka finansiella
beslut, sésom skuldhantering. Istéllet pdverkas detta av individens finansiella psykologi -
alltsa hur individen uppfattar och tolkar sin ekonomiska situation. Studien tar upp, precis som
Deci och Ryan (2000), de grundliggande komponenterna inom sjilvbestimmandeteorin -
autonomi, kompetens och samhdrighet. Dér visar de att dessa komponenter paverkar ungas
finansiella psykologi positivt, vilket leder till ett béttre ekonomiskt beteende. Det innebér att
dven fast individen sjilv upplever sig som sjdlvbestimmande, kompetent och socialt
tillhoérande sé ar det forst nér dessa ger upphov till en positiv syn pa det egna ekonomiska
beteendet som individens beteendeforéndring blir mojlig. Med andra ord behover individen
alltsa inte bara inneha dessa kéinslor - de méaste ockséd paverka hur personen uppfattar sin
ekonomi och skapa insikt i den egna formagan att fatta ekonomiska beslut. Detta innebér att
det dr viktigt att inte bara fokusera pd motivation nér det giller ekonomiskt beslutsfattande

utan ocksé psykologiska och emotionella faktorer.
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I denna studie kommer teorin om sjdlvbestimmande anvéndas for att forstd hur nérstdendes
inflytande péverkar svenska aktiesparares finansiella psykologi. Genom teorins
grundldggande begrepp: autonomi, kompetens och samhorighet kan det undersokas i vilken
utstrackning spararna upplever sina beslut som sjalvstindiga eller om de paverkas av yttre
faktorer som familj och vianner. Graden av autonomi kan bidra till en forstaelse om spararna
agerar utifrdn egna preferenser eller paverkas av nirstdendes asikter i investeringsbesluten.
Kompetens &r viktigt i den aspekten att de med hogre finansiell kunskap och utbildning,
mojligtvis har mer sjédlvsténdiga strategier och de med lagre finansiell kunskap kan vara mer
beroende av ndrstdendes rad. Samhorighet ar relevant ur perspektivet om sociala normer och

familjens invesetringskultur paverkar individens beslutsfattande.
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3. Tidigare forskning

Flera centrala begrepp kommer att beskrivas utifran tidigare forskning for att hitta faktorer
bakom ndrstaendes inflytande i individers strategier och risktagande pd borsen. De begrepp
som presenteras utifran tidigare forskning dr beteendefinansiering med fokus pd dlder och

demografi, social paverkan relaterat till investeringsbeslut samt riskpreferens.

3.1 Beteendefinansiering

Beteendefinansiering, som ar en del av den finansiella forskningen, syftar till att fordjupa
forstaelsen for hur kognitiva och psykologiska faktorer paverkar individers beslut pa
marknader. Traditionella finansiella teorier, sasom Markovitz portfoljteori, utgar fran att alla
investerare agerar rationellt och fattar beslut baserat pd en avvdgning mellan risk och
avkastning. Nyare forskning inom beteendefinans utmanar emellertid detta antagande genom
att visa hur investeringsbeslut ofta pdverkas av begransade kognitiva resurser samt

emotionella och sociala faktorer.

Korniotis och Kumar (2011) menar i deras artikel att dlder och en férdndring i alder spelar en
central roll 1 en aktiesparares investeringsforméga. Korniotis och Kumar (2011) forklarar att
dldre investerare & ena sidan samlat pa sig mer erfarenhet och mer kunskap om
investeringsprinciper, men att en kognitiv nedgéng kan paverka formégan att tillimpa dessa
principer effektivt. Forfattarna menar att investeringsformagan minskar markant efter 70 ars
alder pa grund av forsdmrad och kognitiv forméga och informationsbearbetning, men att de
som &r vélutbildade och har finansiell erfarenhet, ofta lyckas behalla nivén av skicklighet
inom investeringar. Kumar och Korniotis (2011) menar att dldre tenderar att hilla mindre
riskfyllda portfoljer, mer diversifierade portfoljer och dven undvika familjaritet bias, det vill
sdga investera 1 branscher och foretag de kénner till. Dessa tecken menar forfattarna visar pa
att dldre besitter mer kunskap om investeringar, men att det kognitiva &ldrandet fortfarande

leder till en sdmre investeringsformaga.

Aven Agarwal, Driscoll, Gabai och Laibson (2009) visar att kognitiva forindringar spelar en
avgorande roll nér det géller investeringsformagan. Deras studie visade pé ett U-format
monster dér individer i medeldldern oftast tog de bésta och mest vilgrundade ekonomiska

besluten medan yngre och dldre gor fler misstag. Studien visade att de 1 53 ars alder tog de
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bista besluten d& de har ackumulerad kunskap samtidigt som den kognitiva formaga inte
forsamrats. Efter 70 ars alder visade dock Agarwal et al. (2009) precis som Korniotis och

Kumar (2011) att risken for finansiella misstag 6kade markant.

Ett komplement till Korniotis och Kumar (2011) och Agarwal et.al (2009) perspektiv, ges i1 en
studie av Goyal (2004) som analyserar hur demografiska forhallanden - d& framforallt
aldersstrukturen i befolkningen, paverkar kapitalfloden och utvecklingen pa aktiemarknaden.
For att analysera detta anvinder forfattaren en livscykelmodell dér Goyal visar att individers
investeringsbeteende fordandras under livets gang. Goyal konstaterar att medelélders individer
ar de mest aktiva medan &dldre tenderar att avveckla sina tillgdngar for konsumtion. Studien
visar att &lder inte bara har en paverkan pa riskpreferenser utan ocksé en paverkan pa
marknaden 1 stort genom kollektiva investeringsbeteenden. Detta innebér att kognitiva
fordandringar pa individnivd med att ménniskor aldras ocksa far makroekonomiska
konsekvenser nér stora individgrupper dndrar beteende (ibid). Exempel pé detta &r
fordndringar i arbetsproduktivitet, konsumtionsbeteende och belastningen pa de offentliga

finanserna

3.2 Social pdverkan

Tidigare forskning visar att individers investeringsbeslut ofta paverkas av sociala nitverk.
Hong, Kubik och Stein (2004) undersoker hur social interaktion padverkar omrdden och
gruppers deltagande pé aktiemarknaden. De argumenterar for att individer som regelbundet
interagerar med vinner, grannar eller deltar i sociala sammanhang som kyrkobesok har en
betydligt hogre sannolikhet att investera &n individer som inte deltar i sddana nitverk. Hong
et al. (2004) identifierar tva mekanismer for hur social paverkan sker: word-of-mouth och

observational learning.

Hong et al. (2004) diskuterar teorin observational learning med hdnvisning till tidigare
forskning av Bikhchandani, Hirshleifer och Welch (1992), samt Banerjee (1992), vilka
utvecklade och analyserade teorin om “informationskaskader”. Hong et al. (2004) testar
denna teori genom att undersdka hur social interaktion paverkar investeringsbelut i olika
amerikanska delstater och hur social interaktion paverkar individens bendgenhet att delta pa

aktiemarknaden. Den sociala interaktionen har storst effekt i omradden och grupper dér
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deltagandet 1 aktiemarknaden redan 4r hog och sannolikheten for en individ att investera 6kar

i takt med att fler i individens sociala nédtverk redan &r aktiva pa aktiemarknaden (ibid).

Hong et al. (2004) forklarar denna process som en social multiplikatoreffekt, ddr en 6kning
av antalet investerare i en social grupp leder till en sjdlvforstarkande process dér fler individer
borjar investera som en foljd av social paverkan, snarare &n en egen individuell analys.
Effekten ar sarskilt tydlig i omradden med hog utbildningsniva, hoga genomsnittliga
formogenheter, dir informationsspridningen dr mer utbredd, samt dér deltagandet 1

aktiemarknaden redan ar socialt etablerat (ibid).

Aven Kaustia och Kniipfers (2012) studie visar pa att individers beslut att borja investera pa
aktiemarknaden ofta paverkas av utfallet av grannars investeringar. Det Kaustia och Kniipfers
kallar "neighborhood returns”. De fann att hogre avkastning inom det geografiska niromradet
okar sannolikheten for enskilda individer att investera ndstkommande méanad. Detta tyder pd
att individer inte bara baserar sina investeringsbeslut pd objektiv information eller ndgot
ekonomiskt fundament utan péverkas i hog grad av hur omgivningen gor och vad
omgivningen far for resultat. Bakom detta identifierar studien tvé olika mekanismer: naiv
extrapolering och selektiv kommunikation. Naiv extrapolering innebar att individer drar
slutsatser om framtida avkastning pa grund av tidigare framgang hos ménniskor i sin nérhet
trots att detta ofta &r missvisande. Selektiv kommunikation innebér att individer foredrar att
prata om sina framgéngar framf6r sina motgangar. Detta skapar en snedvriden bild om hur
det ar att investera for de som inte har investerat, vilket leder till att individer dras in 1
marknaden under tider med positiva sentiment vilket kan skapa ett bubbelliknande beteende

(ibid).

3.3 Riskpreferens

Barber och Odean (2001) diskuterar hur investerare ofta dverskattar sin egen formaga. Det
betyder att investerare och da framforallt min tenderar att handla for mycket, vilket resulterar
1 en ldgre avkastning dn om de skulle handla mer sdllan. De fann att mén handlar i genomsnitt
vid 45% fler tillfdllen 4n kvinnor vilket leder till 6kade transaktionskostnader som i sin tur
leder till ldgre avkastning. Forklaringen till denna handel beskriver Barber och Odean (2001)
som ett overdrivet sjalvfortroende dir mén tenderar att 6verskatta sin formaga att forutspa

och analysera marknadsrdrelser och vinnande tillgangar.
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Grable (2000) bekréftar att riskpreferens paverkas av demografiska faktorer sdsom élder, kon
och ekonomisk stillning. Studien visade precis som forskningen av Barber och Odean (2001)
att min generellt har en hogre riskbendgenhet dn kvinnor. Vidare konstaterar Grable (2000)
att &ven yngre uppvisar en storre riskbendgenhet dn dldre. Dessutom spelar ekonomisk
kunskap en betydande roll. Individer med hogre ekonomisk kunskap och sjilvfortroende
tenderar att ta storre ekonomiska risker. Férutom ekonomisk stillning betonas dven vikten av
ekonomiska forvintningar. Det individer med storre och en mer positiv syn pé sin

ekonomiska framtid tar generellt storre finansiella risker an det med en mer negativ syn.

Niér det géller riskpreferens delas ofta individers benégenhet att ta eller undvika risker upp i
tre olika kategorier: riskavert, riskneutral och risksokande (Weber & Milliman, 1997). Dessa
begrepp anvinds for att se hur en individ vager sidkra och osédkra alternativ mot varandra. En
riskavert individ foredrar oftast ett sdkert alternativ framfor ett osdkert, &ven om det osidkra
alternativet har samma forvéntade virde. En riskneutral individ ar likgiltig ndr det géller risk
och baserar endast deras beslut pa det forvintade virdet. En risksokande individ foredrar
istillet det osdkra alternativet framfor det sékra. Forskningen visade dock att en individs
riskbendgenhet inte alltid dr konstant och en fast egenskap utan dr ndgot som kan fordndras.
Detta innebér att samma individ kan uppvisa olika riskattityder beroende pa situation (Weber

& Milliman, 1997).



3.4 Teoriram

Tabell 1: Teoriram
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kompetens och

samhorighet

Teori Sammanfattning | Begrepp Killa Studiens
enkatfragor

Informations- Beslutsfattande Beslutsfattande | Bikhchandani, | Fraga 9 och 10
kaskad som grundats pa Hirshleifer &

foregéende Imitation Welch (1992),

personers Banerjee

handlingar, utan | Informations- | (1992)

hinsyn till privata | asymmetri

signaler
Prospektteori Beslut styrs av Forlustaversion | Kahneman & | Frdga 5 och 6

hur man uppfattar Tversky

risk, dar man Referenspunkt | (1979)

undviker forluster

mer dn man soker | Sdkerhetseffekt

vinster.
Sjalvbestimmande | Manniskans Autonomi Deci & Ryan [ Frdga 7 och 8
- teorin beteende och (2000), Park

motivation Kompetens (2021)

paverkas av

psykologiska Samhorighet

faktorer och

behov, som

autonomi,
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3.5 Formulerade hypoteser

For att uppné studiens syfte och undersoka nirstdendes inflytande pé svenska aktiesparares
beslutsfattande pa borsen har tre olika tvasidiga hypoteser formulerats. De formulerade

hypoteserna har grundats pa den tidigare forskning och de teorier som tidigare presenterats.

Hypoteser:
Hypotes 1 (H1):
Ho: Det finns inget samband mellan graden av nérstiendes inflytande och individens kon.

H:: Det finns ett samband mellan graden av nérstdendes inflytande och individens kon.

Hypotes 2 (H2)

Ho: Det finns inget samband mellan graden av nérstdendes inflytande och individens
riskpreferens.

H:: Det finns ett samband mellan graden av nérstdendes inflytande och individens

riskpreferens.

Hypotes 3 (H3)
Ho: Det finns inget samband mellan graden av nérstdendes inflytande och individens élder.

H:: Det finns ett samband mellan graden av nérstdendes inflytande och individens alder.
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4. Metod

Féljande avsnitt presenterar operationalisering av teorierna, val av forskningsansats,
forskningsstrategi och metodval, samt deras relevans for undersékningen. Ddrefter beskrivs
datainsamling, genomforandet av enkiiter, studiens kvalitet, samt urval och population for att

sedan avslutas med en metodreflektion och en diskussion om forskningsetik och forskaretik.

4.1. Operationalisering av teorierna

Tre teoretiska modeller har tillimpats i studien for att analysera, forklara och besvara
forskningsfragorna, samt testa hypoteserna. Till att borja med anvéndes teorin om
informationsskaskader for att forstd hur svenska aktiesparare paverkas av nirstaendes
investeringsval beroende pé graden av upplevd informationssidkerhet. Teorins centrala
begrepp - beslutsfattande, imitation och informationsasymmetri, ger en forklaring till varfor
individer kan vélja att f6lja andras investeringsbeslut snarare 4n att agera pa egen analys.
Enligt teorin dr det rationellt for en individ att imitera tidigare beslut, sirskilt nir den egna
informationen upplevs som otillracklig, pa grund av antagandet om att tidigare beslutsfattare

haft tillgang till mer tillforlitlig information.

For att operationalisera teorin och testa dess relevans for studiens sammanhang, inkluderades
tva enkétfragor som syftar till att méta graden paverkan fran nirstdende beroende pa

informationssituation. Foljande fragor stilldes:

Om jag inte har tillriacklig information for att fatta sjilvstindiga investeringsbeslut
foljer jag nérstiendes investeringsval.

1=Instdmmer inte alls, 5=Instimmer helt

Om jag har tillricklig information for att fatta sjalvstindiga investeringsbeslut foljer
jag nirstiendes investeringsval

1=Instammer inte alls, 5=Instimmer helt

Vidare testades prospektteorin for att forsta hur svenska aktiesparares instéllning till risk
paverkas, samt i vilken grad nérstaendes beteende kan péverka och fordndra individens

riskbendgenhet vid investeringsbeslut. Nyckelbegreppen 1 prospektteorin - forlustaversion,
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sdkerhetseffekt och referenspunkt, erbjuder ett teoretiskt ramverk for att forsta hur individens
riskbeddmning kan skifta till f61jd av social paverkan fran nirstdende. Genom att integrera
dessa begrepp ges en forstielse kring hur emotionella faktorer paverkar
investeringsbeteenden, framfor de rationella och traditionella antagandena. For att testa
risktagande och hur riskbenidgenheten paverkas av nirstaendes inflytande stilldes foljande

fragor:

Hur skulle du beskriva din instéllning till risk vid investeringsbeslut pa borsen?
Likertskala 1-5
1= Undviker risk helt, 5= Tar mycket hog risk

Niér en nirstidende gjort en investering med god avkastning blir jag mer benigen att
gora liknande val.

1=Instimmer inte alls, 5= Instammer helt

Till sist testades sjdlvbestimmandeteorin for att undersdka 1 vilken utstrackning svenska
aktiesparares investeringsbeslut upplevs som sjilvstdndiga, samt hur graden av kompetens
och samhorighet samverkar med nirstaendes paverkan. Teorins tre nyckelbegrepp -
autonomi, kompetens och samhorighet, anvdndes for att formulera tva fragor som undersoker
respondenternas tankar om vikten av diskutera investeringar med nédgon de kénner att de har
fortroende for, samt hur trygga de kénner sig med investeringsbeslut utan att diskutera

besluten med nérstaende.

Hur viktigt for dig ar det att diskutera investeringar med nigon du har fortroende for?

1= Inte alls, 5= Vildigt viktigt

Jag kinner mig trygg i min investeringsformiga iliven utan att diskutera beslut med
nirstiende

1= Instdmmer inte alls, 5= Instimmer helt

4.2 Forskningsstrategi och Forskningsansats

Studiens syfte var att ge en forstaelse for narstdendes inflytande i svenska aktiesparares

beslutsfattande och strategier pa borsen och hur detta inflytande varierar beroende pé alder,
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riskpreferens och kon. For denna typ av undersdkning anses en kvantitativ forskningsmetod
med deduktiv ansats vara mest ldmpad. Lim (2024) menar att den kvantitativa
forskningsstrategin betonar och forser numerisk data och statistisk analys snarare &n

manniskans egna perspektiv.

Den kvantitativa forskningsmetoden kommer att utféras med en deduktiv ansats. En deduktiv
ansats handlar om att utifrdn den kunskap som finns inom ett visst omrade och de teoretiska
overvdganden som ror detta omréde, hirleda eller deducera en eller fler hypoteser som ska
underkastas en empirisk granskning (Bryman & Bell 2017, s. 43). Aven Barroga et al. (2023)
beskriver kvantitativ forskning som ett tydligt exempel pé ett deduktivt tillvigagangssitt.
Forfattarna menar att kvantitativ forskning och en deduktiv ansats kan betraktas som ett
hypotesprovande angreppssitt, dir forskningen gar fran teori till data. Forskaren gér alltsa
frén vad tidigare forskning har visat, granskar de teorier kring det fenomen som undersoks
och testar de hypoteser som uppstatt utifrdn dessa teorier. I denna studie anvéndes tre teorier
och tre hypoteser formulerades for att testa nirstaendes inflytande i beslutsfattandet, samt om

detta inflytande varierar beroende pé alder, kon och riskpreferens.

4.3 Forskningsdesign

Som undersdkningsdesign och for att samla in samt analysera data anviande forskarna en
tvérsnittsstudie. En tvérsnittsstudie innebir en insamling av data frdn mer &n ett fall, vid en
viss tidpunkt 1 syfte att komma fram till en uppséttning kvantitativa eller kvantifierbara data,
for att upptécka olika sambandsmonster (Bryman & Bell 2017, s. 81). Mélet med studien var
att forsta nérstdendes inflytande i svenska aktiesparares beslutsfattande och strategier pa
borsen och vidare se om det finns ett samband mellan nérstdendes inflytande och
aktiespararnas alder, riskpreferens och kon. Dérav var en kvantitativ metod med ett deduktivt

synsétt och med en tvérsnittsstudie 1dmplig for att uppnd detta mal.

4.4 Metodval

I denna studie har enkdtmetoden valts som primért verktyg for datainsamling, vilket anses
lampligt fOr att besvara studiens kvantitativa syftet att undersdka sambandet mellan
nérstaendes inflytande och aktiesparares investeringsbeteende. Enkiten erbjuder flera
fordelar, inte minst vad géller standardiseringen och kostnadseffektiviteten. Enligt Kuphanga

(2024) ar enkdter sérskilt anvdndbara 1 kvantitativ forskning eftersom att den mdjliggdr
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insamling av kvantitativ, strukturerad och jimforbar data. Vidare lyfter Kuphanga (2024)
fram att webbaserade enkéter dr kostnadseffektiva och kan spridas dver stora geografiska
omraden. Detta ar sdrskilt anvéndbart ndr en stor malgrupp som i detta fall 4r svenska
aktiesparare vill nds. Metoden lampar sig ocksa vil for webbaserad insamling vilket

underléattar spridning och gor det enklare for respondenterna att svara nér det passar dem.

4.5 Datainsamling

Data samlades in genom en webbenkét som distribuerades via den sociala plattformen
Facebook. Enkéten inriktades initialt mot investeringsrelaterade grupper sdsom “aktietips”,
“aktier och placeringar”, “aktieraketer” och “aktieportfoljen Sverige”, i syfte att sékerstélla
att respondenterna var aktiva investerare pa borsen. Da den initiala svarsfrekvensen var lag,
breddades insamlingen till att omfatta dven tva lokala facebookgrupper - “Alla som dlskar
Tullinge” och “Stuvsta - Snéttringe - Allmén information” for att 6ka antalet svar. Enkéten

bestod av elva fragor, dir huvuddelen utgjordes av slutna fragor med fasta svarsalternativ pa

en femgradig likertskala.

Avslutningsvis inkluderades en dppen fraga dir respondenterna, om de ville, fick motivera
varfor eller varfor inte nérstdende paverkade deras investeringsbeslut. Datainsamlingen
pagick under en period av tre veckor och resulterade i totalt 167 inkomna svar. Efter
exkludering av respondenter som inte investerade pa borsen kvarstod 157 giltiga

observationer for vidare analys.

Innan studien genomfordes hade vi ett mal att erhdlla 384 svar. Bartlett, Kotrlik och Higgins
(2001) menar med hjélp av Cochrans formel for urvalsstorlek med kategorisk data att det
kréavs ett urval pa 384 personer, vid en 95% konfidensniva, ett antagande pd maximal
osdkerhet (p=0,5) och nér populationen dverstiger 100 000. Trots att enkéten skickades ut till
ett flertal olika grupper med 50 000 till 150 000 medlemmar var det svart att erhélla svar. 167

svar erhélls, vilket innebir att generaliserbarheten bor tolkas med forsiktighet.

4.6 Sokmetod

For att identifiera relevant vetenskaplig litteratur anvédndes flera akademiska databaser och

sokverktyg. Har innefattas Google Scholar, S6derScholar och Business Source Premier.
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Dessa valdes da de erbjuder bred tickning av vetenskapliga artiklar inom foretagsekonomi,

beteendefinans och finansiell psykologi. Dessa ér centrala teman i vér studie.

Sokningen genomfordes systematiskt genom att kombinera nyckelord relaterade till studiens
syfte och forskningsfragor. Exempel pa anvénda s6kord/termer var:

“Social influence investment decisions”

“Family impact stock market behavior”

“Financial decision-making cognitive aging”

“Risk preferences”

“Behavioral finance and social influence”

“Herd behavior in stock market”

“Quantitative and qualitative research”

4.7 Urval och population

Enligt Nilsson (2024) finns det totalt ca 3 miljoner aktiedgare i Sverige, vilket utgdr det
overgripande mattet pa den totala mitbara populationen. Urvalsramen utgors av personer som
natts via olika facebookgrupper dir enkédten publicerades. Dessa inkluderar bide
aktierelaterade grupper som “aktietips”, “aktier och placeringar”, “aktieraketer” och
“aktieportfoljen Sverige” samt tva lokala facebookgrupper dér vi som forskare dr medlemmar
1. Urvalet bestar av de 167 som har svarat pa enkiten klassificeras bade som ett
bekvémlighetsurval och mélstyrt urval. Ett mélstyrt urval innebér att forskaren viljer ut
organisationer eller individer som tros kunna svara pd de forskningsfrdgor som formulerats
(Berggren och Skansholm 2022, s. 64). Bekvamlighetsurval & andra sidan, innebér att
forskaren véljer ut respondenterna som é&r léttillgdngliga (ibid). Inledningsvis riktades enkéten
till aktierelaterade facebookgrupperna “aktietips”, “aktier och placeringar”, “aktieraketer”
och “aktieportfoljen Sverige” med syftet att nd personer som aktivt investerar 1 aktier. Detta
utgjorde ett malstyrt urval, da vi ville sdkerstélla att respondenterna hade erfarenhet av
aktiesparande. Som ndmndes tidigare inkom ett begransat antal svar, varfor enkiten
publicerades 1 mer allmidnna och lokala facebookgrupper utifran tillgdng och nérhet snarare

ian specifika kriterier. Kombinationen av dessa urvalsstrategier var ett sétt att balansera

urvalskriterier med praktiska forutséttningar for datainsamlingen.
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4.8 Genomforande av enkéter

Statistikguiden (u.8) betonar vikten av att forskare formulerar enkitfrdgor med noggrannhet,
eftersom fragor kan tolkas olika beroende pé respondenternas bakgrund och erfarenheter.
Aven utformningen av svarsalternativen ir av central betydelse, dé det &r avgdrande att
samtliga respondenter uppfattar dessa pa samma sitt. Om en fraga tolkas olika kan det bli
svart for forskaren att analysera och tolka resultaten (statistikguiden, u.d). Déarfor
genomfordes en pilotundersdkning med fem respondenter fore den faktiska undersokningen,
vilket dr ett viktigt steg for att sdkerstélla enkétens tydlighet och att frdgor inte tolkas pé olika
satt (Berggren & Skansholm 2022, s. 54).

Efter pilotundersdkningen gjordes nddvéndiga justeringar for att fortydliga formuleringar
som potentiellt kunde missforstds. Dessa justeringar syftade till att 6ka fragornas tydlighet
och dirigenom stdrka enkétens tillforlitlighet. For att ytterligare stirka tydligheten under
fragekonstruktionen 14g fokus pa att forhindra vanliga fel (Statistikguiden, u.a).
Svarsalternativ som “sédllan” och “regelbundet” undveks och istéllet anvdndes konkreta

frekvenser, sdsom antal gdnger i ménaden eller kvartalet.

Fragorna i enkidten formulerades dven neutralt for att inte paverka respondenternas svar.
Enkéten genomfordes och ldg 6ppen under tre veckor och inga incitament erbjods till
deltagarna, vilket minimerade risken for strategiskt svarande. Samtliga svar var anonyma och

behandlades konfidentiellt, i enlighet med god forskningsetik (Bryman & Bell 2017, s. 146).

4.9 Kvalitetskriterier

For att sikerstilla en god kvalitet 1 studien har relevanta kvalitetskriterier beaktats. Bryman
och Bell (2017, s. 68) menar att validitet och reliabilitet dr tva viktiga kvalitetskriterier vid en
beddmning av forskning som ror foretagsekonomi. Berggren och Skansholm (2022, s. 67)
menar att validitet och reliabilitet handlar om trovérdighet och giltighet 1 studiens teoretiska

utgdngspunkter, genomforande, resultat och analys.

4.9.1 Validitet

Validitet &r 1 flera avseenden det viktigaste forskningskriteriet och handlar om en bedémning

av om de slutsatser fran undersokningen hianger ihop eller inte (Bryman & Bell 2017, s. 69).
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Berggren och Skansholm (2022, s. 68) menar att validitet handlar om vad som méits for att

kunna besvara forskningsfragorna eller bekrifta/avfarda hypotesen.

Bade Bryman och Bell (2017, s. 69) och Berggren och Skansholm (2022, s. 69) presenterar
begreppsvaliditet som ett viktigt kriterium for att kunna reflektera 6ver om de métbara
variabler som tagits fram verkligen speglar det teoretiska begrepp som forskarna avser
undersoka. Berggren och Skansholm (2022, s. 69) menar att om enkéten ar ofullstdndigt
utformad eller innehaller ovédsentliga variabler kan viktig information komma 1 skymundan,
vilket minskar validiteten. For att undvika ovidsentliga variabler och begrepp i enkdten som
behdver ndgon form av egen tolkning, presenterades det i borjan av enkiten korta definitioner

av svardefinierade begrepp, som till exempel nérstdende.

Berggren och Skansholm (2022, s. 69) presenterar ocksa innehéllsvaliditet, vilket handlar om
att sikerstilla att ett begrepp som operationaliseras med flera variabler verkligen &r métbara.
I denna studie har nirstdende operationaliserats med ett antal olika begrepp som ar méitbara:

familj, vinner och partner.

4.9.2 Reliabilitet

Reliabilitet handlar om huruvida resultaten fran en undersékning blir densamma om
undersokningen genomfordes pd nytt, eller om de péverkas av slumpmassiga eller tillfdlliga
betingelser (Bryman & Bell 2017, s. 68). Berggren och Skansholm (2022, s. 67) forklarar att
reliabilitet handlar om hur forfattarna méter och hur traffsékra svaren som erhalls dr. Hur vil
svaren som erhalls verkligen méter det som forfattarna vill méta beror pa hur noggranna
forfattarna &r, bade fore och under datainsamlingen. Det finns ett antal punkter som bor
beaktas for att sikra en undersdknings reliabilitet, till exempel utformningen av
métinstrument (Berggren & Skansholm 2022, s. 67). Utformningen av métinstrument, det vill
sdga enkétfragorna, handlar om att frdgorna i en enkét ska kunna forstas pad samma sétt av
olika respondenter. Om fragorna dr otydligt formulerade eller om respondenterna sjilv
behover definiera vad som menas med ett begrepp, blir det svért att utldsa vad respondenten
menar med sina svar, och reliabiliteten minskar (Berggren & Skansholm 2022, s. 67). For att
undvika otydligt formulerade fragor och svéardefinierade begrepp i enkiten testades enkiten

genom en pilotundersdkning, ddr fem personer fick besvara enkéten innan den skickades ut.
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Aven om vissa fragor potentiellt kunde tolkas olika beroende respondenternas erfarenhet och
bakgrund, var varje frdga utformad for att finga individens subjektiva upplevelse av
nérstaendes inflytande pa investeringsbeslut. Pa sa sitt kunde vérdefull information samlas in
kring upplevd pdverkan dven vid variationer 1 tolkning. Frdgorna i enkéten formulerades dven
neutralt for att inte paverka respondenternas svar. Det erbjods heller inga incitament till

respondenterna, vilket minimerade risken fOr strategiskt svarande.

4.9.3 Generaliserbarhet

Generalisering handlar om en 6nskan att kunna uttala sig om forhallandet mellan specifika
och det generella (Berggren & Skansholm 2022, s. 70). De menar att denna typ av
generalisering oftast inte dr aktuell eller nodvéndig att efterstridva i en smaskalig statistisk
undersokning. For att generalisera fran ett stickprov till den population fran vilket stickprovet
ar taget behover urvalet vara slumpmaéssigt och alla enheter 1 populationen ska ha samma
mdjlighet att inkluderas i urvalet (Berggren & Skansholm 2022, s. 70). Med dessa
resonemang blir det oerhort svart att uppnd en hog generaliserbarhet. Alla enheter i
populationen hade inte samma mojlighet att inkluderas 1 urvalet, vilket gor att resultaten fran

undersokningen inte speglar hela populationen.

Studiens avgransningar har ocksa medfort begrdansningar i att generalisera resultaten.
Eftersom datainsamlingen begrinsades geografiskt kan svaren ha péverkats av lokala
socioekonomiska forhéllanden som inte nddvéandigtvis speglar situationen i1 andra delar av
landet eller i andra befolkningsgrupper. Aven den tidsmissiga avgrinsningen (insamlingen
genomfordes under en begriansad period: varen 2025) kan ha paverkat resultaten. Detta da
exempelvis marknadsldget och nyhetsflodet under just den tiden kan ha haft inflytande pa

respondenternas attityder och beteenden.

4.10 Analysmetod

For att analysera och undersoka nirstaendes inflytande i svenska aktiesparares beslutsfattande
pa borsen och hur detta inflytande varierar beroende pa spararnas riskpreferens, alder och kon
anvéndes ett antal olika metoder. Eggeby och Soderberg (1999, s. 69) menar att det finns ett
antal olika centralvérden for métt som anger var nagonstans i en férdelning som
tyngdpunkten eller mittpunkten ligger: median, aritmetiskt medelvirde samt typvirde. Det

mest anvianda centralmaéttet i ekonomisk-historiska sammanhang dr det aritmetiska
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medelvirdet och definieras som summan av observationernas virden genom antalet

observationer (Eggeby och Séderberg 1999, s. 70). I denna studie anvindes dels aritmetiskt
medelvirde, for att analysera nérstdendes inflytande i svenska aktiesparares beslutsfattande.
Enkéten undersokte nérstdendes inflytande beroende pa om respondenterna hade fullstindig

eller bristande information om en investering.

For att vidare undersdka och testa om det finns eventuella samband mellan nérstdendes
inflytande och spararnas kon, dlder och riskpreferens gjordes dven tva korrelationstest, ett
Chi2-test och ett oberoende T-test. Eggeby och Soderberg (1999, s. 102) menar att ett Chi2-
test dr ett ofta anvédnt matt for att avgdra om oberoende foreligger mellan tva
nominalskalemitta variabler. Chi2 testet anvindes for att underséka om det finns nagot
samband mellan nérstdendes inflytande och respondenternas riskpreferens och alder. Det
oberoende T-testet anvéndes istillet for att jimfora mén och kvinnor och om skillnaden i
nérstdendes paverkan mellan dessa tva variabler ar tillrdckligt stor for att inte bara kunna

forklaras av slumpmaéssiga faktorer.

4.10.1 Metodreflektion

Den kvantitativa metoden och en enkétstudie har bide for- och nackdelar. Kuphanga (2024)
menar att webbaserade enkéter dr kostnadseffektiva och kan spridas dver stora geografiska
omraden, vilket &r sdrskilt anvindbart nér en stor malgrupp vill nés, vilket 1 detta fall &r
svenska aktiesparare. I denna studie har detta utnyttjats genom att skicka ut enkater till bade
aktierelaterade facebookgrupper och lokala facebookgrupper. Varje respondent kunde besvara
enkiten i den miljo de sjilva befann sig i och inget personligt mote behdvdes mellan

forskarna och respondenterna.

Déremot finns det ocksé brister med den kvantitativa metoden och det deduktiva synsittet. En
av de frimsta bristerna ar kravet pa att hypotesen maste formuleras innan datainsamlingen
inleds (Barroga et al., 2023), vilket kan reducera flexibiliteten och ddrmed forsvara
upptéckten av ovintade fenomen. Vidare begrinsar den numeriska inriktningen mojligheten
att fanga subjektiva erfarenheter dd dessa oftast inte gér att kvantifiera (ibid). Studien
avgransades till att enbart undersdka respondenternas upplevelser av nirstdendes inflytande
och inte pa objektivt métbara investeringsbeteende eller resultat. Detta skapar en risk i form
av att enkdtsvaren inte speglar verkligheten, det vill sdga, att respondenternas svar inte

overensstimmer med hur de faktiskt agerar. Detta problem uppmérksammas éven av
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Berggren och Skansholm (2022, s. 44) som menar att enkdtundersokningar ofta priglas av
hogt bortfall samt en osdkerhet kring huruvida respondenterna besvarar frigorna drligt eller

om de tillrdttaldgger sina svar.

4.10.2 Forskningsetik och forskaretik

Enligt Berggren och Skansholm (2022, s. 77) finns det dven etiska normer att ta hdnsyn till.
De ir inte tvingande pa samma sitt som det forskningsetiska regelverket, utan utgor snarare
en etisk kompass for den enskilda forskaren (ibid). I denna studie har vi f6ljt de
forskningsetiska riktlinjer som Vetenskapsradet (2024) lyfter fram i sin rapport. Fyra
principer har varit vigledande: tillforlitlighet, drlighet, respekt och ansvar. Dessa har varit
viktiga for att sdkerstélla att forskningen héller hog kvalitet och att den bedrivs pé ett etiskt
sétt. Tillforlitlighet handlar om att forskningen ska vara trovirdig och bygga pa noggrant
granskade och analyserade data (Vetenskapsrddet, 2024). I denna studie har detta sikerstéllts
genom att anvinda en tydlig forskningsdesign med en vélgrundad teoribakgrund dir den

insamlade datan analyserades med en vetenskaplig noggrannhet.

Arlighet innebér att rapportera och informera om forskningen pa ett Sppet och objektivt sitt
(ibid). Vi har varit 6ppna och tydliga i hur vi redovisar vart resultat och vi har inte uteldmnat
eller vinklat datan for att det ska passa vara hypoteser, utan jobbat med att presentera ett drligt
och verklighetsenligt resultat. Alla kdllor och teorier som anvénts har varit tydligt angivna.
Det ar ocksa viktigt enligt Vetenskapsradet (2024) att visa respekt for kollegor och
forskningsdeltagare. Detta har gjorts genom att hantera respondenternas data med stor
forsiktighet. De som svarade pd enkiten har deltagit frivilligt, varit informerade om studiens
syfte och forblev helt anonyma. Vi har vdrnat om respondenternas integritet och sett till att
ingen person kan identifieras i resultatet. Ansvar handlar om att ha ett helhetsansvar for
forskningen, fran idéstadiet till fardig publicering (Vetenskapsradet, 2024). For att ta ansvar
fran idé till publicering har en diskussion och reflektion med handledare och andra ménniskor
genomforts for att undvika etiska fallgropar, som till exempel att skicka ut en enkit som inte

ar genomténkt och utprovad.
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5. Resultat

Detta avsnitt presenterar resultaten frdn enkdtundersékningen. Fokus ligger pa
respondenternas sjdlvstdandighet i investeringsbeslut, samt hur dalder, kon och riskpreferens

samvarierar med graden av ndrstdendes paverkan.

For att undersdka samband och skillnader mellan grupperna i enkdtsvaren anviandes dels
medelvdrde, men ocksa t-test och chi2-test. Chi2-testet anvindes for att analysera skillnader
mellan kategoriska grupper (i detta fall &lder och grad av riskpreferens). T-testet anvindes for
att jimfora medelviarden mellan tva grupper, i detta fall kon, for att se om skillnaden i svar
var statistiskt signifikanta. Resultatet bedomdes utifran en signifikansniva pa p < 0,05. Detta
innebdr att en skillnad anses vara statistiskt sdkerstédlld om sannolikheten att den uppstatt av

slumpen ér under 5%.

5.1 Demografisk data

Nedan presenteras tva figurer 6ver den demografiska datan i studien. Figurerna visar
fordelningen bland de respondenter som inkluderats i resultatdelen (157), och inte

fordelningen av det totala antalet inkomna svar (167).

Kénsférdelning
n=157

Kvinnor

M&n

Figur 1: Konsfordelning
Figuren visar fordelningen mellan mén och kvinnor. 54,8% mén respektive 45,2% kvinnor

har inkluderats i resultatet.
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Aldersférdelning
n=157
50

40

30

Antal
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18-25 26-35 36-45 46-55 56 ar eller aldre

Aldersférdelning

Figur 2: Aldersfordelning
Figuren visar fordelning over alder. 28 svaranden var 18-25, 26 var 26-35, 29 var 36-45, 43
var 46-55 och 31 var 56 ar eller dldre.

5.2 Hela urvalet

Nedan visas en sammanstillning av respondenternas genomsnittliga svar pa respektive fraga,
vilket speglar hela urvalets investeringsbeteenden och graden av sjilvstindighet 1

beslutsfattandet.

Tabell 2: Sammanstillning av alla svar: n=157

n=157 Medelvirde
Risk 3,45

God avkastning - Liknande val 3,27

Behov av att diskutera investeringar 3,27

Trygg utan att diskutera investeringar 3,61

Inte tillracklig information — Féljer 2,81
anhérigas investeringsbeslut

Tillricklig information — Féljer anhorigas | 2,29
investeringsbeslut

Riskbendgenheten bland samtliga respondenter uppmattes till ett medelviarde pa 3,446 péd en
femgradig skala, vilket tyder pd en risk som ar ndgot Over medel i deras investeringsbeslut.

Pa fragan om respondenten blir mer bendgen att gora liknande investeringsval om en
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nédrstdende tidigare gjort en investering med god avkastning, erhdlls ett medelvérde pa 3,274.
Ett identiskt medelvérde (3,274) noterades for behovet att diskutera investeringar med en
nérstaende som respondenten kénner fortroende for. Samtidigt uppgav majoriteten av
respondenterna att de kinde sig trygga med att investera utan att diskutera med nérstaende,
vilket aterspeglas i ett medelvérde pé 3,605. Vad géller informationens betydelse visade
resultaten att nérstdendes paverkan var storre (X: 2,809) nér respondenterna upplevde att de
inte hade tillrdcklig information for att fatta sjdlvstindiga investeringsbeslut. Nér tillgdngen
till information ansags tillracklig minskade nérstaendes inflytande, vilket speglas i ett lagre

medelvérde pé 2,287.

5.3 Kon

Nedan presenteras en tabell som visar medelviarden (medel) for konsfordelningen samt
resultatet av ett t-test, vilket anvinds for att undersoka huruvida det foreligger en signifikant

skillnad mellan médn och kvinnors mottaglighet for nérstdendes inflytande.

Tabell 3: Medelvirde och T-test

n=157 *=signifikant Man (medel) |Kvinna (medel)|T-test
Risk 3,65 3,2|<0,007*
God avkastning - liknande val 3,05 3,55(0,008*
Diskutera investering 2,98 3,63|0,001*
Trygg utan att diskutera 4,02 3,1|<0,001*
Inte har tillracklig information 2,34 3,38(<0,001*
Har tillracklig information 2,11 2,51(0,017*

Kon - medelvarde:

Resultatet visar pé tydliga konsskillnader 1 attityder till investeringar. Mén uppvisar generellt
en hogre bendgenhet att ta risker, med ett medelvérde pa 3,651, 1 jimforelse med kvinnors
medelvérde pa 3,197. Samtidigt framkommer att kvinnor i storre utstrdckning tenderar att
folja investeringsexempel fran nirstdende som tidigare uppnétt god avkastning. I denna
kategori uppmaittes ett medelvirde pa 3,549 for kvinnor, att jimféra med minnens 3,047.
Vidare framgar att kvinnor faster storre vikt vid att diskutera investeringar med andra, vilket
speglas i ett medelvirde pé 3,634 jaimfort med méinnens 2,977. Detta tyder pa att mén i hogre

grad fattar sjdlvstindiga beslut i investeringssammanhang. Denna tendens bekréftas dven av
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frdgan som ror tryggheten 1 att investera utan att ridfrdga nérstdende, ddr mén noterades for

ett hogre medelvérde (X: 4,023) dn kvinnors medelvérde (X: 3,099).

Niér det gdller hur nirstdendes paverkan relaterar till individens informationsniva uppvisar
kvinnor en storre mottaglighet for rad, oavsett om de upplever att de har tillracklig
information eller ej for att ta sjdlvstindiga beslut. Kvinnor hade hér ett medelvarde pa 3,380 1
situationer ddr informationen ansdgs otillricklig, och 2,507 nér informationen upplevs som
tillracklig. Motsvarande siffror for mén var 2,337 respektive 2,105. Det dr ocksa vért att
notera att kvinnors skillnad i medelviarde mellan dessa tvd informationsnivéer var mer
uttalade, vilket tyder pa att deras beslutsprocesser paverkas i storre utstrickning av graden av

individuell tillgénglig information.

Kon - T-test:

Ett oberoende t-test genomfordes for att undersoka skillnaderna mellan kdnen pa sex olika
fragor. Resultatet visade att det finns statistiskt signifikanta skillnader mellan kdnen pé alla
olika fragor och variabler, med p-viarde under 0,05 pa samtliga fragor. Exempelvis visade
bade frigan om att vara trygg utan att diskutera med narstdende och kring frdgan om
inflytande fran nérstdende nir individen inte har tillrdcklig information ett mycket 1agt
p-virde (p <0,001). Detta tyder pé en vildigt stark och tydlig skillnad mellan konen, vilket

dven stods av de observerade skillnaderna i medelviarden mellan grupperna.

5.4 Alder

For att undersoka om det finns ndgot samband mellan aldersgrupperna anviandes dels
medelvérde samt flera Chi2-test. I Chi-2 testerna anvédndes 16 frihetsgrader enligt formeln: df
= (antalet rader-1)*(antalet kolumner-1), vilket beskrivs av Eggeby & Soderberg (1999, s.
105).

Tabell 4: Medelvirde och Chi2-test

n=157 *=signifikant 18-25 26-35 36-45 46-55 56 ar eller aldre |Chi2-test

Risk 3,18 3,39 372 349 342 0,06
God avkastning - liknande val 3,68 3,12 2,93 3,56 2,97 0,145
Diskutera investering 3,61 3,39 3,35 3,33 2,74 0,33
Trygg utan att diskutera 3,25 3,69 3,76 3,54 3,81 0,54
Inte har tillracklig information 314 2,73 2,86 2,98 2,29 0,38
Har tillracklig information 2,36 2,46 2,07 2,44 2,07 0,0722
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Alder - medelvirde:

Medelvirdet for varje fraga relaterat till &lder varierade nagot mellan dldersgrupperna. Den
hogsta nivén av risktagande hittades i aldern 36-45 (X: 3,724) och den ldgsta noterades i
gruppen 18-25 (X: 3,179). Fragan om hur benégna respondenterna ar att gora liknande
investeringsval efter att en ndrstdende erhallit en god avkastning, hade aldersgruppen 18-25
det hogsta medelvérdet pa 3,679, vilket indikerar en storre pdverkan i denna friga fran
nérstdende i yngre aldrar. Behovet av att diskutera sina investeringar var ocksa hogst bland de
yngsta respondenterna med ett medelvérde pa 3,607 och lagst 1 4ldern 56 ar och dldre (X:
2,742). Detta forstarker bilden av att yngre investerare dr mer beroende av socialt stod 1 sitt

beslutsfattande.

Nar det géller tryggheten 1 att fatta investeringsbeslut utan att diskutera beslutet med en
narstdende, visade sig den édldsta aldersgruppen (56 ar eller dldre) kdnna storst sjdlvstandighet
med ett medelvérde pé 3,806. Den yngsta aldersgruppen uppvisade ldgst niva av trygghet,
utan stod av nédrstaende med ett medelvérde pé 3,250. Slutligen framgick att nérstaendes
paverkan vid bristande information var storst i den yngsta gruppen (X: 3,143) och liagst bland
de éldsta (X: 2,290). Nédr informationen ansags tillrdcklig sjonk néarstaendes paverkan i
samtliga dldersgrupper dér aldern 36-45 och 56 ar eller dldre hade det lagsta medelvérdet pa
2,069 och 2,065.

Alder - Chi2-test:
Resultatet visade pd att dlder inte hade nagra statistiskt signifikanta skillnader pa nagon av

frdgorna dir samtliga p-véirden lag 6ver 0,05. Exempelvis uppmiittes ett p-varde pa 0,33 nér
det géller fragan om att diskutera investeringar med nérstaende, vilket ar ldngt fréan 0,05.
Béde fragan om riskpreferens och fragan om att f6lja nédrstdende nér individen har tillracklig
information hamnade dock nira ett p-virde pa 0,05 (0,06 respektive 0,0722). Dock inte
tillrackligt lagt for att visa pa en statistisk signifikant skillnad.

5.5 Riskpreferens

For att undersoka om det finns ndgot samband mellan graden av riskpreferens anvindes
medelvérde samt flera Chi2-test. I Chi-2 testerna anvéindes 12 frihetsgrader enligt formeln df
= (antalet rader-1)*(antalet kolumner-1), vilket beskrivs av Eggeby & Soderberg (1999, s.
105).
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n=157 *=gignifikant 1 2 3 4 5|Chi2-test

God avkastning - liknande val 0 3,29 3,36 31 3,37 0,93
Diskutera investering 0 341 3,38 3,06 3,32 0,54
Trygg utan att diskutera 0 2,94 3,39 3,92 4,47 0,002*
Inte har tillracklig information 0 3,47 3,01 2,43 2,42 0,051
Har tillracklig information 0 247 2,21 2,41 2,11 0,175

Riskpreferens - Medelviirde:

Resultatet visar ett samband mellan respondenternas riskpreferens och deras
investeringsattityder. Ingen av deltagarna i studien uppgav riskpreferensnivé 1, vilket
sannolikt kan forklaras av urvalet. Enkéten riktades endast till personer som redan investerar
pa borsen, en grupp som tenderar att ha en viss grad av risktolerans. Detta antyder att
personer med riskpreferens 1 oftast inte ingér 1 gruppen aktiva aktiesparare. Att engagera sig
pa borsen kan antas vara ett risktagande i sig och da vi endast sokte de som redan investerar

pa borsen minskas antalet médnniskor i studien som har lagre riskpreferens.

Bland respondenterna som uppgav riskpreferensniva 2—5 syns flera intressanta monster.
Respondenterna med risknivé 5 uppgav hogst kédnsla av trygghet i sina investeringsbeslut
utan att behova diskutera med andra med (X: 4,474). Det dr dven dessa respondenter som i
lagst utstrackning lyssnar pa nérstdende nir det bade nir det har och inte har tillracklig

information (X: 2,421 respektive 2,105)

Respondenterna med en nagot ligre riskpreferens (4-3) uppger nagot lagre kénsla av trygghet
1 investeringen utan att diskutera med narstaende (X: 3,918 och 3,319). De med riskpreferens
4 hade liknande medelviarde som gruppen med riskpreferens 5 nér det géller fragan om att
lyssna pa nérstdende nér du inte har tillracklig egen information (X: 2,429) Medan de som
hade riskpreferens 3 hade ndgot hogre medelvirde pé 3,014. Nar individerna hade tillrdcklig
information var bade grupperna 4 och 3 négot hogre én de individer som hade riskpreferens 5

(X: 2,408 och 2,208).

Deltagarna som svarade att de hade riskpreferens nivé 2 visade pa ldgst medelvarde nér det
géller trygghet att investera utan att diskutera med nérstdende (X: 2,941). Dessa rapporterade
dock hogst medelvérde nér det géller att folja narstdende nir individen inte har tillracklig

egen information (X: 3,471).
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Riskpreferens - Chi2-test:

Nir det géller graden av riskpreferens uppvisade dven har Chi2-testet pd de flesta frdgorna ett
icke-signifikant samband. Detta med undantag for fragan om trygghet utan att diskutera med
narstdende dér ett p-vdrde pa 0,002 indikerar pa en tydlig signifikans. Detta visar pé att
individens sjélvupplevda riskpreferens kan ha en paverkan pa hur trygg individen kénner sig i

att fatta egna investeringsbeslut utan att diskutera med nérstaende.

5.6 Oppna svar

I enkéten fanns ocksa en Oppen frdga dér respondenten fick svara pd varfor/varfor inte ndgon
nérstdende paverkar sina investeringsbeslut. Totalt inkom 77 6ppna svar, varav fem har
plockats ut och redovisats. Nedan redovisas olika resonemang fran den 6ppna fradgan om

varfor/varfor inte ndgon nérstaende paverkar investeringsbeslut:

Man 18-25: “Jag kan ta stor inspiration fran ndrstaendes investeringsbeslut och tankar, men
resultatet av deras egna investeringar och deras personliga dsikter dr sdllan ett underlag for
mina egna investeringsbeslut eftersom deras redogorelser oftast syftar till hdndelser och
tendenser pa bérsen som redan har intrdffat och som ddrav inte dr lika relevanta for mina

investeringsbeslut ldngre”.

Kvinna 18-25: “Letar efter legitimitet och vill sdkra mina tankar och investeringar hos

’

andra jag litar pd. Det kinns mer “tryggt” att investera dd.’

Man 26-35: “Jag vet att ingen av mina ndrstdende sdtter sig in i aktierna pad djupet, men gor
ndgon en bra investering eller har spdnnande information blir jag nyfiken och kollar upp

investeringen”.

Kvinna 36-45: “Jag kinner att det dr viktigt att diskutera investeringsbeslut med mina

ndrstdende, for att inte géra forhastade beslut”.

Kvinna 46-55: “Om man sjdlv inte dr tillrdckligt kunnig sd kan man paverkas av sina

ndrstaende som besitter mer kunskap vilket kan paverka ens beslut i investeringen”.
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Kvinna 56 eller idldre: “/ min dlder /80 plus/ gor jag inga investeringar. Det finns en
radgivare i min bank som kan foresla dndringar i aktieinnehav eller fonder. Tar inte hjdilp av

en ndrstdaende”.

Majoriteten av de oppna svaren var valdigt lika och den 6vervdgande delen av alla
respondenter svarade att de inte paverkas av nirstdende. Egna beddmningar, mer kunskap 4n
nirstadende, och “mina pengar, mitt ansvar” aterkom regelbundet i de 6ppna svaren. Daremot
uppkom en liten méngd svar fran respondenter som faktiskt pdverkas, vilket ofta grundades
pa att respondenten inte hade tillricklig information, eller att det kindes tryggt att folja
investeringsbeslut som ndgon narstadende tagit. Svaret fran kvinnan “56 ar eller dldre” uppgav
att den inte investerar pa borsen, men svarade dnda pa enkiten och svaren i sig gav

information som kunde jimforas med andra éldrar.
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6. Analys

Det sjdtte kapitlet analyserar den insamlade empirin fran foregdende kapitel med héinsyn till

studiens teoretiska ramverk.

6.1 Teorin om informationskaskad/ Beslutsfattande

Beslutsfattande ar det mest centrala temat i studien och majoriteten av fragorna i enkéten
syftade till att undersoka nirstdendes inflytande i svenska aktiesparares investeringsbeslut.
Bikhchandani et al (1992) och Banerjee (1992) menade i teorin om informationskaskader att
individer tenderar att folja andras beslut i situationer med osékerhet eller informationsbrist.
Resultatet fran undersdkningen tyder pa att nirstaendes inflytande i svenska aktiesparares
investeringsbeslut varierar 1 olika situationer. Medelvérdet for samtliga respondenter for
fragorna om respondenten foljer nérstaendes investeringsval nér de hade otillracklig (X:
2,809, se tabell 2) respektive tillrdcklig information (X: 2,287, se tabell 2) var bdda under tre,
pa en skala ett till fem. Detta tyder pé att svenska aktiesparare generellt inte anser att brist pa
information ar den frimsta orsaken till att de paverkas av narstdende. Detta kan tolkas som att
teorin om informationskaskader inte dr den dominerande mekanismen i svenska aktiesparares
beslutsfattande. Daremot framkom det i1 vissa Oppna svar att respondenter foljde nirstdendes
investeringsval vid framforallt brist pa information, dir de motiverade sitt agerande med att

nérstdende ofta ansdgs besitta mer kunskap och dirmed kunde vara en hjélpande hand.

Samtidigt visar studiens resultat ett medelvérde over tre (X: 3,274, se tabell 2) for frigan om
respondenter gor liknande investeringsval nir nérstdende uppnatt god avkastning. Detta
starker Bikhchandani et al:s (1992) resonemang om att individer tenderar att imitera andras
investeringar, sarskilt ndr dessa varit framgangsrika, utan att alltid beakta egen information.
Majoriteten av alla Oppna svar betonade vikten av att gora egna beddmningar och anvédnda sin
egen analys, dven om rad och tips frén nirstdende kunde tas in som komplement. Trots detta,
kan det faktum att medelvardet ligger 6ver tre (X: 3,274, se tabell 2), om 4n nira mitten,
antyda att resonemanget om vikten av sjédlvstindig analys 1 praktiken ibland asidosétts nir en
nérstdendes investering gett en god avkastning. Resultaten fran denna studie, antyder dirmed
att &ven om svenska aktiesparare generellt virdesétter sjdlvstidndighet i beslutsfattandet, kan
framgéngsrika investeringar fran nirstaende i vissa fall utldsa tendenser till

informationskaskader.
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6.2 Prospektteori

Nar det géller tidigare forskning i &mnet prospektteorin utgdr ménga studier ifran att
manniskor inte agerar rationellt utan paverkas av psykologiska faktorer sdsom forlustaversion
och riskaversion (Kahneman & Tversky, 1979). Enligt teorin tenderar médnniskor att undvika
risker vid vinst och ta storre risker for att undvika forluster. Ett monster som kan variera
mellan olika grupper sasom alder och kon. Resultaten frén denna studie kan till stor del

forstas och kopplas till dessa teorier, sarskilt nir det giller konsskillnader.

Flera forskare har pavisat att méan tenderar att vara mer riskbenégna an kvinnor. Barber och
Odean (2001) kopplar detta till ett 6verdrivet sjalvfortroende dir mén tenderar att Gverskatta
sin formaga att forutspa och analysera marknadsrorelser och vinnande tillgdngar. Resultatet
ger stdd for denna forklaring. Detta d mén visade pa signifikanta annorlunda skillnader &n
kvinnor 1 samtliga frdgor och péstdenden med ett p-vérde under 0,05 i samtliga fall.
Framforallt visade sig midn kdnna mer trygghet med att ta beslut utan att diskutera med en
narstdende samt var de mer benédgna att agera utan att ta in fran narstdende nér det hade
otillracklig information. Dessa svar antyder en mer riskbendgen och sjdlvstandig attityd,

vilket dr i linje med Barber och Odeans (2001) tidigare forskning om dverkonfidens.

Vidare bekréftar Grable (2000) att riskpreferens paverkas av demografiska faktorer sdsom
alder, kon och ekonomisk stillning. Studien visade precis som forskningen av Barber och
Odean (2001) att mdn generellt har en hogre riskbendgenhet dn kvinnor. Déremot visade inte
denna studie nagon statistiskt signifikant skillnad nir det géller alder och
investeringsbeteendet. De chi2-tester som genomfordes visade inte pa nagot p-vdrde som
kom under grinsen pa p < 0,05. Aven om vissa resultat 1g nira grinsen var det inte
tillrdckligt for att visa pa signifikans. Detta kan bero pé att urvalet i respektive aldersgrupp
var for litet eller att skillnaderna mellan aldersgrupperna idag dr mindre &n tidigare, till

exempel till £61jd av digitaliseringen och 6kad informationstillgang.

Aven om chi2-testerna inte visade pé signifikanta skillnader pa de flesta frigorna nir det
géller &lder och grad av riskpreferens fanns det ett undantag. Frdgan om trygghet utan att
diskutera en investering med en nérstdende hade ett statistiskt signifikant samband med

graden av upplevd riskpreferens (p = 0,002). Detta tyder pa att individer som kadnner sig
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sjdlva som mer risktoleranta ocksa i hogre grad kénner sig trygga 1 att ta investeringsbeslut pa

egen hand.

6.3 Sjélvbestammandeteorin

Sjalvbestimmandeteorins grundldggande begrepp - autonomi, kompetens och samhdrighet
har identifierats som centrala drivkrafter bakom ménniskans motivation och beteende (Deci
& Ryan, 2000). I denna studie anvéndes tva fradgor undersoka dessa behov i
investeringssammanhang, dels om de ansag det viktigt att diskutera investeringar med
nérstdende och dels om respondenterna kidnde sig trygga i att fatta investeringsbeslut dven
utan att diskutera dem med nirstdende. Dessa fragor syftade till att finga graden av
sjalvstandighet, kompetens och samhorighet i investeringsbesluten. Resultaten varierade i
viss utstrackning beroende pa respondenternas kon, dlder och riskpreferens. Vid analys av
kon framkom att mén hade ett hogre medelvérde (X: 4,023) pé frigan om att kinna sig trygg

utan att diskutera investeringsbeslut (se tabell 3), jimfort med kvinnor (X: 3,099).

Deci och Ryan (2000) betonar att inre motivation grundas i individens behov av att kinna sig
komptent och sjdlvbestimmande. Det genomsnittliga vérdet (X = 4,023) for mén pé frdgan
om sjélvstindighet i invetseringsbeslut stddjer detta teoretiska resonemang, dé det indikerar
att mén 1 hogre grad upplever sina investeringsbeslut som sjélvvalda snarare &n péatvingade.
Kvinnor uppvisade ddremot ett hogre medelvérde (X = 3,634) pa frdgan om vikten av att
diskutera investeringar med nérstdende. Detta resultat tyder pa ett storre behov av
samhorighet i beslutsprocessen, vilket i sin tur bekriftar Deci och Ryans (2000) antagande
om att ménniskan har ett grundldggande behov av att uppleva meningsfulla relationer och

socialt stod 1 samband med beslutsfattande.

Autonomi, kompetens och samhdrighet kan ocksé analyseras 1 relation till respondenternas
riskpreferenser. Resultaten indikerar en viss samvariation mellan individens riskpreferens och
svaren pa fradgorna om betydelsen av att diskutera investeringar, samt tryggheten 1 att fatta
beslut utan ndgon nirstaendes involvering. Respondenter med hogre riskpreferens
rapporterade 1 hogre utstrackning att de kidnde sig trygga med att fatta investeringsbeslut utan
att diskutera dessa med nérstdende. Detta kan vara en indikation pa att individer med hogre
riskpreferens eventuellt besitter mer kunskap eller upplever hogre kompetens 1 sina

investeringsbeslut, vilket 1 sin tur starker deras kénsla av autonomi.
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Nér det kommer till &lder visade resultatet vissa skillnader i hur trygga respondenterna kénde
sig 1 att fatta investeringsbeslut utan att diskutera med nérstdende (se tabell 3). Respondenter i
aldersgruppen 56 ar och dldre rapporterade det hogsta medelvirdet (X: 3,806) avseende denna
trygghet, medan den yngsta gruppen (18-25 ar) visade ett lagre medelvérde (X: 3,250).

I frdgan om vikten av att diskutera investeringar med nérstdende hade ddremot den yngsta
gruppen (18-25 ar) det hogsta medelvirdet (X: 3,607) medan den éldsta (56 ar eller dldre) det
lagsta (X: 2,742). Denna skiftning 1 medelvirdet mellan dldersgrupperna indikerar att yngre
sparare 1 hogre grad vardesétter diskussion med nérstdende och ddrmed uppvisar lagre
autonomi och stdrre behov av yttre bekriftelse. Aldre individers investeringsbeslut kan
ddrmed tolkas som mer sjdlvstyrande och i hogre utstrackning motiveras av inre drivkrafter

snarare dn behovet av socialt godkdnnande.

Majoriteten av alla respondenter kénner sig trygga och autonoma i sina investeringsbeslut (se
tabell 2), vilket stodjer sjdlvbestimmandeteorins antagande om att hog autonomi och
kompetens stirker sjdlvstindiga beteenden. Samtidigt dr behovet av social samhorighet
fortfarande tydlig. Ménga vill diskutera sina beslut med en nérstdende det litar pa, vilket visar
att ekonomiska beslut inte sker i ett socialt vakuum. Detta visas i tabell 2, ddr medelvéardet for

samtliga respondenter i frigan om “Behov av att diskutera investeringar” var 3,274.

6.4 Sammanfattning av analys

Teorin om informationskaskader bekréftas delvis genom att en del respondenter uppgav att de
tenderar att folja nirstdendes investeringsbeslut nér dessa varit framgéngsrika. Detta kan ses
som ett imitationsbeteende som 1 hogre grad drivs av nyfikenhet och en vilja att uppna
samma resultat som nérstdende, snarare dn av osdkerhet eller informationsbrist. Det ar inte
informationsbrist 1 sig som gor att individen paverkas av nérstdende. Detta styrks d&ven med
medelvirdet vid frdgan om respondenten foljer ndrstdendes investeringsbeslut vid

informationsbrist (X: 2,809, se tabell 2).

Prospektteorin hjilpte till att forklara skillnaden mellan kon néar det géller riskbendgenhet och
beslutsfattande. Mén uppvisade hogre riskbenédgenhet, ett storre sjalvfortroende i sina
investeringsbeslut och ldgre behov av att involvera nirstdende - ett monster som tidigare

forskning ocksa pavisat. Sjalvbestimmandeteorin var ocksé relevant i forstaelsen av
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investeringsbeteenden. Majoriteten av respondenterna (se tabell 2) rapporterade en hog grad
av trygghet 1 sina investeringsbeslut, vilket signalerar upplevd autonomi och kompetens.
Samtidigt fanns det ett tydligt behov av social samhorighet, sérskilt hos yngre och kvinnliga

respondenter, vilket visar att den sociala processen ér en del av investeringsbesluten.
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7. Slutsats

I det sjunde och sista kapitlet presenteras studiens slutsatser, de tvd fragestdllningarna
besvaras och hypoteserna forkastas eller behdlls. Vidare presenteras forslag till vidare

forskning.

Syftet med studien var att f4 6kad kunskap och forstdelse om nirstdendes inflytande i svenska
aktiesparares beslutsfattande pa borsen. Studien undersokte svenska aktiesparares alder, kon,

deras instillning till risk, samt deras upplevda sjdlvstindighet vid investeringar pa borsen.

Studiens forskningsfrdgor var:
- Vilket inflytande har nirstadende i svenska aktiesparares beslutsfattande pa borsen och

hur varierar inflytandet beroende pa spararnas riskpreferens, alder och kon?

7.1 Studiens slutsatser

Utifran studiens resultat gar det att konstatera att nirstdende generellt spelar vildigt liten roll i
svenska aktiesparares beslutsfattande och har dirmed ett begriinsat inflytande. Aven om vissa
situationer visar en 6kad paverkan, till exempel vid bristande information, uppger majoriteten

av respondenterna att de fattar sina investeringsbeslut sjilvstindigt.

Samtidigt visar resultaten fran samtliga respondenter (se tabell 2) att bade behovet av att
diskutera investeringar (M = 3,27) och benigenheten att gora liknande investeringar som en
nérstaende (M = 3,27) dverstiger mittpunkten pa skalan. Detta indikerar en viss social
paverkan, som dock frimst tycks handla om ett behov av bekriftelse snarare én direkt

1mitation

Vidare visar studien att paverkan fran nérstaende varierar beroende pa kon, dir kvinnor i
hogre grad 4n mén tenderar att paverkas av nérstdende i sina investeringsbeslut. Det framkom
dven ett visst samband mellan riskpreferens och nérstaendes paverkan, men detta var
begrinsat till frdgan om trygghet i att fatta investeringsbeslut utan att diskutera med
nérstdende. Da dvriga samband inte visade statistisk signifikans, saknas ett tillrdckligt starkt

stod for att dra generaliserbara slutsatser kring riskpreferensens betydelse. Pa ingen av
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frdgorna/variablerna kunde ett statistiskt signifikant samband pavisas nér det géller dlder och

graden av paverkan fran nérstdende.

7.1.1 Hypotes 1 (kon)

Ho: Det finns inget samband mellan graden av nérstdendes inflytande och individens kon.
H:: Det finns ett samband mellan graden av nérstdendes inflytande och individens kon.
Ho forkastas. Det finns ett statistiskt signifikant samband mellan kon och graden av

narstdendes paverkan pa alla variabler — kvinnor paverkas mer dn mén

7.1.2 Hypotes 2 (riskpreferens)

Ho: Det finns inget samband mellan graden av nérstaendes inflytande och individens
riskpreferens.

H:: Det finns ett samband mellan graden av nérstdendes inflytande och individens
riskpreferens.

Ho forkastas delvis. Vissa samband finns vilket tyder pa en signifikant pdverkan men

resultaten dr inte tillrdckligt starka pa alla variabler for att dra en tydlig slutsats.

7.1.3 Hypotes 3 (alder)

Ho: Det finns inget samband mellan graden av nérstdendes inflytande och individens élder.
H:: Det finns ett samband mellan graden av nérstdendes inflytande och individens alder.
Ho behélls. Ingen signifikant pdverkan kunde pavisas pd ndgon av variablerna nér det géller

kopplingen mellan dlder och nérstaendes paverkan.

Vid avgorandet om att forkasta hypoteserna gar det att argumentera for att den ldga
svarsfrekvensen och de icke slumpmaéssiga urvalet gav upphov till de hoga P-virdena i
chi2-testet, vilket i sin tur medforde att vi inte kunde forkasta noll hypoteserna. For att
forkasta eller bekrifta hypoteserna pa ett tillforlitligt satt hade ett mer representativt och
slumpmassigt urval behdvts. Darfor bor hypoteserna tolkas med forsiktighet dé det finns risk

att urvalet inte representerar hela populationen.

Studien ger stod for att nirstdendes paverkan till viss del inte dr dominerande i svenska
aktiesparares beslutsfattande, men att den inte bor underskattas, da det finns ett behov av
social samhorighet och att diskutera investeringar med nérstdende. Studien ger ocksd stdd for

att nérstdendes inflytande varierar beroende pa kon och delvis pé riskpreferens.
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7.2 Forslag till vidare forskning

Eftersom studien visade att narstdende har viss paverkan pa individers investeringsbeslut,
dock endast tydliga samband och skillnader nér det géller konen, vore det intressant att
framtida forskning skulle fordjupa forstielsen for att se hur olika relationer sdsom foréldrar,
partner och/eller vianner mer specifikt pdverkar investeringsbesluten. Dérmed inte nirstdende
som ett samlingsbegrepp. Kvalitativa studier skulle kunna komplettera detta med
djupintervjuer och fokusgrupper, vilket skulle skapa en mer nyanserad bild bakom
nérstdendes inflytande. Det vore dven intressant att undersoka vad finansiell utbildning och
ekonomiskt sjdlvfortroende har for inverkan och effekt pa nirstaendes inflytande. Vidare
skulle dven andra bakgrundsvariabler kunna inkluderas sdsom inkomst, utbildning och

livssituation for att se hur dessa fordandrar nérstaendes paverkan.
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	1. Inledning 
	1.1 Närstående 
	1.2 Svenska aktiesparare  
	1.3 Bakgrund 
	1.5 Syfte 
	 1.6 Forskningsfrågor 
	1.7 Forskningsgap 
	1.8 Avgränsningar  
	1.9 Disposition 

	2. Teoretisk referensram 
	2.1 Informationsskaskad - Observational learning 
	2.2 Prospektteori 
	2.3 Självbestämmandeteorin 

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	3. Tidigare forskning  
	3.1 Beteendefinansiering 
	3.2 Social påverkan 
	3.3 Riskpreferens 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	3.4 Teoriram 
	3.5 Formulerade hypoteser 

	 
	 
	 
	4. Metod  
	4.1. Operationalisering av teorierna  
	4.2 Forskningsstrategi och Forskningsansats 
	4.3 Forskningsdesign 
	4.4 Metodval 
	4.5 Datainsamling  
	4.6 Sökmetod 
	4.7 Urval och population 
	4.8 Genomförande av enkäter  
	4.9 Kvalitetskriterier 
	4.9.1 Validitet 
	4.9.2 Reliabilitet  
	4.9.3 Generaliserbarhet 

	4.10 Analysmetod  
	4.10.1 Metodreflektion 
	4.10.2 Forskningsetik och forskaretik 


	5. Resultat 
	5.1 Demografisk data  
	5.2 Hela urvalet 
	5.3 Kön 
	5.4 Ålder 
	5.5 Riskpreferens 
	5.6 Öppna svar 

	 
	6. Analys 
	6.1 Teorin om informationskaskad/ Beslutsfattande 
	6.2 Prospektteori 
	6.3 Självbestämmandeteorin 
	6.4 Sammanfattning av analys 

	 
	 
	 
	 
	7. Slutsats 
	7.1 Studiens slutsatser 
	7.1.1 Hypotes 1 (kön)  
	7.1.2 Hypotes 2 (riskpreferens) 
	7.1.3 Hypotes 3 (ålder) 

	7.2 Förslag till vidare forskning 

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	Litteraturförteckning 
	 
	 
	 
	 
	Bilagor 
	 

