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Abstract

Problem: This study aims to examine the factors that influence the individual's different
choice of risk level. Demographic characteristics are the underlying factors being analyzed in
the study with a special emphasis on geographic factors — this in order to analyze and explain
the Swedish individual’s approach to risk. Based on certified private advisers’ perspective, the
study will also examine their approach to manage individuals’ risk.

Purpose: Studying the differences in risk aversion among individuals when making
investment decisions, based on demographic factors and geographical areas.

Theory: The essay’s theoretical framework deals with theories covering behavioral finance,
the risk appetite development in individuals at a demographic and geographic way, and an
overview of previous research on the subject.

Method: We conducted a quantitative study in which 340 respondents were asked to answer a
survey. We also interviewed three certified counselors from three different banks in Sweden.

Conclusions: In line with behavioral finance theory, people are not rational when making
investment decisions. The study concludes that people in big cities tend to be more risk-averse
than people in smaller cities. Sex is shown to be a differentiating factor with men having a
higher risk-aversion than women. A higher income and level of education leads to a higher
risk attitude and marital status affects the risk appetite where a married person has a higher
risk appetite than a person who is single. Age and education, showed to have no relationship
to the level of risk.
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Sammanfattning

Problem: Studien vill undersoka vilka faktorer som paverkar individens olika val av riskniva.
Studien utgar fran demografiska faktorer med en inriktning pa storre och mindre kommuner i
Sverige for att undersoka synsatt pa risk hos privatpersoner i Sverige, for att fa en forklaring
till val av riskbenagenhet. Utifran certifierade radgivares perspektiv, kommer studien aven
undersoka deras syn pa riskhantering hos privatpersoner.

Syfte: Studera skillnader i riskbenagenhet hos individer vid investeringsbeslut utifran
demografiska faktorer och geografiska omraden.

Teori: Uppsatsens teoretiska referensram behandlar teorier som beskriver behavioural
finance, hur riskbenagenhet utvecklas hos individer pa ett demografiskt och geografiskt sétt
samt en Oversikt av tidigare forskning inom amnet.

Metod: For att besvara syftet gjordes en kvantitativ studie dar 340 respondenter fick besvara
en enkatundersokning och dessutom genomfardes tre intervjuer med certifierade radgivare pa
bank.

Slutsatser: | likhet med behavioural finance teorin, & méanniskor inte rationella vid ett
investeringsbeslut. Studiens slutsats ar att manniskor i stérre kommuner har en tendens att
vara mer riskbendgna an ménniskor i mindre kommuner vid investeringsbeslut. Kon visar att
man har en hdgre riskbendgenhet &n kvinnor. En hogre inkomst och kunskap leder till en
hogre riskattityd samt att civilstand paverkar riskbenagenhet da gifta har en hogre
riskbendgenhet &n en person som &r singel. Alder och utbildning, har i studien inte visat ndgot
samband till riskniva.

Nyckelord: Investeringsbeteende, riskattityd, sparande, konsskillnader



Begreppsdefinition

Investering
En investering tolkas enligt denna uppsats som en form av sparande i olika finansiella
produkter, s3 som sparande pa konto, aktier, fonder, fastigheter med mera.

Riskbenagenhet

Riskbendgenhet visar hur villig en individ ar att skapa ett mervarde pa sin investering.
Riskattityden delas upp i tre olika delar: Individer som tar risk, individer som undviker risk
och individer som &r riskneutrala.

Demografiska faktorer
De utvalda demografiska faktorerna i denna uppsats &r kon, alder, inkomst, civilstand och
kunskap.

Geografiska omraden

Storre och mindre kommuner i Sverige. Stérre kommuner definieras som en kommun med
mer an 200 000 invanare och mindre kommuner definieras som en kommun med mindre &n
200 000 invanare.
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1. Inledning
| detta avsnitt kommer forfattarna att presentera bakgrunden till problemet som studien avser
att undersoka. Fragestallning och syfte kommer &ven introduceras.

1.1Bakgrund

Under senare ar har varldens finansiella marknader, utvecklats och forandrats radikalt. For
knappt 100 ar sedan var kvinnor fortfarande beroende av man for att ha en trygg ekonomi,
vilket gjorde att de inte hade nagon privatekonomi (Wikander, 2009). Framsteg i jamstalldhet
och teknologi mojliggér idag en helt annan finansmarknad an fér 100 ar sedan. Idag kan de
flesta kdpa aktier, fonder eller mer komplicerade finansiella produkter direkt i mobiltelefonen.
Pa dagens finansmarknad ar investeringsalternativen oandliga och utbudet av finansiella
produkter manga. ldag spelar det ingen roll om du &r man eller kvinna, privatperson eller
foretagare, hog- eller laginkomsttagare, gammal eller ung. Investeringar har lange setts som
en chans for manniskor att forbattra sin ekonomi bade genom ett langsiktigt perspektiv samt
ett kortsiktigt. Enligt Nationalencyklopedin (2015) kan en investering leda till en framtida
vinst och okat kapital. Alla investeringar innebér dock en finansiell risk. Risknivan speglar
vilken typ av risk som privatpersonen &r villig att ta for att nagot ovéntat ska ske, mot att fa en
viss avkastning pa sin investering (Nationalencyklopedin, 2015). Trots framtida ekonomisk
osakerhet och risker ser Keller och Siegrist (2006) en positiv trend under det senaste
decenniet gallande investeringar pa aktiemarknaden. Hur befolkningen investerar sina
tillgangar har en storre betydelse idag for samhéllet i stort, da livslangden pa befolkningen
Okar. Ju éldre populationen i ett land blir, desto mer minskar den arbetande befolkningen som
ska forsorja fler. Det leder till att osakerheten for framtida sociala forsakringssystem stiger, da
en mindre del av befolkningen arbetar vilket 6kar den enskilda individens ekonomiska ansvar
(Keller och Siegrist, 2006).

Dock har det under de senaste ekonomiska kriserna, studerats att personer med laga
kunskaper om sina riskpreferenser och inom finansmarknaden, har haft en omedveten hog risk
pa deras tillgangar (Jappelli, 2010). Benjamin Franklin (1706-1790) sade: “En investering i
kunskap ger alltid den bdsta rdntan”. Sparande har alltid varit en central del i ekonomin,
oberoende stéllning, men i dagens samhélle &r det viktigare &n nagonsin att spara infor
framtiden och att spara pa ratt satt utifran individens riskniva och forutsattningar (Grable,
2013). Det ar lattare for professionella investerare att hantera forandringar da ekonomiska
kunskaper enligt Jappelli (2010) &r en grund for att gora goda investeringar. Vanligtvis ar
professionella investerare anstéllda av olika finansiella institut och uppdaterar dagligen sin
kunskap om investeringar. En privatperson klassas som icke-professionella investerare, da de
anses inte arbeta med investeringar dagligen och inte ha sarskild kunskap eller utbildning
(Finansinspektionen, 2007). Pa den svenska finansmarknaden laggs idag storre ansvar pa
finansiella radgivare for att bedéma individens risktolerans i samband med investeringar och
kop av olika finansiella produkter (Finansinspektionen, 2012). Grable (2013) papekar vikten i
att finansiella radgivare har kunskap och hjalpmedel for att kunna bedéma en individs
riskbendgenhet vid investeringssammanhang. Individer vill ha en hég avkastning men att det
manga ganger inte dverensstimmer med den risk individen vill ta (Grable, 2013). Detta gor
att finansiella radgivare har skyldighet att dokumentera individens risktolerans for att
individen ska vara trygg med sina placeringar (Grable, 2013).

Investeringsbeteendet hos privatpersoner ar ett utforskat omrade och det finns manga studier
som studerar olika faktorers paverkan pa slutgiltiga investeringsbeslut. Majoriteten av
studierna ar 6verens om att individens riskbenégenhet ar en avgorande faktor for ett
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investeringsbeslut. Dock finns det ingen direkt forklaring till individers riskbenégenhet.
Tidigare undersdkningar for att hitta forklaring i riskbendgenhet, anvander sig av olika
demografiska faktorer for att hitta samband. Watson och McNaughton (2007) anser att de
viktigaste faktorerna for en persons riskbendgenhet ar kon, alder, inkomst, civilstand,
utbildning och kunskap. En allman slutsats ar att kvinnor har en lagre riskbendgenhet &h mén
(Barber & Odean, 2008; Croson & Gneezy, 2009; Charness & Gneezy, 2012; He, 2008;
Burnes, 1999).

Idag ser det annorlunda ut varlden 6ver och det &r betydligt mer jamstallt mellan mén och
kvinnor ekonomiskt sétt (Wikander, 2009). Halko et al. (2012) har i sin studie undersokt
finska kvinnor och man i deras finansiella risktagande. Deras utgangspunkt ar att det inte bor
skilja sig i riskbenagenhet mellan mén och kvinnor i ett land som &r sa pass jamstallt. Dock
menar Halko et al. (2012) att de finner att man tar storre finansiella risker &n kvinnor aven fast
Finland rankas som det tredje mest jamstallda landet i varlden ar 2015 (World Economic
Forum, 2015). En liknande studie géallande finansiellt risktagande har Sdve-Soderbergh (2012)
gjort pa svenska kvinnor och man. Genom att se individers innehav av
premiepensionsmyndighetens fonder, kunde Séve-Soderbergh (2012) dra slutsatsen att den
genomsnittliga risken for konen inte skilde sig at i betydande utstrackning. Sverige rankas
som det fjarde mest jamstéllda landet i véarlden 2015 av World Economic Forum (2015).
Halko et al. (2012) och Séve-Sdderbergh (2012) skilda resultat kan anses vara jamférbara och
darfor intressanta att studera vidare.

1.2 Problemdiskussion

Insikten om trygghet leder till att ekonomin har en viktig och stor roll i manniskors vardag
(Bernhardtz, 2013). En investering ar en handling som en privatperson sjalv tar initiativ till,
vilket gor att genomforandet av investeringen kan se olika ut fran person till person. En
investering ar enligt denna uppsats tolkning en form av sparande i olika finansiella produkter,
sa som sparande pa konto, aktier, fonder, fastigheter med mera. Enligt klassiska ekonomiska
teorier antas individer agera rationellt, vilket De Bondt (2010) menar inte speglar verkligheten
da det pagar irrationalitet i verkliga investeringsbeslut. Save-Soderbergh (2012) och Halko et
al. (2012) visar de oklarheter som fortfarande finns kring skillnader i riskbenagenhet mellan
man och kvinnor. De studerar tva geografiska omraden och far skilda slutsatser, aven fast
bade Sverige och Finland ar bland de hogst rankade landerna inom jamstalldhet i vérlden.
Harrison et al. (2007) har studerat riskattityden i Danmark och har delat upp respondenterna i
geografiska omraden for att fa en representativ bild av landet. De finner att kunskap och alder
paverkar riskbenagenhet men inte kon. De tre studierna visar att méatning av riskbenagenhet
mellan mén och kvinnor ar komplex. Radgivare far i sin tur ett storre ansvar att tyda och ha
forstaelse kring individens riskpreferenser. Enligt en undersokning av Lansférsakringar
(2014) anser 31 procent av de tillfragade att de inte har det sparande som dem skulle vilja ha.
Storre andelen av dessa var kvinnor och yngre manniskor. Man har en tendens till att vara mer
sjalvsdkra i sina investeringsval pa grund av att man anser sig ha en hogre kunskapsniva i
investeringar an kvinnor (Barber & Odean, 2001). Benjamin Graham (1894-1976) sade:
“Invest only if you would be comfortable owning a stock even if you had no way of knowing
its daily share price”. Det blir da radgivarens arbete att fa individen att kdnna sig trygg i sin
investering. Tryggheten uppstar genom att radgivaren skaffar sig en bild av individens
kunskap och forstaelse kring investeringar, innan ett lampligt rad om finansiell produkt och
risk kan ges (Finansinspektionen, 2012).



Riskbenagenhet anses enligt Grable (2012) vara ett begrepp som paverkas av manga faktorer.
Tidigare studier har varierande uppfattningar om vilka faktorer som kan paverka
riskbendgenhet. Skillnader i riskbendgenhet kan enligt Watson och McNaughton (2007) bero
pa olika demografiska faktorer, dar de fann de mest inflytelserika som kon, alder, inkomst,
civilstand och kunskap. Eftersom sparande &r en viktig bit i en privatpersons ekonomi, &r
valet av riskniva avgorande for framtida avkastning och kapital (Grable, 2013). Tidigare
forskning har studerat huruvida en persons civilstand har nagon effekt pa beteendet vid
investeringar. Bateman och Munro (2005) menar att det skiljer sig mellan civilstand och
riskniva. Gifta personer tenderar att ha en hogre riskniva an singlar. Enligt Barber och Odean
(2001) finns det i dagens samhalle en bild av att kvinnor har mindre kunskap om investeringar
och har darfér en lagre riskniva an man. Detta motiveras genom att man har en tendens till att
vara mer sjalvsékra i sina investeringsval samtidigt som de forvantar sig en hégre avkastning.
Denna sjalvsakerhet menar forfattarna bygger pa att man anser sig ha en hogre kunskapsniva i
investeringar an kvinnor upplever sig ha. Det leder till att bilden forstarks och kvinnor kan
anses ta samre finansiella beslut pa grund av att deras riskbenagenhet ar lagre &n man. Enligt
Schubert et al. (1999) kan detta paverka kvinnor i arbetslivet da de kan uppfattas som samre
foretagsledare pa grund av deras egen riskbenagenhet. Det leder till att kvinnor anses ta lagre
risker &ven i beslut som ror foretagets finansiella poster. Statistik visar att kvinnor ar
underrepresenterade i svenska borsnoterade foretag ar 2014 och att man dr dominerande. Méan
tar upp 95 procent av platserna som verkstéllande direktdr och styrelseordférande och har
aven en andel pa 74 procent av styrelseledamoter (SCB, 2015). Da kvinnor enligt Schubert et
al. (1999) uppfattas vara samre foretagsledare &n man, kan det leda till att de far lagre I6ner an
méan. Lon anses enligt Watson och McNaughton (2007) vara en viktig faktor i
investeringsbeslutet, eftersom det bestammer utrymmet privatpersonen har att géra
investeringar med. En person med lag inkomst tenderar att géra investeringar med lagre
riskniva, an en person som har en hog I6n (Watson och McNaughton, 2007). Genomsnittliga
I6nen for ar 2014, lag pa 33 600 kr for man och for 29 200 kr for kvinnor. Skillnaden i I6ner
motsvarar 13,2 procentenheter for hela arbetsmarknaden i Sverige (Medlingsinstitutet, 2015).
Enligt Bernhardtz (2013) har kvinnor lagre l6ner i manga yrken och de tenderar dven att ta ut
mer foraldraledighet. Kvinnors disponibla inkomst att investera blir darmed lagre &n man
under livscykeln. Detta gor att deras formogenhet under livet blir [agre &n mén (Bernhardtz,
2013).

| dagens samhaélle rader storre ekonomisk sjalvstandighet 6ver sin privatekonomi an forr,
darfor ar det personliga ansvaret dver sitt kapital storre idag (Wikander, 2009). Av denna
anledning ar amnet riskbenagenhet viktigare an nagonsin att studera, for att individer ska fa
ratt rad for att gora goda investeringar infor framtidens osakerhet. Utifran tidigare studier
avser denna undersokning att studera skillnader i riskbendgenhet mellan mén och kvinnor
utifran teorin om behavioural finance, att individer inte &r rationella i sina investeringsbeslut
(De Bondt, 2010). I denna studie kommer kon, alder, inkomst, utbildning, civilstand och
kunskap inkluderas, som tidigare forskning pavisat ar viktiga demografiska faktorer géllande
individens riskbendgenhet (Watson & McNaughton, 2007). Denna studie kommer i likhet
med Halko et al. (2012) och Save-Soderbergh (2012) att studera om geografiska omraden har
en paverkan pa riskbenagenhet. De geografiska omradena kommer delas in i storre kommuner
i Sverige, som ar kommuner med mer &n 200 000 invanare, och mindre kommuner i Sverige,
som ar kommuner med mindre &n 200 000 invanare (Sveriges Kommun och Landsting, 2011).
Studien avser att huvudsakligen kvantitativt konkretisera om det i likhet med tidigare studier
kan konstateras att kvinnor har en lagre riskbendgenhet &n méan och om demografiska faktorer
och geografiska omraden har nagon paverkan. Kon och de geografiska omradena delades in i
fyra kategorier: man i storre kommuner, mén i mindre kommuner, kvinnor i strre kommuner



samt kvinnor i mindre kommuner. Detta for att enkelt se fordelningen mellan kon och
geografiska omraden. For att fa en djupare inblick i problematiken kring riskbendgenhet,
kommer studien dven innehalla kvalitativa intervjuer med radgivare pa nagra av Sveriges
storsta banker. Ddrmed kommer studien bidra med utdkad data gallande svenska man och
kvinnors riskbendgenhet vid investeringssammanhang, som kan leda till betydelsefull
information till radgivare som de kan ta hansyn till vid bedomning av en individs
riskbendgenhet.

1.3 Problemformulering

Forfattarna &mnar att undersdka om teorin behavioural finance, att individer &r irrationella vid
investeringsbeslut, gar att applicera pa den svenska finansmarknaden. Studien vill undersoka
vilka faktorer som paverkar individers olika val av riskniva. Studien utgar fran tidigare
forsknings demografiska faktorer med en inriktning pa geografiska omraden for att undersoka
synsatt pa risk hos privatpersoner i Sverige och for att fa en forklaring till val av
riskbendagenhet. Utifran certifierade radgivares perspektiv, kommer studien &dven undersoka
deras syn pa riskhantering hos privatpersoner.

1.4 Fragestallningar

« Arindivider rationella vid ett investeringsbeslut?

e Hur skiljer sig individers riskbendgenhet mellan stérre och mindre kommuner?

« Hur paverkar demografiska faktorer (som kon, alder, inkomst, utbildning, civilstand
och kunskap) en individs riskbendgenhet?

1.5 Syfte

Studera skillnader i riskbenagenhet hos individer vid investeringsbeslut utifran demografiska
faktorer och geografiska omraden.

1.6 Avgransningar

Denna studie undersoker populationen privatpersoner i Sverige. Undersokningen riktar sig till
respondenter som ar 20 ar och uppat. Respondenter under 20 ar har inte tillfragats pa grund av
att den laga aldern, inte forvéantas ha inkomst eller arbete. Forfattarna & medvetna om att
personer i olika aldersgrupper kommer investera sina tillgangar pa olika satt, dock &r studien
inte tillrackligt stor for att ha utrymme for att utesluta vissa aldrar. Darfor gors endast
begransning pa personer under 20 ar. Valet av de demografiska faktorerna gjordes genom sttd
av tidigare forskning och &r kon, alder, inkomst, civilstand och kunskap. De geografiska
omradena kommer delas in i storre kommuner i Sverige, som ar kommuner med mer an 200
000 invanare och mindre kommuner i Sverige, som & kommuner med mindre dn 200 000
invanare. Totalt antal respondenter var i uppsatsen 340 personer.

1.7 Disposition
Kapitel 1 - Inledning

| detta kapitel presenteras studiens syfte och utgangspunkt. Relevant litteratur och forskning
som berdr amnet kommer redovisas.
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Kapitel 2 - Teori
Under teoriavsnittet presenteras den litteratur och tidigare forskning som anses relevant for
forskningen.

Kapitel 3 - Metod
| detta kapitel redovisas vilken metod som tillampats for studien. Tillvagagangssattet beskrivs
och presenteras under olika rubriker.

Kapitel 4 - Empiri

| detta kapitel redovisas forskningens insamlade empiri och dess resultat.
Enkatundersokningen som utgjordes i studien kommer att redovisas. Resultaten presenteras i
form av ett Chi-2-test som visar samband mellan studiens valda variabler. Hypoteserna som
anvands som verktyg for att besvara fragestallningen presenteras och besvaras i detta avsnitt.
Data fran intervjuerna kommer aven att redovisas.

Kapitel 5 - Analys

| det femte kapitlet kommer en analys av den insamlade data att presenteras. Resultat kopplas
samman med den valda teorin for att analysera likheter och skillnader mellan empiri och
tidigare forskning i &mnet.

Kapitel 6 — Diskussion & slutsats

Det sista kapitlet presenterar en avslutande diskussion och slutsats av analysen. Forfattarna
besvarar studiens syfte och fragestallningar. Forslag for framtida forskning ges aven i detta
kapitel.
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2. Teoretisk referensram
Detta kapitel kommer redovisa valda teorier for att undersoka studiens syfte och
undersokningsfragor. Teorierna kommer senare kopplas ihop med det empiriska materialet.

2.1 Investeringsbeteendeteorier
2.1.1 Prospect theory

Teorin “’Prospect-theory” kom till under slutet av 1970-talet av Kahneman och Tversky
(1979). De utvecklade teorin till att grunda sig mer som en psykologisk, mer exakt,
beskrivning av beslutsfattandet &n den tidigare nyttoteorin. Teorin menar att en person
varderar vinster och forluster pa olika satt och att investeringsbeslut som tas kommer bygga
pa hur en individ upplever vinst och forluster (Corter & Chen, 2006). Prospect Theory
beskriver hur ménniskan valjer det utfall med hogsta vérdet bland olika alternativ. Teorin
indikerar att nar utfallet leder till en saker vinst, ar individen mer riskbenédgen pa grund av en
positiv forsékran. Men ndr det leder till ett negativt utfall &r individen mindre bendgen att ta
en risk. Teorin appliceras pa risktagande inom investeringar, som visar att en individ ar villig
att ta en storre risk om personen har erfarenhet av lyckosamma investeringar dn de som haft
negativa upplevelser (Kahneman & Tversky, 1979).

2.1.2 Behavioral finance

Teorin uppdagades i borjan pa 1980-talet av en grupp méanniskor bestdende av bade ekonomer
och psykologer, som en vidare utveckling av Proscpect theory. Till skillnad fran manga
klassiska ekonomiska teorier, som utgar fran att investeraren ar fullt rationell i sina
investeringsval, menar behavioral finance-teorin att varje manniska ar unik. Darfor blir det
nastintill omojligt att forutse det manskliga beteendet och hur investerare agerar pa
marknader. Med hjélp av behavioral finance-teorin, kan investerarens rationalitet undersokas
och eventuella brister i rationalitet forklaras (C. W. Lin, 2012). Teorin beskriver hur
manniskan tanker och agerar nar det kommer till att fatta ekonomiska beslut och processen
kring sjalva beslutsfattandet. Den bygger pa insikter fran psykologi och sociologi dar
psykologiska teorier och beteendevariabler betraktas. Utifran olika handlingar pa
finansmarknaden vill teorin styrka hur individen fattar beslut. Investeringsbeteendet har en
utgangspunkt i begransad rationalitet. De Bondt (2010) menar att det speglar verkligheten dar
irrationalitet foregar, till skillnad fran traditionell ekonomi dar individer antas vara rationella
vid ett beslutsfattande.

Ariely (2008) menar att investerarna ska sluta se sig som rationella och istallet erkénna att de
inte kan veta allting. Forvirring och narsynthet anser Ariely vara typiska kognitiva brister hos
investeraren. Han menar att investeraren maste erkanna att den inte &r rationell eller utgar fran
en perfekt marknad. Manga experiment har gjorts for att bevisa att manniskan inte ar rationell.
Allais paradox (Allais, 1953) visar hur en paradox kommer till ndr en teori och det sunda
fornuftet inte 6verensstdmmer med varandra. Allais ville visa att de klassiska ekonomiska
teorierna utgar fran att individen ar rationell, men att manniskan inte stammer Gverens med
rationalitet. Utgangspunkten for paradoxen &r ett experiment som Allais designade. Han
utformade experimentet genom att visa den rationella nivan i beslutstagandet av
svarsalternativ. Experimentet sag ut pa foljande sétt:
Valj mellan:

A. 33 % chans att vinna 50 000 kr, 66 % chans att vinna 45 000 kr och 1 % chans att inte

vinna nagonting.
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B. 100 % chans att vinna 45 000 kr.
Majoriteten av respondenterna valde alternativ B. Da fortsatter experimentet.
Valj mellan:

C. 33 % chans att vinna 50 000 kr, 67 % chans att inte vinna nagonting alls.

D. 34 % chans att vinna 45 000 kr, 66 % att inte vinna nagonting alls.
En stor del, 83 procent av respondenterna i Allais experiment, valde alternativ C. Detta trots
att sannolikheten ar storre for alternativ D att intr&ffa. Darmed kunde Allais visa att
majoriteten av respondenterna inte tog rationella beslut. I denna studie undersoktes
rationaliteten hos urvalet i likhet med Allais paradox, for att genom experiment mata om
urvalet ansags vara rationella vid ett investeringssammanhang eller inte.

2.3 Riskbenagenhet

Riskbenagenhet ar ett val utforskat omrade och viktigt for att se beslutsprocessen i en
investering. Enligt D. J Meyer och J. Meyer (2006) ar méatningen av benégenheten att
acceptera eller forkasta risk det som grundar investerarens riskattityd. Riskattityden visar hur
villig en individ &r att skapa ett mervarde pa sin investering. Riskbenagenhet ar ingenting
bestamt under en individs livstid, utan dndras och utvecklas olika fran person till person.
Attityden kan dndras beroende pa hur omvérlden ser ut och vilka personliga erfarenheter
individen har gatt igenom (D. J Meyer och J. Meyer, 2006). En person med en hdg
riskbendgenhet skulle placera sina pengar i aktier, dar denne forvantar sig en hogre
avkastning, dven fast det inkluderar risken att forlora pengarna. En person med lag
riskbenéagenhet skulle hellre placera sina pengar pa ett bankkonto, med en lagre forvantad
avkastning, men da till en lagre risk (D. J Meyer & J. Meyer, 2006). For att undersoka
sambandet mellan investeringsalternativ mellan kvinnor och man med hansyn till den
geografiska faktorn formulerades denna hypotes:

e H,: Det finns inget samband mellan geografisk plats och investeringsalternativ
mellan man och kvinnor

e H;: Det finns ett samband mellan geografisk plats och investeringsalternativ mellan
man och kvinnor

Riskattityder hos investerare, formas enligt Camerer (2005) genom sannolikhetsléara.
Investerare véger in personliga erfarenheter, for att berdkna sannolikheten av vinst eller
forlust i en investering. Individer far darfor olika riskattityder beroende pa deras tidigare
erfarenheter, samt hur de ser pa framtiden. Riskattityden delas upp i tre olika delar:

1. Individen som tar risk. Detta kan leda till irrationella beslut och tar investeringsbeslut
genom sannolikhet eller later sina kanslor spela in. Individen som tar risk, far en
positiv kénsla av risk, kan vara i investeringar i aktier eller vid olika spel.

2. Individer som undviker risk & motsatsen till individen som vill ta risk. Individen som
undviker risk har istallet en negativ bild av risk och har i allmanhet en kritisk syn pa
framtiden. Denna person kan ha haft daliga erfarenheter av investeringar med risk,
som paverkar riskattityden negativt.

3. Individer som &r riskneutrala, handlar enligt Camerer (2005) mest rationellt. Individen
som &r riskneutral investerar genom att berdkna framtida avkastningar och vinster som
investeringen kan ge.

Enligt Camerer (2005) sa styrs individen som tar risk (1) och individen som undviker risk (2),
mer av kanslor an individen som &r riskneutral (3). Detta da bade individ 1 och 2, har en

13



positiv eller negativ syn pa framtiden. Denna syn delar inte individ 3, da den istallet fokuserar
pa framtida vinst och avkastningar och tanker mer rationellt i sina investeringsbeslut.

2.3.1 Geografiska omraden

Sveriges Kommun och Landsting (2011) har delat in Sveriges alla kommuner i olika
kategorier. Denna studie utgick ifran uppdelningen av kommuner enligt stérre kommuner och
mindre kommuner. Stérre kommuner definierar Sveriges kommun och Landsting (2011) som
en kommun med mer &n 200 000 invanare, exempelvis Stockholm, Malmo och Goteborg.
Mindre kommuner definieras som en kommun med mindre dn 200 000 invanare, exempelvis
Norrkoping, Eskilstuna och Umed. Harrison et al. (2007) har studerat riskattityden i Danmark
och har delat upp respondenterna i geografiska omraden for att fa en representativ bild av
landet. De har studerat 253 personer mellan aldrarna 19-75 ar. Harrison et al. (2007) finner att
riskattityden varierar kraftigt nar det kommer till demografiska faktorer som alder och
utbildning. De finner dock ingen skillnad pa riskbendgenhet nar det kommer till variabeln
kon. Fler tidigare studier som studerat geografiska omraden och skillnader i riskbenagenhet ar
Halko et al. (2012) som i sin studie undersokt finska kvinnor och mén i deras finansiella
risktagande. Deras utgangspunkt ar att det inte bor skilja sig i riskbenagenhet mellan mén och
kvinnor i Finland da landet klassas som det tredje mest jamstéllda landet i varlden ar 2015
(World Economic Forum, 2015). Dock finner Halko et al. (2012) att man tar storre finansiella
risker &n kvinnor. | Sverige har Save-Soderbergh (2012) gjort en liknande studie pa svenska
kvinnor och méns riskbendagenhet. Genom att se individers innehav av
premiepensionsmyndighetens fonder, kunde Séve-Soderbergh (2012) dra slutsatsen att den
genomsnittliga risken for konen inte skilde sig at i betydande utstrackning. Sverige rankas
som det fjarde mest jamstéllda landet i véarlden 2015 av World Economic Forum (2015).
Séave-Soderbergh (2012) och Halko et al. (2012) studerar tva geografiska omraden och far
skilda slutsatser, aven fast bade Sverige och Finland ar bland de hégt rankade landerna inom
jamstélldhet i varlden. De tre studierna visar att matning av riskbendgenhet mellan man och
kvinnor &r komplex och att det fortfarande finns oklarheter kring skillnader i riskbendgenhet
mellan man och kvinnor. Gallande riskniva, med samband till kon och geografiska faktorn,
valdes denna hypotes:

e H,: Det finns inget samband mellan geografisk plats och riskniva mellan mén och
kvinnor

e H,: Det finns ett samband mellan geografisk plats och riskniva mellan mén och
kvinnor

2.3.2 Demografiska faktorer

Watson och McNaughton (2007) beskriver beslutsfattandet kring en investering som en
individuell handling som ser olika ut fran person till person. Beteendet kring hur ett beslut tas
kan bero pa flera aspekter. Watson och McNaughton (2007) havdar att skillnader hos
individer framst paverkas av demografiska faktorer och risknivan bestams utifran kon, alder,
inkomst, civilstand och kunskap.
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2.3.2.1 Kon

| en studie av Barber och Odean (2008) anses kon vara en faktor som skiljer beslutfattandet
kring riskniva at. Kvinnor och man beskrivs ha olika preferenser nar det kommer till
riskbendagenheten vid en investering. Detta menar behavioural finance teorin bero pa att de
traditionella antaganden om finansiell ekonomi dér alla individer agerar rationellt, avviker
fran verkligheten. Pa den finansiella marknaden ar 6verfortroende en avvikelse fran
rationalitet. Detta dverfortroende anser Barber och Odean (2008) finnas hos man. Studien
pavisar att forvantade vinster som déverstiger transaktionskostnader gér man mer sakra an
kvinnor att ta en risk. Detta tillsammans med att man har en tendens att 6verskatta precision i
sin information och darmed &ven den forvéntade vinsten (Barber & Odean, 2008). Skillnad i
riskbenagenhet mellan mén och kvinnor, stodjs &ven av en studie som utforts av Croson och
Gneezy (2009) som indikerar pa att risktagande mellan man och kvinnor skiljer sig at. De
anser att ett starkt fortroende hos mén &r en av anledningarna till att man &r villiga att ta hégre
finansiella risk. Att skillnader i kon har en paverkan pa risktagandet och leder till att kvinnor
gor mindre investeringar i riskfyllda tillgdngar an man styrks aven av Charness och Gneezy
(2012). Genom tre olika studier som liknade spelet Jeopardy, visar He et al. (2008) att
individer tar risker for att de drivs att uppna vinster, dar man ar mer riskbenagna an kvinnor.
Ménnen drivs att skapa hogre vinster i spelet medan kvinnorna risktagande &ar kansligare.
Burnes et al. (1999) gjorde en meta-analys pa 150 studier for att mata riskbenagenheten
mellan man och kvinnor. De kunde se att mén generellt & mer risktagande &n kvinnor.
Hypoteserna for att méata riskbendgenheten mellan mén och kvinnor sdg ut som sadan:

e H,: Kvinnor tenderar att inte vara mindre riskbendgna an méan
e H;: Kvinnor tenderar att vara mindre riskbendgna &n man

Awven fast majoriteten av studierna visar en hogre riskbenagenhet hos mén, har Schubert
(1999) motbevisat denna aspekt i sin studie. Schubert (1999) menar pa att det inte finns en
skillnad mellan mén och kvinnors riskbendgenhet. Han motsétter sig antagandet om skillnader
mellan kdnen, genom att indikera att man och kvinnor utifran hans studie inte har ndgon
skillnad i riskattityd och att kvinnor inte tar Iagre finansiella beslut &n ménnen. Schubert
(1999) ifragasatter om det ar beslutsramen som paverkat andra studier. Han menar att det kan
ha varit skillnader i manliga och kvinnliga riskattityder i tidigare studier beroende pa nar man
har fragat respondenterna. Ytterligare forskning som motsatter sig att det &r skillnad mellan
konen ar Séve-Soderbergh (2012). Studien visar att skillnaden mellan mén och kvinnor &r
diffus och den storsta kénsskillnaden i risktagande belys i stdrre grupper dér investerare ar
villiga att ta hogre risker. I grupper dar det var lagre riskniva fanns det ingen namnbar
skillnad. Riley och Chow (1992) stédjer detta med resultatet fran sin studie som séger att det
inte ar en stor skillnad mellan kon utan att det ar andra faktorer som inkomst som paverkar
skillnaden i riskniva.

2.1.2.2 Alder

Enligt Erb et al. (1997) kan aldern vara en faktor som paverkar en individs riskbenagenhet. Ju
aldre en manniska blir desto mindre riskbendgen blir denne. Detta motiverar Erb et al. (1997)
i sin studie med att nar en manniska blir dldre sa borjar den narma sig pensionen. Enligt Erb et
al. (1997) upplevs pensionen genom att den sakra tillgangen minskar samtidigt som den
riskfyllda tillgangen okar och det gor att en investering upplevs som mer riskfyllt. Detta
styrker Bakshi och Chen (1994) som konstaterar att aldern har en paverkan pa en persons syn
pa risk. Unga méanniskor tenderar till att ha en hogre risktolerans och den minskar ju hogre
upp i alder méanniskor kommer.
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Dock pavisar en studie av Yao et al. (2011) att en lagre riskniva forekommer hos aldre
méanniskor. Ju dldre en person blir desto storre chans ar det att personen har skaffat sig mer
erfarenhet inom investeringar och det kan ses som en positiv aspekt for risktagande (Yao et al.
2011). Erfarenheter ar nagot som kan bidra till att en individ ar mer sjalvsaker och vagar satsa
pa en hogre risk for att personen i fraga har varit med om en liknande situation tidigare. En
studie som gjord av Riley och Chow (1992) pavisar att nar manniskor blir aldre sa 6kar den
risk & man villig och ta, och i studien visade ett resultat att upp till 65 ars alder ar det hogre
riskniva hos dldre manniskor. Men studien visade att efter 65 sa sjunker risknivan. Fran att en
person gar i pension menar Riley och Chow (1992) att manniskor blir mindre riskbenagna pa
grund av behovet att ha en finansiell sakerhet nar de inte arbetar langre. Gallande alder i
koppling till generationer, har nedan hypotes valts:

e H,: Unga personer tenderar inte att ha en hégre riskniva an aldre personer
e H,:Unga personer tenderar att ha en hégre riskniva an aldre personer

2.3.2.3 Civilstand

Bateman och Munro (2005) avser att mata riskbenagenheten i hushall. Varje dag tas manga
viktiga ekonomiska beslut av hushall, vilket gor att hushallets riskattityd &r intressant att
studera. Studien riktar sig till par om tva individer som &r 6ver 21 ar och bor tillsammans med
sin partner i minst ett ar. Det deltog 76 par i experimentet, som gick ut pa att forst gora
experimentet individuellt och sedan tillsammans som ett par. Bateman och Munro (2005)
finner att beslutstagande som par, har hogre riskbenégenhet an risker man ar villig att ta
individuellt. Det &r vanligare idag an forr att bada partnerna i ett hushall arbetar. En trend har
uppstatt att kvinnor tjanar mer an sina man. Gallande civilstand, med samband till
riskbenagenhet, valdes denna hypotes:

e H,: Singlar tenderar inte att vara mindre riskbenagna
e H,:Singlar tenderar att vara mindre riskbendgna

2.3.2.4 Utbildning

Seeun (2015) undersoker om det finns ett samband mellan utbildning och riskbenégenhet.
Detta genom att undersoka den brittiska skolreformen fran 1972 som 6kade den obligatoriska
skolgangen fran 15 ar till 16 ar. Studien visar att ett ar av tillagd studietid, har haft en positiv
effekt pa riskbenagenheten. Seeun (2015) drar slutsatsen att utbildning kan 6ka
riskbendgenheten.

For att se hur riskbenagenheten paverkar hogre utbildningar, har De Paola och Gioia (2012)
undersokt om valet av @amnesomrade i universitetsutbildningar har samband med vilken
riskattityd individer har. Studien anvéander sig av data fran 3755 forstaars studenter pa ett
italienskt universitet. Studenter med lagre riskbenégenhet kommer vélja &mnen som teknik,
naturkunskap och estetiska &mnen. De Paola och Gioia (2012) spekulerar kring att studenterna
tar hansyn till sannolikheten att de kommer ta examen och framtida arbetsmojligheter. Studien
spekulerar i att studenter som véljer mer utmanande omraden som exempelvis ingenjor, gor
detta for det finns stora arbetsmaojligheter och att tjana hoga loner. Nedan formulerades en
hypotes géllande utbildning med koppling till riskniva:

e H,: Det finns inget samband mellan hogre utbildning och hdg riskniva.
e H,: Det finns ett samband mellan hogre utbildning och hog riskniva.
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2.3.2.5 Inkomst

L6n anses vara en viktig faktor i investeringsbeslutet, eftersom det bestdmmer utrymmet
privatpersoner har att géra investeringar med. En person med lag inkomst tenderar att gora
investeringar med lagre riskniva, an en person som har en hog I6n (Watson och McNaughton,
2007). Enligt Bernhardtz (2013) har kvinnor lagre loner i manga yrken och de tenderar dven
att ta ut mer foraldraledighet. Genomsnittliga I6nen for ar 2014, 1ag pa 33 600 kr for méan och
for 29 200 kr fér kvinnor. Skillnaden i I16ner motsvarar 13,2 procentenheter for hela
arbetsmarknaden i Sverige (Medlingsinstitutet, 2015). Kvinnors disponibla inkomst att
investera blir darmed lagre &n man under livscykeln. Detta gor att deras formdgenhet under
livet blir Iagre &n mén (Bernhardtz, 2013). For att underséka om méan har hogre 16n an
kvinnor formulerades hypotesen:

e H,: Man tenderar inte att ha hogre 16n &n kvinnor
e H,: Man tenderar att ha hogre 16n &n kvinnor

Brown et al. (2006) undersdker sambandet mellan riskbendgenhet och inkomstskillnader samt
skillnaderna mellan fasta loner, provisionsloner och I6ner for egenforetagare. Studiens urval
ar 13 675 arbetande individer mellan 18-65 ar, dar 64 procent har fasta léne-avtal och endast 9
procent har egenforetagar-avtal. Studien visar att sannolikheten for en hdgre riskbendgenhet
Okar for de som har en fast 16n, de finner en positiv korrelation mellan riskbeteendet och
inkomstssakerheten. Hypoteserna for inkomst med koppling till riskniva formulerades som
sadan:

e H,: Hogre 16n tenderar inte att leda till en hogre riskniva
e H,:Hogre l6n tenderar att leda till en hogre riskniva

2.3.2.6 Kunskap

Det har gjorts undersokningar for att se om olika méngd kunskap om finansmarknaden bland
individer kan ha effekt pa hur de resonerar kring investeringar. Att vara insatt och ha
information om ett &mne leder ofta till en fordel nar det kommer till beslut. Det skapar en
sakerhet och fortroende som gor att individer vagar chansa. Besitter man inte denna mangd
kunskap ar det troligt att man som individ blir valdigt oséker och inte vet hur man ska agera.
Abreu och Mendes (2012) forklarar att sa ar fallet. Beroende pa hur mycket kunskap om
finansmarknaden en person besitter kommer det att paverka hur den tar beslut kring
investeringar. Studien pavisar att ett stort innehav av information leder bade till att individen
gor fler investeringar samt till en hogre risk och Peress (2004) papekar att manniskor som
besitter lite kunskap och information &r mindre riskbenégna i investeringar. Hypotesen for
kunskapsniva och riskniva formulerades som sadan:

e H,: Det finns inget samband mellan mer kunskap och hdégre riskniva
e H,: Det finns ett samband mellan mer kunskap och hogre riskniva

| en studie av Barber och Odean (2008) ansags kvinnor ha lagre kunskap om investeringar &n
man. Kvinnor som ansag sig ha en god kunskap lag pa 47 procent och siffran motsvarades av
62 procent hos mén. Gallande uppskattning av kunskap med samband till kén, har hypotesen
nedan formulerats:

e H,: Méan tenderar inte att uppskatta sin kunskapsniva hdgre an kvinnor
e H,: Méan tenderar att uppskatta sin kunskapsniva hogre an kvinnor

Man har en tendens till att vara mer sjalvsakra i sina investeringsval pa grund av att man anser
sig ha en hogre kunskapsniva i investeringar an kvinnor (Barber & Odean, 2001). Detta
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motiveras genom att man har en tendens till att vara mer sjalvsékra i sina investeringsval pa
grund av att de forvantar sig en hogre avkastning. FOr att méta sjalvsékerhet vid ett
investeringsbeslut, formulerades féljande hypoteser:

e Hj: Man tenderar att inte ha storre sjalvsakerhet an kvinnor nar de fattar ett
investeringsbeslut

e H;:Man tenderar att ha storre sjalvsakerhet an kvinnor nar de fattar ett
investeringsbeslut

Da det uppfattades finnas en skillnad i riskbenagenhet mellan man och kvinnor anses kunskap
vara en bakomliggande betydelse for hur manniskor tar beslut. Det &r darfor intressant att
mata om det finns skillnader i kunskapsniva mellan kén. Hypotesen for kunskap med
koppling till kon formulerades som sadan:

e H,: Man tenderar att inte ha mer kunskap an kvinnor
e H;:Man tenderar att ha mer kunskap &n kvinnor
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3. Metod

| detta avsnitt redovisas den valda metoden for studien. Forfattarna kommer visa
tillvagagangssattet for insamling av data.

3.1Val av metod

Det finns flera forskningsmetoder for att undersoka ett syfte. | denna studie har det
forekommit en anvandning av metodtriangulering da forfattarna har valt att kombinera olika
metoder for att behandla problemet. Den kvantitativa metoden, som enligt Denscombe (2009)
anvands for att analysera data i form av siffror och for att utforska samband mellan delar i
data, har varit grunden for denna studie. Den kvalitativa metoden ar inriktad pa att tolka en
situation och oka forstaelsen for olika processer. Kvalitativa metoden forekommer i uppsatsen
via intervjuer med Oppna svar. Detta for att fa en uppfattning om manniskors handlingar och
en djupare forstaelse for problemet samt for att forstarka och komplettera resultaten fran den
kvantitativa undersokningen (Holme & Solvang 1997). Metodtriangulering kan anvandas som
en forsakran att missforstand inte uppstar hos respondenterna. Genom metodvalet 6kar tilltron
pa resultat da begreppen mats pa flera satt och detta bidrar till att validiteten 6kar
(Denscombe, 2009). Genomférandet av studien baseras pa tidigare forskning och teorier kring
amnet, for att studera omradet narmare. Forskningsdesignen ar darfor utformat utifran ett
deduktivt synsétt och en hypotetisk deduktion for att tolka det empiriska resultatet (Merton,
1967).

Empirin samlades in i tva delar. En enkatstudie utformades for att via den kvantitativa
metoden samla in primar data. Resultaten fran denna undersokning starktes med hjalp av en
kvalitativ metod dr ett antal intervjuer genomfordes for att forstarka synen utifran de resultat
som framkommit fran den kvantitativa undersokningen. | denna studie gjordes det ett
medvetet val att utforma enkaten innan intervjuerna utfordes. Detta motiveras genom att
forfattarna ville fa en bild av hur manniskor uppfattade sin egen riskbenagenhet och om det
fanns nagot som indikerade pa att det fanns en skillnad mellan mén, kvinnor och geografiska
omraden. Utifran resultaten fran den kvantitativa undersokningen kunde fragor till
intervjuerna faststallas for att jamféra om den bilden som respondenterna gav stamde 6verens
med bilden fran ett annat hall, det vill siga fran radgivare. De tva metoderna kombinerades i
denna studie for att komplettera varandra (Holme & Solvang 1997).

3.2 Kvantitativ metod

En kvantitativ metod ar en forskningsmetod som analyserar kvantifierbar data, siffror och
nummer, for att fa fram ett resultat. Genom detta resultat kan forskaren analysera statistik och
utifran resultatet dra en slutsats om en population (Holme & Solvang 1997). Genom att ta
hansyn till studiens syfte sa har ett medvetet val tagits att kvantitativ forskningsmetod bor
anvandas, da studien vill tillhandahalla en stor mangd observationer. Detta for att ge ett
underlag till undersdékningen och for att kunna dra eventuella slutsatser for studiens
population. Fordelar med kvantitativ metod &r att stora mangder data kan analyseras relativt
snabbt och ge en dverskadlig bild av slutsatsen (Denscombe, 2009). Enligt Denscombe (2009)
kan anvéndningen av olika statistiska metoder i den kvantitativa delen, tka trovardigheten for
studiens resultat. Nackdelar med den kvantitativa forskningsmetoden kan enligt Denscombe
(2009) vara kvalitén i data. Om utformningen av fragorna inte speglar syftet pa studien, blir
kvalitén ifragasatt.
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Kvantitativ metod behandlar ofta enké&ter och i denna studie genomfordes en enkatstudie.
Enkaten utformades med slutna fragor med forutbestamda svarsalternativ. Fordelarna med att
ha slutna fragor 4r att det ar lattare att besvara fragorna for respondenterna samt underlattar att
sammanstalla svaren. En nackdel med slutna fragor &r att respondenten kan missuppfatta eller
tolka en fraga fel, samt att svarsalternativ som speglar respondenternas asikt fattas
(Denscombe, 2009). Enkéaten utformades darfor med tydliga fragor, for att fragorna inte skulle
tolkas pa fel satt. Det lamnades ett 6ppet svarsalternativ pa fragor dar respondenten kunde
skriva ett eget svar om inget av ovanstaende alternativen passade dem.

Urvalet for enkaten togs utifran ett bekvamlighetsurval (Denscombe, 2009). Populationen i
undersokningen var privatpersoner i Sverige och urvalet var spridda i kommuner runt om i
Sverige. Enkaten delades ut vid tva tillfallen i Stockholmsomradet och aven ett tillfalle i
Norrkoping, da forfattarna valde att stélla sig och dela ut enkaten i en stérre och mindre
kommun. For att na ut till ytterligare kommuner, skickades enkaten ut via mejl till den del av
populationen som var tillgangliga for forfattarna och de uppmanades att i sin tur skicka vidare
enkdten. Genom detta blev urvalet en bred spridning av populationen.

3.3 Enkatens utformning

Enkaten bestod av 16 fragor. Enkatens forsta fragor 1,2, 4, 5 och 6 gick igenom de
demografiska faktorerna som var kon, alder, utbildning, civilstand och inkomst (Watson och
McNaughton, 2007). Fraga 3 visade vilken stad som respondenten var bosatt i for att kunna
méta den geografiska spridningen. Déarefter foljde fragorna 7 och 8 som handlade om
respondentens sparande. Fraga 9 och 10 ville méata respondentens kunskapsniva och
huvudsakliga kallan till kunskapen. Fraga 11 ville undersoka till vem som respondenten véande
sig till for fa finansiella rad, vid ett investeringsbeslut. Fraga 12-14 ville visa en bild av
respondentens riskattityd och slutligen fraga 15 och 16 ville mata respondentens rationalitet
enligt Allais paradox (Allais, 1953). Dessa fragor utformades och valdes ut for att forfattarna
ville fa en bild av privatpersoners riskattityd. Enkaten utformades i Google Forms, som ar en
tjanst for att konstruera enkater via olika mallar. En demografisk faktor som uteslots fran
studien ar investerarens placeringshorisont for investeringen. Denna faktor valdes medvetet
bort for att kunna lagga storre vikt pa de andra faktorerna och ansags inte vara relevant for
studiens syfte och fragestallningar.

Enkaten bestod endast av slutna fragor med undantag for 6ppna fragor vid alder och
alternativet “annat” (Denscombe, 2009). Detta for att minimera risken for bortfall och egna
tolkningar. Enkéten var det huvudsakliga data som undersoktes i studien, vilket gjorde att
forfattarna ansag att minimum antalet respondenter borde vara 300 personer. Detta var for att
fa tillrackligt med data att undersoka och dra slutsatser ifran (Denscombe, 2009). Antalet
respondenter uppgick till 340 personer.

3.3.1 Pilotundersdkning

En pilotundersékning genomfordes innan enkéaten delas ut, for att fa en uppfattning om hur
respondenter sag pa enkatens fragor. Pilotundersokningen skickades via mejl till tio
privatpersoner. Detta for att ta bort eventuella fragetecken som kunde uppsta vid besvarande
av enkaten. Pilotundersokningen sag till att utformningen av enkéten skett pa effektivt satt for
att minska risken for bortfall och missuppfattningar (Glock, 1988). Genomforandet av en
pilotundersokning gav forfattarna en dverblick och respons fran respondenterna. Resultatet
fran pilotundersokningen blev att en av enkatens fragor omformulerades och fortydligades.
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Nar den riktiga enkaten genomfordes, hade inte forfattarna nagon chans att andra och
forbattra fragorna och det var darfor viktigt att pilotstudien genomfordes innan enkéaten
delades ut till populationen.

3.4 Chi-tva test

Denna studie anvande sig av analysmetoden chi-tva test. Forfattarna antog att hela
observationen var normalfordelad da en normalfordelad variabel antas ha ett varde som ligger
néra medelvérdet och &r sallan varden som har stor avvikelse (Lind, Marchal & Wathen,
2015). Chi tva test ar en form av hypotesprovning och valdes av forfattarna i denna
undersokning for att mata om det fanns samband mellan de valda variablerna. Chi-tva testet
vagledde forfattarna att kunna se om det hypotetiska resultaten i undersékningen kunde
bekréftas eller forkastas. Signifikansnivan valdes pa 5 procent. Om chi-tva testets
signifikansniva ligger under 0,05, innebar det att testresultatet inte beror pa slumpen och att
det &r 95 procent sannolikhet enligt (Olsson & Sorensen, 2011). Signifikansnivan &r
sannolikheten att forfattarna felaktigt kommer forkasta H, vilket kallas typ 1 fel. Det finns
aven risk att bega fel genom att halla kvar vid H,, fast den ar felaktig, vilket kallas typ 2 fel.

Forfattarna utgick fran (Lind, Marchal & Wathen, 2015) vid genomforandet av chi-tva testet:
1. Formulera hypoteserna

Rakna ut det forvantade vardet E = radsumma *
Totalsumma

Berdkna frihetsgrader (radsumma — 1) * (kolumnsumma — 1)

_ 2
Berdkna test variabelns summa x? = Y [(fof—efe)]
Berdkna det kritiska vardet ”Table: Chi-Square Probabilities” (James Jones, 2015)
Bestamma signifikansniva, forfattarna valjer en signifikans pa 5 procent.
Undersok om H,, ska forkastas eller inte. Om test variabeln &r storre an kritiska vardet
forkastas. H,, forkastas om kritiska vérdet &r mindre &n test variabeln och om p-vérdet

ar mindre &n signifikansnivan 0,05.

Kolumnsumma

Noa ~ N

3.5Kvalitativ metod

Kvalitativ metod ar inriktad pa att tolka en situation och oka férstaelsen for olika processer.
Det forekommer ofta intervjuer med 6ppna svar for att fa en uppfattning om méanniskors
handlingar och en djupare forstaelse for problemet (Holme & Solvang 1997). For att fa en
okad och djupare forstaelse om hur individer tanker vid risktagande och olika risknivaer
genomfordes det intervjuer i denna studie med flera radgivare. Den kvalitativa metodens syfte
var att 6ka informationsvérdet och ge en mer omfattande uppfattning av det som studerades
(Holme & Solvang 1997).

Da studien undersokte privatpersoners syn pa riskbenagenhet ville forfattarna aven undersoka
hur radgivare sag pa privatpersoners riskbenagenhet. Radgivarna valdes ut fran de storsta

bankerna i Sverige genom bekvamlighetsurval. Forfattarna hade ingen personlig relation till
respondenterna men valdes utifran personer som fanns tillgangliga.

3.6 Utformning av intervju

For att fa en djupare bild av privatpersoners riskattityd, intervjuade forfattarna tre
privatradgivare fran nagra av Sveriges storsta banker. Fragorna rorde bland annat vilken
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riskniva som radgivarna uppfattar att kvinnor och man har, samt vilket kén som radgivarna
upplever ha mest kunskap. Fragorna i intervjun bestod av dppna fragor med strukturerad
karaktar (Denscombe, 2009), da det gav privatradgivaren utrymme att uttémmande beskriva
sin uppfattning. Valet av strukturerad intervju gjordes da forfattarna ansag det vara det mest
rattvisa tillvagagangssattet for att behandla alla kandidater lika. Forfattarnas avsikt var att alla
kandidater skulle fa samma fragor for att senare kunna jamfora svaren. Intervjuerna skedde
via mejl pa grund av de olika geografiska platserna.

De utvalda privatradgivarna var:

Arkadi Malke, Handelsbanken i Linkdping

Jorgen Smolle, Handelsbanken i Mora

Jenny Johansson, Swedbank i Nordmaling

3.8 Operationalisering
3.8.1 Kontrollvariabel

| denna studie tolkades det empiriska resultatet med hjélp av kontrollvariabeln kén och
geografi. Kontrollvariabeln kon valdes utifran tidigare forskning av Watson och McNaughton
(2007) som menar att demografiska faktorer som kon, alder, inkomst, civilstand och kunskap
paverkar investerares riskbenagenhet vid ett investeringsbeslut. Geografi undersoktes i
studien som ny kontrollvariabel jamtemot andra liknande studier, for att fa en forstaelse kring
hur mén och kvinnor fran olika geografiska omraden sag pa risk och sparande. De geografiska
omradena begransades till stérre kommuner och mindre kommuner. Kontrollvariablerna
delades in i fyra kategorier: man i stérre kommuner, man i mindre kommuner, kvinnor i strre
kommuner samt kvinnor i mindre kommuner. Detta for att enkelt se fordelningen mellan kén
och geografiska omraden.

3.8.2 Oberoende variabel

Oberoende variablerna r externa variabler och ar till for att se hur de paverkar de beroende
variablerna som utgoér det centrala i studien. De oberoende variablerna var kunskap, inkomst,
alder, civilstand och utbildning. Enkéatfragorna i studien valdes ut fran tidigare forskning for
att i denna studie studera och undersdka utfallet av svarsfrekvensen hos mén och kvinnor. De
oberoende variablerna tenderar att ha en viktig roll i individers val av riskbenégenhet och
valdes darfor av forfattarna for vidare undersokning i studien. Av teoretiska antaganden av de
oberoende variablerna undersokte forfattarna dem hos kvinnor och mén och drog sedan en
slutsats som kopplades till riskattityd.

3.8.3 Beroende variabel

De beroende variablerna &r det centrala i processen kring riskbendgenhet. Studien undersékte
hur de beroende variablerna paverkades av de externa oberoende variablerna. De beroende
variablerna var sparande, riskattityd, och rationalitet. Sparande &r en grundldggande faktorer
for att undersoka en individs riskbenagenhet. I enkéten undersoktes sparande for att fa fram
hur mycket individen sparar per manad och vilka sparmetoder som individen anvéander. Olika
sparmetoder har olika risknivaer, vilket gor att individernas val i sitt sparande kan reflektera
den personliga riskattityden. Riskattityd &r den centrala faktorn i studien samt for att
undersoka investeringsbeslut. Tidigare forskning menar att man ar mer riskfyllda i sina
investeringar darfor undersoktes detta i enkaten samt i intervjuerna med radgivarna for att fa
en forklaring kring individers riskbendgenhet. Rationalitet i investeringsbeslutet behandlar
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behavioural finance teorin, dar tidigare studier visar att individer inte agerar rationellt i
investeringssammanhang. | studien undersoktes detta genom ett experiment utifran tidigare
studier, for att se om urvalet ansags vara rationell.

3.9 Metodkritik

En del kritik kan riktas till uppsatsen nér det kommer till hur metoden genomfordes.
Enkéatundersdkningen som var grunden for den empiriska data, kan kritiseras hur den
forbereddes och utfordes. Kritik kan riktas mot utformningen av fraga 11 “du érver en storre
summa pengar...” pd grund av den aspekten att drva en summa pengar kan fa ménniskor att
vilja handla annorlunda &n vad de hade gjort med exempelvis egentjanade pengar. | efterhand
uppstod denna fundering om formuleringen med &rvda pengar kunde paverka hur
respondenterna tankte.

Det kan riktas kritik mot att antalet respondenter var relativt Igt och att det hade 6nskats en
battre spridning kring aldrarna, samt fa fler dldre personer for att kunna stélla empirin mot
Riley och Chow (1992) tidigare forskning som menar att aldre personer blir mindre
riskbenagna. Antalet respondenter gjorde att vid sammanstallning av chi-tva testet saknades
personer for att fa till kriterierna for fem stycken pa varje alternativ i tva fragor vilket gjorde
att nagra alternativ behovdes slas ihop och kunde inte std som eget alternativ. Annu en fraga
dar det blev for nagra respondenter var i utbildning, dar mindre an fem respondenter valde
grundskola. Det gjorde att denna variabel fick uteslutas fran chi-2 testet. Forfattarna kunde
darfor endast ha med gymnasial utbildning och hégskoleutbildning som utbildningsalternativ.
| enkaten kunde forfattarna kritisera att utformningen av fraga 9, som var den enda fragan
som handlade om sparande. Dér fick respondenten valja vilka investeringsalternativ den hade,
men fragan var inte utformad pa sa vis att forfattarna fick reda pa vilken riskniva som
sparandet innehdll. Exempelvis kan investeringsalternativet ”fonder” vara av hog och lag risk
och kan i efterhand papekas for det hade fortydligat risknivaer hos manniskor och varit av
intresse att se i chi-2 test. Dock gar det inte att stalla fragor som tacker alla aspekter, men
forfattarna onskar att denna aspekt hade inkluderas. Svaren i fraga 9 kunde darfor inte anses
vara entydiga eller helt rattvisa.

3.10 Bortfall

Forfattarna ville d&ven anvanda sig av fyra intervjuer som stod at studien men fick endast svar
fran tre av de tillfragade respondenterna. Pa grund av uteslutande svar fran en privatradgivare
I Stockholm kunde intervjuerna inte fullt ut jamfdras mellan kommunerna i Sverige. |
enkatinsamlingen hade studien tre bortfall, da tva personer inte hade svarat pa hela enkéten
och en person inte uppnadde alderskraven for studien.

3.11 Kallkritik

Kallorna som anvants i uppsatsen ar den empiri som hamtas fran enkatundersokningen,
intervjuerna med radgivarna, litteratur och vetenskapliga artiklar.

Intervjuerna med radgivarna valdes efter rekommendationer av kollegor och familj. Dessa tre
personer rekommenderades da de ansags ha kunskap och erfarenhet i radgivartjansten och har
arbetat med privataffarer i manga ar. Forfattarna ansag att radgivarna hade en hog kunskap
inom d&mnesomradet och darfor var deras svar av hog trovardighet. Forfattarna ar medvetna
om att en fraga i intervjun var subjektiv, vilket forfattarna har tagit hansyn till i analysen och
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diskussionen. Trots formuleringen pa fragan upplevde forfattarna att det inte hade nagon
betydelse for radgivarna, da alla gav liknande svar med egna reflektioner och upplevelser.

Litteraturen och vetenskapliga artiklarna som uppsatsen tagit del av, ansag tillforlitliga da de
ar hamtade fran flera kallor som ar oberoende varandra. De vetenskapliga artiklarna har
diskuterat och natt fram till liknande information. Av den tidigare forskningen i amnet gjordes
enkatundersokningen, som samlade in data fran respondenter runt om i Sverige.
Respondenterna i enkatundersékningen valdes inte ut via ett slumpmaéssigt urval, vilket gor att
undersokningen inte gar att generalisera dver en storre population. Dock anser forfattarna att
den empiriska data som hamtats fran enkatundersokningen ar av varde, da den visat liknande
resultat som tidigare forskning fatt fram.

3.12 Validitet

Validitet ar ett matt som anvands for att se om studien i verkligheten méter det forskaren vill
mata, det som anses vara relevant i ssmmanhanget (Denscombe, 2009). Studien pavisar inte
alla befintliga faktorer som paverkar riskbenagenheten utan utvalda faktorer. Utifran tidigare
forskning skapades hypoteser for att kunna méta syftet. En enk&tundersokning genomfordes
med valda variabler for att ge svar pa dessa hypoteser. Utifran enkéatundersékningens resultat
faststalldes fragor som anvéndes till intervjuerna utifran vad som ansags vara intressant.
Forfattarna valde att utforma upplagget pa detta vis for att fa fram den mest relevanta
kvalitativa data. Resultatet fran enkatundersokningen visade vad som var intressant att fraga
radgivarna om som komplement till enkéatundersékningen. Genom detta upplagg forstarktes
validiteten for studien. Den stérks ytterligare genom att undersékningen &r noga beskriven och
m0ojliggor att andra forskare kan utforma samma studie vid ett annat tillfalle. Enkéaten och
intervjuerna finns i bilagor och &r tydligt beskrivna.

3.13 Reliabilitet

Begreppet reliabilitet anvénds vanligtvis vid forskningsmetoder dér insamling av kvantitativ
data forekommer. Reliabilitet betyder tillforlitlighet och indikerar pa hur palitlig en
undersokning ar. Begreppet speglar hur tillforlitlig de insamlade data &r och hur pass
resultatet skulle bli detsamma om studien skulle upprepas vid ett nytt tillfalle (Denscombe,
2009). En viktig aspekt for att uppna hog reliabilitet ar att alla respondenter far exakt likadana
fragor stallda till sig. Detta kunde uppnas i studien da enkéten genomférdes via Google Docs
over internet som resulterade i att mojligheten att dndra nagot i enkaten efter att den skickats
ut forsvann. Vid intervjuerna stalldes det aven samma fragor till alla privatradgivare. For att
ytterligare dka reliabiliteteten valdes det ut flera offentliga platser for insamling av data,
utdver internet, for att fa en sa bred spridning geografiskt som méjligt. Undersokningens
tillforlitlighet gallande respondenterna skulle kunna vara missvisande till en viss del.
Mojligheten finns att respondenterna kan ha svarat pa enkaten efter hur de skulle vilja agera i
en situation till skillnad fran hur de faktiskt handlar. Denna aspekt kan dven appliceras pa de
tillfragade respondenterna vid intervjuerna da chansen finns att de har uppfattat fragorna pa
ett annorlunda sétt an vad som var tankt. Reliabiliteten kan daremot starkas da respondenterna
fick tid pa sig att svara pa fragorna och kunna tanka efter ordentligt. Den forstérks ytterligare
da forfattarna inte var narvarande vid den insamlade mangden data via internet och kunde pa
sa vis inte paverka respondenterna med sin narvaro. Dock kan inte studien generaliseras 6ver
hela populationen, da urvalet inte varit slumpmassigt. Detta gor att reliabiliteten kan sjunka.
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4. Empiri
| detta kapitel redovisas insamlad empiri och dess resultat. Enkatundersokningen kommer att
redovisas genom statistisk tolkning och i form av Chi-2-test som visar samband mellan
studiens valda variabler. Hypoteser anvands som verktyg for att besvara studiens
fragestallningar, presenteras och besvaras i detta avsnitt. Forfattarna har aven intervjuat
radgivare och deras svar kommer &ven redovisas som ett komplement till statistiken.

4.1 Demografiska faktorer

Demografiska faktorer som alder, civilstand, utbildning, inkomst och kunskap &r de
oberoende variablerna som studien valde att undersoka i enkatundersokningen. De oberoende
variablerna slogs samman med kontrollvariablerna kén och geografiska omraden for att fa en
bild av hur de paverkat respondenterna. Kontrollvariablerna delades in i fyra kategorier: man i
storre kommuner, mén i mindre kommuner, kvinnor i storre kommuner samt kvinnor i mindre
kommuner. Detta for att enkelt se fordelningen mellan kén och geografiska omraden.

4.1.1 Alder

Forfattarna undersokte skillnader kring alder i fraga 2 i enkaten (se bilaga 1), for att se hur
stor spridningen i alder var mellan respondenterna. Medelaldern pa man i storre kommuner
var personer fodda 1986 samtidigt som man i mindre kommuner var personer fodda 1983.
Medelaldern pa kvinnor i storre kommuner var personer fodda 1985 och kvinnor i mindre
kommuner var personer fédda 1979. Da studien hade en relativt 1ag medeldlder valde
forfattarna att studera om unga har en hogre riskniva jamfort med de aldre personerna i
studien. Hypoteserna som formulerades var:

e H,: Unga personer tenderar inte att ha en hogre riskniva an aldre personer
e H,:Unga personer tenderar att ha en hégre riskniva an aldre personer

Chi tva test valdes for att se om resultatet var signifikant eller gick att sékerstalla statistiskt.
Forfattarna fick resultat enligt tabell 4.1.1.1 nedan.

Tabell 4.1.1.1 Chi tva test resultat "Alder”

Frihetsgrader ~ Signifikansniva Kritiskt varde  P-varde Test variabel

6 0,05 12,59158724 0,912643 2,075313

Tabellen visar att H, ska behallas, saledes att unga personer inte tenderar att ha en hogre
riskniva an aldre da test variabeln 2,075313 ar mindre &an kritiska vardet 12,59158724 och att
p-vardet 0,912643 &r storre an signifikansnivan 0,05.

4.1.2 Civilstand

Studien fortsatte att undersoka respondenternas civilstand i fraga 4 i enkaten (se bilaga 1).
Forfattarna fragade respondenterna om de var singel, i ett forhallande, sambo eller gift. Den
procentuella fordelningen av alla respondenter och deras civilstand visas i tabell 4.1.2.1
nedan.
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Tabell 4.1.2.1 Procentuellt resultat "Civilstand”

Kén och geografi  Singel Férhdllande  Sambo Gift Total
Man i storre kommuner | 25 18 23 17 83
Procent | 30% 22% 28% 20% 100%
Man i mindre kommuner | 25 16 9 20 70
Procent | 36% 23% 13% 29% 100%
Kvinna i storre | 28 23 26 18 95
kommuner
Procent | 29% 24% 27% 19% 100%
Kvinna i mindre | 33 7 18 34 92
kommuner
Procent | 36% 8% 20% 37% 100%

Tabellen visar en jamn fordelning mellan respondenternas civilstand. Dock visade det
procentuella resultatet att mén i strre kommuner, man i mindre kommuner och kvinnor i
storre kommuner hade en betydligt storre del singlar dar det skiljde sig 10 procent mellan
alternativet singel eller gift. Av de respondenter som var gifta valde 3,53 procent att de hade
Iag risk pa sitt sparande, medan respondenter som var singel var samma siffra 4,41 procent.
Av dessa data ville forfattarna undersoka risknivan mellan respondenternas civilstand for att
fa svar pa foljande hypoteser:

e H,: Singlar tenderar inte att vara mindre riskbenégna
e H,:Singlar tenderar att vara mindre riskbendgna

For att se det statistiska resultatet gjordes ett chi tva test som visas i tabell 4.1.2.2 nedan.

Tabell 4.1.2.2 Chi tva test resultat "Civilstand”

Frihetsgrader ~ Signifikansniva Kritiskt varde  P-varde Test variabel

6 0,05 12,59158724 0,000000000120113 47,96439336

Resultatet visar att H, ska forkastas da test variabeln 47,96439336 ar storre an kritiska vardet
12,59158724 samt att testets p-varde 0,000000000120113 ar mindre &n signifikansniva 0,05.
Singlar tenderar att vara mindre riskbendgna &n 6vriga civilstand.

4.1.3 Utbildning

For att vidare undersoka respondenternas utbildning, fragade forfattarna i
enkatundersékningens 5:e fragade vilken som var den senaste utbildningen som personen
paborjat. Tabellen 4.1.3.1 nedan visade att majoriteten av de tillfragade hade en hogre
utbildning da alla fyra kategorier hade flest pabdrjade hogskolestuderande.
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Tabell 4.1.3.1 Procentuellt resultat "Utbildning”

Kén och geografi Grundskola Gymnasieskola Hégskola Annat Total

Man i storre 1 22 56 4 83
kommuner

Procent 1% 27% 67% 5% 100%

Man i mindre 0 20 49 1 70
kommuner

Procent 0% 29% 70% 1% 100%

Kvinna i storre 0 21 71 3 95
kommuner

Procent 0% 22% 75% 3% 100%

Kvinna i mindre 2 19 65 6 92
kommuner

Procent 2% 21% 71% 7% 100%

Forfattarna valde att fokusera pa gymnasial utbildning och hogskoleutbildning da en stor del
av respondenterna valt dessa. Av de respondenter som valt hogskola som senast paborjade
utbildning, hade 17,35 procent av valt en hog riskniva pa sitt sparande. Av respondenter som
pabdrjat gymnasial utbildning hade 7,35 procent en hog riskattityd. Darfor ville forfattarna
undersoka foljande hypoteser:

e H,: Det finns inget samband mellan hogre uthildning och hdg riskniva.
e H,: Det finns ett samband mellan hogre utbildning och hég riskniva.

Tabell 4.1.3.2 Chi tva test resultat "Utbildning”

Frinetsgrader  Signifikansniva Kritiskt varde  P-varde Test variabel

2 0,05 5,99146455 0,238269232 2,867868822

Tabellen 4.1.3.2 visade att H, ska behallas vilket tydde pa att det inte finns ett samband
mellan hogre utbildning och en hdg riskniva. Det kritiska vardet 5,99146455 ar storre an
2,867868822 samt att p-vardet ar 0,238269232 &r storre an signifikansnivan 0,05.

4.1.4 Inkomst

Fortsattningsvis fragade forfattarna efter respondenternas manadsinkomst innan skatt i fraga 4
I enkéten (se bilaga 1), for att se om eventuella I6neskillnader fanns mellan populationen.
Respondenten fick valja mellan olika I6neintervall dar férdelningen visas nedan i tabell
4.14.1.
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Tabell 4.1.4.1 Procentuellt resultat “Inkomst”

Ko6n och geografi  0- 15.001- 25.001- 35.001- 45.001- 55.001- Total
15.000 25.000kr 35000kr 45000kr 55000 kr
kr
Man i storre 24 9 19 13 7 11 83
kommuner
Procent 29% 11% 23% 16% 8% 13% 100%
Man i mindre 23 13 17 11 3 3 70
kommuner
Procent 33% 19% 24% 16% 4% 4% 100%
Kvinna i stbrre 26 19 26 17 5 2 95
kommuner
Procent 27% 20% 27% 18% 5% 2% 100%
Kvinna i mindre 26 35 22 6 3 0 92
kommuner
Procent 28% 38% 24% 7% 3% 0% 100%

De procentuella resultaten av inkomstférdelningen gav intressant data, da man i storre och
mindre kommuner hade en viss tendens att ha hogre I6ner an kvinnor i stérre kommuner och
mindre kommuner. Det var endast 9 av kvinnor i mindre kommuner som hade en 16n 6ver

35 000 kr samtidigt som 31 av man i storre kommuner hade I6ner 6ver 35 000 kr. Forfattarna
valde att gora ett chi-2 test for att se om resultatet &r signifikant eller statistiskt sékerstéllt.
Hypoteserna som formulerades var:

e H,: Man tenderar inte att ha hogre 16n &n kvinnor
e H,: Man tenderar att ha hogre 16n an kvinnor

Tabell 4.1.4.2 visar det resultatet.

Tabell 4.1.4.2 Chi tva test resultat Inkomst 1”7

Frihetsgrader ~ Signifikansniva Kritiskt varde  P-varde Test variabel

9 0,05 16,91898 0,00025 31,42874

Enligt det statistiska resultatet kommer H, att forkastas da det kritiska vardet 16,91898 ar
mindre &n test variabeln 31,42874 samtidigt som p-vérdet 0,00025 &r mindre an
signifikansnivan 0,05. Chi-2 testet visar att man tenderar att ha hogre 16n &n kvinnor.

Forfattarna valde att vidare se om det fanns ett samband mellan inkomstniva och riskniva. Av
de respondenter med en 16n 6ver 35 000 kr hade 2,94 procent valt en lag riskniva pa sitt
sparande medan av de med en lag 16n pa noll till 15 000 kr var det 7,94 procent som valt en
Iag risk. Forfattarna valde att gora annu ett chi-2 test for att statistiskt sakerstélla det
procentuella resultatet. Hypoteserna som utformades var:

e H,: Hogre 16n tenderar inte att leda till en hogre riskniva
e H,:Hogre lon tenderar att leda till en hogre riskniva
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Tabell 4.1.4.3 Chi tva test resultat Inkomst 2”

Frinetsgrader  Signifikansniva Kritiskt varde  P-varde Test variabel

9 0,05 16,91898 0,000335 30,68274

Tabell 4.1.4.3 visar att H, ska forkastas da det kritiska véardet 16,91898 ar mindre an test
variabeln 30,68274 och p-vardet 0,000335 &r mindre &n testets signifikansniva 0,05. Det finns
ett samband mellan inkomst och riskniva, en hogre 16n tenderar att leda till en hogre riskniva.

4.1.5 Kunskap

Fraga 8, 10 och 11 i enkaten (se bilaga 1), kretsade kring respondentens kunskap om
investeringar. Fraga 8, som benamns som kunskapsfraga 1, fick respondenten uppskatta sin
egen kunskap i fyra olika svarsalternativ dar den procentuella férdelningen mellan kén och
geografiska omraden kan ses nedan i tabell 4.1.5.1.

Tabell 4.1.5.1 Procentuellt resultat "Kunskap 1”

Kon och geografi Ingen Lite Medel Mycket Total
kunskap kunskap kunskap kunskap
Man i storre 8 19 34 22 83
kommuner
Procent 10% 23% 41% 27% 100%
Man i mindre 6 19 31 14 70
kommuner
Procent 9% 27% 44% 20% 100%
Kvinna i storre 11 48 25 11 95
kommuner
Procent 12% 51% 26% 12% 100%
Kvinna i mindre 15 43 27 7 92
kommuner
16% 47% 29% 8% 100%
Procent

Man i storre och mindre kommuner visade en tendens att uppskatta sin kunskapsniva om
investeringar mer &n kvinnor i strre och mindre kommuner, dér 27 procent av man i stora
kommuner och 20 procent av mén i mindre kommuner hade valt att de har mycket kunskap.
Kvinnor i mindre kommuner ar endast 8 procent som hade valt att de har mycket kunskap. Av
respondenterna var det 16 procent av kvinnor i mindre kommuner som hade valt alternativet
”Ingen kunskap” medan denna siffra dr 9 procent av mannen i mindre kommuner. Hypoteser
formulerades for att se hur statistiskt signifikant resultatet var:

e H,: Man tenderar inte att uppskatta sin kunskapsniva hogre &n kvinnor
e H,: Man tenderar att uppskatta sin kunskapsniva hogre an kvinnor

29



Tabell 4.1.5.2 Chi tva test resultat "JKunskap 1”

Frinetsgrader  Signifikansniva Kritiskt varde  P-vérde Test variabel

9 0,05 16,91898 0,000149 32,72077

Enligt tabell 4.1.4.2 visar chi-2 testet att H, ska forkastas da kritiska vérdet 16,91898 ar
mindre &n test variabeln 32,72077 samtidigt som p-vérdet 0,000149 &r mindre &n testets
signifikansniva 0,05. Man tenderar darfor att uppskatta sin kunskapsniva hogre an kvinnor
gor.

For att kunna mata risknivan och kunskapsniva, valde forfattarna att géra annu ett chi-2 test
for att fa fram om en respondent med mer kunskap valjer en hogre riskniva. Av respondenter
med ingen kunskap eller lite kunskap var det 3 procent som valde hog risk, jamfort med 12
procent av de som uppskattade sig ha en medel kunskap eller mycket kunskap. Av de med
liten kunskap eller ingen kunskap hade 18 procent valt en lag risk medan de med medel
kunskap eller mycket kunskap hade 7 procent som valt en |ag risk. Hypoteser formulerades:

e H,: Det finns inget samband mellan mer kunskap och hogre riskniva
e H,: Det finns ett samband mellan mer kunskap och hogre riskniva

Tabell 4.1.5.3 Chi tva test resultat "Kunskap 1”

Frinetsgrader  Signifikansniva Kritiskt varde  P-vérde Test variabel

2 0,05 5,99146455 0,0000000010344 36,7737172

Enligt tabell 4.1.5.3 sa finns det ett samband mellan mer kunskap och hdgre riskniva da H,
forkastas da 2 frihetsgrader ger ett kritiskt varde 5,99146455 som &r mindre an test variabeln
36,7737172. P-véardet 0,0000000010344 &r mindre an signifikansniva 0,05.

Fraga 10 i enkaten (se bilaga 1), som benamns som kunskapsfraga 2, fick respondenten uppge
var denne huvudsakligen hade fatt sin kunskap ifran utifran fyra olika svarsalternativ. Detta
for att se var man och kvinnor fran olika geografiska platser hade fatt kunskap ifran och se om
det fanns skillnader. Den procentuella férdelningen mellan kon och geografiska omraden kan
ses nedan i tabell 4.1.5.4.
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Tabell 4.1.5.4 Procentuellt resultat "JKunskap 2”

Kdn och geografi Eget Radgivare Partner, Utbildning Total
initiativ pabank  vanner, familj
Man i storre
kommuner 41 7 21 14 83
Procent 49% 8% 25% 17% 100%
Man i mindre
kommuner 24 9 28 9 70
Procent 34% 13% 40% 13% 100%

Kvinna i storre
kommuner 20 12 46 14 92
Procent 22% 13% 50% 15% 100%

Kvinna i mindre
kommuner 18 17 48 12 95

Procent 19% 18% 51% 13% 100%

Ur tabellen kan det urskiljas att mén i stérre och mindre kommuner tar storre initiativ sjalva
an kvinnor i stérre och mindre kommuner gor. Kvinnor i mindre kommuner &r storst
procentuell andel i svarsalternativet ’radgivare pa bank” och storst procentuell andel att ha
fatt sin kunskap ifran “partner, vinner och familj”. Det var darfor intressant om mén tenderar
att ha mer kunskap an kvinnor da de utgar fran egna kunskaper i storre utstrackning.
Hypoteserna som formulerades var:

e H,: Man tenderar att inte ha mer kunskap &n kvinnor

e H,: Man tenderar att ha mer kunskap an kvinnor

Tabell 4.1.5.5 Chi tva test resultat "Kunskap 2”

Frihetsgrader  Signifikansniva Kritiskt varde  P-vérde Test variabel

9 0,05 16,91898 0,000656 28,96739

Man tenderar att ha mer kunskap an kvinnor enligt chi-2 testet, da H, forkastas nar kritiska
vardet 16,91898 ar mindre &n test variabeln 28,96739 och p-vérdet 0,000656 ar mindre &n
signifikansnivan 0,05.

| fraga 11 i enkéten (se bilaga 1), som benamns som kunskapsfraga 3, fick respondenten vem
denne skulle ga tillvaga for att fa information och kunskap om investeringsalternativ, utifran
tre olika svarsalternativ. Detta for att se var man och kvinnor fran olika geografiska platser
skulle vénda sig i sékandet efter information och se om det fanns skillnader. Den procentuella
fordelningen mellan kon och geografiska omraden kan ses nedan i tabell 4.1.5.6.
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Tabell 4.1.5.6 Procentuellt resultat "JKunskap 3”

Kon och geografi Hor med radgivare Laser pa Vvander sig till Total
pa bank sjalv partner, familj,
vanner
Man i storre
kommuner 19 46 15 80
Procent 24% 58% 19% 100%
Man i mindre
kommuner 23 27 20 70
Procent 33% 39% 29% 100%

Kvinna i storre
kommuner 34 21 40 95
Procent 36% 22% 42% 100%

Kvinna i mindre
kommuner 46 15 31 92

Procent 50% 16% 34% 100%

Tabellen visar att mén i stérre kommuner och mindre kommuner i mycket storre utstrackning
valjer att lasa pa sjdlva nar de ska fatta ett investeringsbeslut an kvinnor i stérre och mindre
kommuner gor. Av kvinnor i mindre kommuner valjer 50 % att héra med en radgivare, dar
endast 24 % av man i storre kommuner valjer att gora vanda sig till en radgivare. Kvinnor
vander sig till radgivare eller partner, familj och vanner procentuellt mer & méan gor. Det
skulle darfor vara intressant att statistiskt jamféra om man ar mer sakra nar de gor ett
investeringsbeslut. Hypoteserna som formulerades till kunskapsfraga 3 var:

e H,: Man tenderar att inte ha storre sjalvsakerhet &n kvinnor nér de fattar ett
investeringsbeslut

e H,: Man tenderar att ha storre sjalvsakerhet &n kvinnor nar de fattar ett
investeringsbeslut

Det statistiska resultatet visas i tabell 4.1.5.7 nedan.

Tabell 4.1.5.7 Chi tva test resultat "JKunskap 3”

Frihetsgrader  Signifikansniva Kritiskt varde  P-varde Test variabel

6 0,05 12,59158724 0,0000000104695 43,23711599

Enligt chi-2 testet forkastas H,, ndr kritiska vardet 12,59158724 &r mindre &n test variabeln
43,23711599 och p-vardet 0,0000000104695 ar mindre an signifikansnivan 0,05. Man
tenderar da att ha storre sjalvsakerhet an kvinnor nar de fattar ett investeringsbeslut, da de
sOker egen kunskap sjélv.
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4.2 Sparande

Sparande var en av de beroende variablerna som undersoktes i studien. | enkéaten ar det fraga
7 och 9 som berorde sparandet (se bilaga 1). | fraga 7 skulle respondenterna uppge hur mycket
de sparade i manaden i kronor. Man i mindre kommuner sparade i genomsnitt cirka 4367 kr
per manad medan man i storre kommuner sparade i genomsnitt cirka 5382 kr per manad.
Kvinnor i mindre kommuner sparade i genomsnitt cirka 2810 kr per manad och kvinnor i
storre kommuner sparade i genomsnitt cirka 3 739 kr per manad.

For att se hur respondenterna valde att spara sina pengar, handlade enkéatens 9:e fraga om
vilka investeringsalternativ som personen hade. Det gick att kryssa i flera olika alternativ. Av
de svarsalternativ som fanns, valde forfattarna att vélja ut bankkonto/sparkonto och aktier som
de mest intressanta att undersoka. Nedan i tabell 4.2.1 kan det procentuella resultatet av
investeringsalternativ mellan kénen och geografisk plats utlésas.

Tabell 4.2.1 Procentuellt resultat "Sparande”

Kdn och geografi Sparar pa Sparar i aktier Total
bankkonto/sparkonto

Man i storre kommuner 62 47 109
Procent 57% 43% 100%

Man i mindre kommuner 59 34 93
Procent 63% 37% 100%

Kvinna i storre kommuner 92 31 123
Procent 75% 25% 100%

Kvinna i mindre kommuner 77 26 103
Procent 75% 25% 100%

Enligt den procentuella férdelningen sa valde man i stérre kommuner och mindre kommuner
aktier i storre utstrackning &n kvinnor i storre och mindre kommuner gjorde. Av méan i storre
kommuner ar det 57 procent som sparar pa bankkonto/sparkonto jamfort med kvinnor i storre
kommuner dér siffran &r 75 procent. Det finns en skillnad i hur mén och kvinnor véljer att
spara sina pengar, da man foredrar att spara i aktier jamfort med kvinnor som majoriteten valt
bankkonto/sparkonto. Hypoteserna som formulerades var:

e Hj: Det finns inget samband mellan geografisk plats och investeringsalternativ
mellan mén och kvinnor

e H;: Det finns ett samband mellan geografisk plats och investeringsalternativ mellan
man och kvinnor

Det statistiska resultatet visas i tabell 4.2.2 nedan.

Tabell 4.2.2 Chi tva test resultat "Sparande”

Frihetsgrader ~ Signifikansniva Kritiskt varde  P-varde Test variabel
3 0,05 7,81472790 0,008117537 11,79550428
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Tabell 4.1.2 forstarker de procentuella siffrorna da H, forkastas och det finns da ett samband
mellan geografisk plats och investeringsalternativ mellan mén och kvinnor. Kritiska vardet
7,81472790 &r mindre &n test variabeln 11,79550428 samtidigt som p-vérdet 0,008117537 ar
mindre an signifikansnivan 0.05.

4.3 Riskattityd

Riskattityd var en annan beroende variabel som undersoktes i studien och fanns med i enkéten
pa fraga 12 och 13 (se bilaga 1). I friga 12, som benimns som “Riskattityd 17, skulle
respondenten svara pa vilken riskniva som den foredrog. Svarsalternativen var 1ag risk, medel
risk och hog risk. For att méata eventuella skillnader mellan kén och geografisk plats, visar
tabell 4.3.1 det procentuella resultatet.

Tabell 4.3.1 Procentuellt resultat "Riskattityd 1”

Kon och geografi Lag risk Medel risk HOg risk Total
Man i storre
kommuner 14 48 21 83
Procent 17% 58% 25% 100%
Man i mindre
kommuner 14 39 17 70
Procent 20% 56% 24% 100%

Kvinna i storre
kommuner 24 61 10 95
Procent 25% 64% 11% 100%

Kvinna i mindre
kommuner 31 55 6 92

Procent 34% 60% 7% 100%

Kvinnor i mindre kommuner var de som har storst procentuell andel pa Iag risk med 34
procent, jamfort med man i mindre kommuner dar samma siffra &r 20 procent. Man i storre
kommuner har den lagsta procentuella andelen pa Iag risk med 17 procent, men &r den med
hogst procentuell andel pa hog risk med 25 procent. Kvinnor i mindre och stérre kommuner &r
de med l&gst vald risk medan mén i storre och mindre kommuner har hogst vald risk.
Hypoteserna som formulerades var:

e H,: Det finns inget samband mellan geografisk plats och riskniva mellan mén och
kvinnor

e H,: Det finns ett samband mellan geografisk plats och riskniva mellan mén och
kvinnor

Tabell 4.3.2 visar det statistiska resultatet.

Tabell 4.3.2 Chi tva test resultat "Riskattityd 1”

Frihetsgrader  Signifikansniva Kritiskt varde  P-varde Test variabel

4 0,05 9,487729 0,001937 20,8683
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Chi-2 testet visar att resultatet ar statistiskt sakerstéllt da det finns ett samband mellan
geografisk plats och riskniva mellan man och kvinnor eftersom H, forkastas. Till 4
frihetsgrader &r det kritiska vardet 9,487729 mindre &n test variabeln 20,8683 och &ven p-
vardet 0,001937 &r mindre &n signifikansnivan 0,05.

I fraga 13, som bendmns som “’Riskattityd 2”, skulle respondenten svara vad de skulle gora
om en aktie som de har boérjar sjunka i vérde efter kdpet. Svarsalternativen var att kopa fler
aktier nu nar det &r billigare, séljer direkt nér den sjunker i varde eller avvaktar for att se om
den sjunker mer eller avtar. FOr att méata eventuella skillnader mellan kén och geografisk
plats, visar tabell 4.3.1 det procentuella resultatet.

Tabell 4.3.3 Procentuellt resultat "Riskattityd 2”

Kdn och geografi Kdper mer Séljer direkt Avvaktar Total
Man i storre
kommuner 30 9 44 83
Procent 36% 11% 53% 100%
Man i mindre
kommuner 17 7 46 70
Procent 24% 10% 66% 100%

Kvinna i storre
kommuner 13 12 70 95
Procent 14% 13% 74% 100%

Kvinna i mindre
kommuner 12 10 70 92

Procent 13% 11% 76% 100%

Att kdpa mer aktier anses vara riskfyllt, vilket gor att man i stérre kommuner &ar de mest
riskfyllda med 36 procent av de tillfragade som valde att kpa mer. Endast 13 procent av
kvinnor i mindre kommuner och 14 procent av kvinnor i stérre kommuner, valde att kdpa
mer. Kvinnorna tenderar enligt det procentuella resultatet vara mindre riskbenégna an man.
Hypoteserna som formulerades var:

e H,: Kvinnor tenderar att inte vara mindre riskbendgna an mén
e H;: Kvinnor tenderar att vara mindre riskbendgna &n méan

Tabell 4.3.2 visar det statistiska resultatet.

Tabell 4.3.4 Chi tva test resultat "Riskattityd 2”

Frihetsgrader  Signifikansniva Kritiskt varde  P-varde Test variabel

4 0,05 9,487729 0,004296 18,92259
Chi-2 testet visar att resultatet ar statistiskt sakerstallt eftersom H,, forkastas och kvinnor ar da

mindre riskben&gna an mén. Till 4 frihetsgrader &r det kritiska vérdet 9,487729 mindre &n test
variabeln 18,92259 och aven p-vardet 0,004296 ar mindre an signifikansnivan 0,05.
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4.4 Rationalitet

Rationalitet var en av de beroende variabeln som studien valde att undersoka och mattes
genom Allias paradox och var fragorna i enkatstudien 15 och 16 (se bilaga 1). | fraga 15 fick
respondenten viélja alternativ A som &r ’33 % chans att vinna 50 000 kr, 66 % chans att vinna
45 000 kr och 1 % chans att inte vinna nagonting” eller B ’100 % chans att vinna 45 000 kr”.
I fraga 16 fick respondenterna vilja mellan alternativ C 33 % chans att vinna 50 000 kr, 67
% chans att inte vinna nagonting alls” eller D > 34 % chans att vinna 45 000 kr, 66 % att inte
vinna nagonting alls”. Det procentuella resultatet redovisas i tabell 4.4.1 nedan.

Tabell 4.4.1 Procentuellt resultat "Rationalitet”

Kon och geografi A B Total c D Total

Man i storre 35 48 83 70 13 83
kommuner

Procent | 42% 58% 100% 84% 16% 100%

Man i mindre 23 47 70 50 20 70
kommuner

Procent | 33% 67% 100% 71% 29% 100%

Kvinna i storre 24 71 95 62 33 95
kommuner

Procent | 25% 75% 100% 65% 35% 100%
Kvinna i mindre

kommuner 30 62 92 56 36 92

Procent | 33% 67% 100% 61% 39% 100%

Enligt Allais paradox, kommer majoriteten av de tillfragade valja alternativ B da det ar hogst
sannolikhet. | denna studie visade experimentet att majoriteten faktiskt valde alternativ B.
Allais menar sedan att individer inte &r rationella, fér majoriteten kommer vélja alternativ C
som ar mindre sannolikhet att vinna. De ska egentligen vélja alternativ D for att visa
rationalitet. Dock visade var studie i likhet med Allais, att respondenterna inte var rationella
da majoriteten valde alternativ C.

4.5 Intervju

For att fa en djupare inblick i hur man och kvinnor tanker nar det kommer till investeringar
och riskniva valde forfattarna att héra hur radgivare uppfattar situationen. Med detta ville
forfattarna undersoka om det som respondenterna angav stdimde dverens med dem
professionellas syn. Det gjordes tva intervjuer med radgivare fran en av storbankerna i
Sverige, Handelsbanken. Ytterligare en intervju genomfordes med en privatradgivare pa annu
en storbank i Sverige, Swedbank. Bankerna valdes utifran synséttet att det skulle vara stora
och vélkanda banker som arbetar mycket med privatradgivning. Intervjuerna gjordes med
Arkadi Malke som &r privatradgivare pa Handelsbanken i Linkoping och med Jérgen Smolle
som ar privatradgivare pa Handelsbanken i Mora. Den tredje intervjun gjordes med Jenny
Johansson, privatradgivare pa Swedbank i Nordmaling. Da studien &mnade att undersoka om
den geografiska aspekten paverkar ville forfattarna aven se om det skilde sig nagot at
geografiskt vad gallande radgivarnas asikter.
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Fragorna som stalldes grundade sig utifran enkatundersokningens resultat. Fran resultatet
kunde ett samband mellan kvinnor och radgivning ses vilket bidrog till att radgivarna fick
fragan om dem upplever om man och kvinnor soker lika mycket radgivning. Bade Arkadi
Malke och Jorgen Smolle beskrev sina egna upplevelser som radgivare med att kvinnor soker
mer radgivning pa grund av att de upplevs vara osakrare an man och vill genom radgivning fa
bekriftelse att de gor ritt. ”Jag upplever det som att fler kvinnor vill ha en radgivning da de
underskattar sin kunskap och de upplevs mer osékra infor ett viktigt ekonomiskt beslut. De
vill gérna ha en radgivning for att kdnna sig mer “’sékra” om sitt beslut” - Arkadi Malke.
Privatradgivaren Jenny Johansson uppgav daremot att hon upplevde man som mer
radgivningssokande. Hon upplever att det ar fler man som investerar som leder till att de vill
ha mer radgivning.

Radgivarna fick aven fragan om de ser nagon skillnad i vad kvinnor och méan véljer att spara i
for alternativ och Arkadi Malke i Linkdping uppgav att han inte upplevt eller mérkt av nagon
skillnad. Utan Malke sa sig uppleva att sparandet ar beroende pa den enskilde individen, att
det inte gar att skilja sig at beroende pa kon. Jorgen Smolle i Mora upplevde dock att kvinnor
har en tendens till att vara noggrannare med pension och amortering &n man. Aven Jenny
Johansson i Nordmaling upplevde att det fanns en skillnad. Hon upplevde att man valdigt
sallan vill spara pa ett sparkonto, utan sparar mer i aktier och fonder. Kvinnor diaremot sparar
mer pa konto och amortering da de ar mindre villiga att ta risker. Johansson havdade &ven att
kvinnor anser sig behdva ha ett stérre buffert-utrymme for oférutsedda handelser, exempelvis
ifall de skulle bli av med jobbet och det skulle ta tid for dem att fa ett nytt jobb. Nar det
kommer till hur riskbendgenheten ser ut mellan konen indikerade Malke dven hér att han inte
ser nagon skillnad mellan hur man och kvinnor ser pa risk utan aterigen havdade Malke att det
handlar mer om individen i sig hur denne ter sig till risk &n att konet ska spela nagon roll.
Smolle déremot tyckte sig se en storre risktagning hos méan &n hos kvinnor. Detta menar
Smolle med att man generellt tar storre risker. Det kan bero pa oforstaelse, men dven att i
andra omraden som exempelvis bilkdrning tar man storre risker och att det speglar av sig pa
investering och risk ocksa. Aven Johansson tyckte sig uppleva att man ar mer riskbenagna an
kvinnor. Hon upplevde att mén har en stdrre vilja att ta risk for deras kapitaltillvaxt skull
medan kvinnor ar mer forsiktiga och radda att deras kapital ska minska i vérde.

Vid fragan hur kunskap om investeringar mellan man och kvinnor upplevs utav dem som
radgivare svarade Smolle att kunskapen ser nagorlunda likvardig ut mellan kénen och att han
inte kunde se att det fanns en skillnad i kunskapsniva. Detta instamde bade Johansson och
Malke pa och sa dven dem att kunskap om investeringar var lika mellan kdnen. Daremot
papekade bade Smolle och Malke att trots detta underskattar kvinnor sin kompetens och inte
har insikt om att de kan. Detta kan vid forsta anblicken uppfattas som att kvinnor har mindre
kunskap. Bada menade dven att man géarna dverskattar sin kompetens, tillskillnad fran
kvinnor. ”Min tror sig ofta kunna mer in de faktiskt kan” - Jérgen Smolle. Pa féljdfragan hur
de tror att personer skaffat sig sin kunskap svarade bada att kunskapen kommer fran skola och
bocker, samt internet. Genom att lasa sig till kunskap sa Smolle att han tror kvinnor gor
samtidigt som mén anvander sig mer av “learning by doing”, det vill sdga genom erfarenhet
och att gora investeringar. Johansson svarade att hon anser kunskapen komma fran den bank
personen tillhor och att intresset for sparande och investeringar fods ur langa vardande
kundrelationer.

Ett intresse fanns fran forfattarnas sida att undersoka vad radgivare gor for att kunden ska
ké&nna sig trygg i ett investeringssammanhang, for att se vad de kan erbjuda kunden som
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radgivare. Enligt Johansson lag grunden i trygghet i att kunden verkligen forstar den produkt
som banken foreslar att kunden ska investera i. Hon menade ocksa att kunden ska kanna att
den kan komma tillbaka med fragor eller om utfallet inte blev som kunden forvantade sig.
Smolle svarade att han fragar kunden mycket for att samla sd mycket information som mojligt
for att kunna anpassa sig efter den enskilde kunden samt att han anvander sig av befintliga
hjalpmedel och detta pa grund av att kunna visa kunden och pa sa satt fa den att forsta fullt ut,
i samband med Johansson. ”Det viktigaste ar att se till att inte kunden gar darifran med en
klump i magen och inte forstatt sjdlva investeringen.” - Arkadi Malke. Malke menade med
detta svar att han vill att kunden ska ha forstatt vad den investerat i och att kunden ska lamna
motet med en bra kansla, pa detta sétt har radgivaren lyckats ge bra rad och hjélpt kunden.
Utifran tidigare forskning kunde forfattarna se att gifta personer har en tendens till att ha en
hogre riskniva an vad singlar har och detta undersoktes i enkatundersokningen pa
privatpersoner. Resultatet fran enkéten gav stod at den tidigare forskningen och forfattarna var
darfor intresserade att se om radgivarna delade denna uppfattning. Bade Malke, Smolle och
Johansson havdade att de inte upplever en sadan skillnad och att det inte skiljer sig at vid
riskniva eller investering beroende pa om personen ar gift eller singel. Dock poangterade
Smolle att han mérkt en tendens till att skilda kvinnor &r noga med sitt pensionssparande.
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5. Analys
| detta kapitel kommer en analys av det insamlade data att presenteras. Resultat kopplas
samman med den valda teorin for att analysera likheter och skillnader mellan empiri och
tidigare forskning i A&mnet.

5.1 Behavioural finance

Enligt teorin om behavioural finance sa ar inte manniskor rationella vid ett
investeringssammanhang. Enligt resultatet fran tolkningen av Allais (1953) experiment i
enkatundersokningen, kunde studiens respondenter fastslas att inte vara rationella. Det var en
majoritet av respondenterna som valde det alternativ déar sannolikheten att vinna var lagst,
vilket tyder pa en irrationalitet. Enligt proscpect theory kommer individen att vardera
svarsalternativen och vilja den med hogst varde da individen upplever vinster och forluster pa
olika satt (Kahneman & Tversky, 1979). | experimentet valde en majoritet alternativ C som
har en lagre sannolikhet &n alternativ D, vilket gor att individen bor ha vérderat alternativ D
hogre an alternativ C for att vara rationella. Da en 6vervagande del av respondenterna visade
sig vara irrationella, tenderar alternativ C att upplevas som ett hogre vérde for individen trots
en lagre sannolikhet att vinna. Av alla respondenter kunde forfattarna utlésa att kvinnor var
mer rationella &n mannen i undersékningen. Man i stérre kommuner var de som var minst
rationella i experimentet.

Om det empiriska resultatet fran respondenterna hade visat att individerna var rationella, hade
ingen vidare undersokning varit av hogre varde eftersom respondenterna da tenderar att agera
rationellt pa finansmarknaden. Da irrationaliteten i denna studie, speglade en verklighet i
enlighet med behavioural finance, var det darfor intressant att fortsatta studera vidare vad det
var som paverkar individens irrationalitet. Enligt C. W. Lin (2012) kan investerarens
rationalitet understkas genom att se eventuella brister i rationalitet och vad det &r som
paverkar individen. Studien utgick darfor fran att undersoka demografiska faktorer och
geografiska omraden for att fa en forklaring till riskbenagenhet hos respondenterna.

5.2 Riskbenagenhet

| likhet med tidigare studier av Halko et al. (2012) och Save-Soderbergh (2012), utgick aven
forfattarna i denna studie fran att det inte bor skilja sig i riskbenagenhet mellan méan och
kvinnor i ett jamstallt land. Enligt teori av Camerer (2005) far en person som vill ta risk, en
positiv kansla av risk medan en person som inte vill ta risk har en negativ kénsla kring
risktagande. Denna teori undersoktes i enkaten da respondenterna fick ange sin upplevda
riskniva da intresset att undersoka vilken kategori som var mest eller minst riskbenagen var
stort. Kvinnor i mindre kommuner hade lagst riskniva medan man i stérre kommuner var de
med hdgst riskniva. Studien kunde darfor styrka att det fanns ett samband mellan geografisk
plats och riskniva mellan man och kvinnor. En reflektion kring vad det statistiska resultatet
visade var att Save-Soderbergh (2012) drog slutsatsen att risk inte skiljer sig at mellan kénen i
sin undersokning pa den svenska marknaden. Dock visar Halko et al. (2012) att méan tar storre
finansiella risker an kvinnor i Finland, i likhet med denna studie. De tva skilda geografiska
platserna mellan landerna Sverige och Finland, la grunden till denna uppsats for att se om det
skiljde sig at geografiskt i Sverige.

Av tidigare studier har forfattarna uppfattat en allméan slutsats - att kvinnor har en lagre
riskbendgenhet &n man (Barber & Odean, 2008; Croson & Gneezy, 2009; Charness &
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Gneezy, 2012; He, 2008; Burnes, 1999). I likhet med tidigare forskning visade det statistiska
resultatet fran enkaten att kvinnor ar mindre riskbenagna dn man. | det procentuella resultatet
visar kvinnor en lagre riskbenagenhet genom att en lag andel valjer att kopa mer aktier om
aktiepriset sjunker. Man var dock mer riskfyllda da en hogre andel valde att kopa mer.
Proscpect theory menar att personer som inte ar riskbenédgna kommer sélja aktien for att det
upplevs som en forlust. De som ar riskbenagna kommer halla kvar eller képa mer. Resultatet
fran enkaten visade just detta, fler kvinnor séljer aktier medan méan kdper mer, om aktiepriset
skulle sjunka.

5.3 Sparande

FOr att kunna understka en individs riskbenégenhet &r sparande en av de grundldggande
faktorerna att forst studera. Olika sparmetoder har olika risknivaer, vilket gor att individernas
val i sitt sparande kan reflektera den personliga riskattityden. Enligt Grable (2013) &r det
viktigt att spara infor framtiden och att investeringsalternativ anpassas efter individens
riskniva och forutsattningar. Anda visar Lansforsakringar (2014) i en undersékning att hela 31
procent av de tillfragade inte hade det sparande som de dnskade sig. Dagens finansmarknad
erbjuder ett stort utbud av investeringsalternativ. D. J Meyer & J. Meyer (2006) menar att
individer med hog riskbenégenhet placerar sina pengar i aktier, dar denne férvéntar sig en
hogre avkastning, da med risken att férlora pengarna. En person med lag riskbenagenhet
skulle hellre placera sina pengar pa ett bankkonto, med en lagre forvantad avkastning, men da
till en lagre risk. Utifran D. J Meyer & J. Meyer (2006) antagande om investeringsalternativ
och riskniva, sa valdes det i denna studie att jamféra aktier och bankkonto/sparkonto i
forhallande till respondentens valda riskniva. Resultatet fran enkéatundersdkningen visade att
75 procent av kvinnorna valde bankkonto medan samma siffra hos man i stora kommuner var
57 procent. Av andelen respondenter som sparande i aktier var man dominerande da 43
procent av man i stora kommuner sparade i aktier jamfort med 25 procent av kvinnor i stora
kommuner. Av den statistiska utrakningen fanns ett samband mellan geografisk plats och
investeringsalternativ mellan mén och kvinnor. Om respondenten var bosatt i en stor kommun
valde personen i storre utstrackning aktier &n bankkonto/sparkonto som investeringsalternativ.
Detta tyder pa en hogre riskniva i storre kommuner géllande valet av investeringsalternativ.

Enligt Grable (2013) vill individer ha en hdg avkastning, men det stammer i de flesta fall inte
overens med den riskattityd individen har. Detta gor att radgivare bor anvanda den kunskap
och de hjalpmedel dem besitter for att kunna bedéma en individs riskbendgenhet i
investeringssammanhang. Genom intervjuerna fick studien en inblick i hur radgivarna
upplever skillnader i investeringsalternativ mellan man och kvinnor utifran tre olika
geografiska omraden. Trots de olika geografiska platserna radgivarna arbetade i, upplevdes
ingen skillnad i investeringsalternativ beroende pa kon utan radgivarna uppfattade sparandet
olika, beroende pa den enskilde individen. Radgivarna upplevde att det var en viss typ av
person som hade en viss typ av produkter. Radgivarens arbete blir saledes att individen ska
kanna sig trygg i sin investering. For att individen ska kéanna sig trygg fragar radgivaren
kunden fragor, for att samla in sa mycket information som mojligt om kundens
riskbenagenhet och kunskaper om finansmarknaden. Radgivarna uppgav att de samlar in
informationen med hjalp av befintliga hjalpmedel. Det statistiska resultatet och radgivarnas
synvinkel har i detta avseende kring sparande, varit skilda. En spekulation kring de skilda
meningarna kan vara att radgivarna uppfattar att det ar en viss typ av person som har vissa
typer av produkter, vilket gor att de inte ser férdelningen i kon som studien valt att undersoka.
Radgivarna ser istallet till den enskilda individen vid ett investeringssammanhang och inte till
konet.
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5.4 Demografiska faktorer

Riskbendgenhet anses enligt Grable (2012) vara ett begrepp som paverkas av manga faktorer.
Tidigare studier har varierande uppfattningar om vilka faktorer som kan paverka
riskbendgenhet. Skillnader i riskbendgenhet kan enligt Watson och McNaughton (2007) bero
pa olika demografiska faktorer, dar de fann de mest inflytelserika som kon, alder, inkomst,
civilstand och kunskap.

5.4.1 Alder

Spridningen i alder mellan respondenterna, var forhallandevis lag i undersokningen. Dock
blev medelaldern mellan de fyra kategorierna: man i stérre kommuner, man i mindre
kommuner, kvinna i stérre kommuner och kvinna i mindre kommuner relativt lik varandra,
vilket var positivt ur jamforelsesynpunkt. Medelaldern pa man i storre kommuner var
personer fédda 1986 samtidigt som man i mindre kommuner var personer fédda 1983.
Medelaldern pa kvinnor i storre kommuner var personer fodda 1985 och kvinnor i mindre
kommuner var personer fodda 1979. Dock passade sig den laga aldern i studien den tidigare
forskningen, da Bakshi och Chen (1994) menar att unga manniskor tenderar till att ha en
hogre risktolerans och den minskar ju hogre upp i dlder manniskor kommer. Darfor valde
forfattarna att studera om unga har en hogre riskniva jamfort med de &ldre personerna i
studien. Dock visade den statistiska utrakningen att H, skulle behallas, saledes att unga
personer inte tenderar att ha en hogre riskniva an aldre. Forfattarna spekulerar kring att
slutsatsen av den demografiska faktorns alder, kan vara missvisande da studien hade en lag
medelalder.

Forfattarna anser, trots slutsatsen, att alder kan vara en avgorande faktor i en individs
riskbené&genhet och att ju aldre en manniska blir desto mindre riskbendgen blir denne.
Forfattarna spekulerar i detta da tidigare forskning av Erb et al. (1997) menar att nar en person
blir &ldre s& narmar den sig pensionen och vill sakra upp sina tillgangar, vilket gor att
personen kommer vélja en lagre riskniva for att investeringar kan upplevas som mer riskfyllt.
Detta gor att forfattarna ansag att aldern kan ha en paverkan pa en persons syn pa risk, aven
fast slutsatsen i studien visade motsatsen. Forfattarna hade énskat ha en storre spridning i
alder for att undersoka riskbendgenheten mellan olika aldersgrupper. Forfattarna reflekterar
kring ju aldre en person blir desto stérre chans ar det att personen har skaffat sig mer
erfarenhet inom investeringar. Det kan ses som en positiv aspekt for risktagande. Erfarenheter
ar nagot som kan bidra till att en individ &r mer sjalvsaker och vagar satsa pa en hogre risk for
att personen i fraga har varit med om en liknande situation tidigare. Dock tror forfattarna att
personer blir mindre riskbendgna néar dem narmar sig pensionen, for att personen vill sékra
upp sina tillgangar. Darfor tror forfattarna att alder spelar roll i val av riskniva, da en person
som narmar sig pensionen inte vill forlora sitt kapital pa grund av for hog riskniva. En studie
som gjord av Riley och Chow (1992) pavisar att nar manniskor blir aldre sa dkar den risk &r
man villig och ta, och i studien visade ett resultat att upp till 65 ars alder ar det hogre riskniva
hos aldre manniskor. Men studien visade att efter 65 sa sjunker risknivan. Fran att en person
gar i pension menar Riley och Chow (1992) att manniskor blir mindre riskbenagna pa grund
av behovet att ha en finansiell sdkerhet nédr de inte arbetar langre. Denna intressanta aspekt
skulle forfattarna velat ha med i studien att jamfora en aldersgrupp néra 65 ar och en
malgrupp som &r éver 65 ar och se eventuella skillnader i deras riskbenagenhet.
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5.4.2 Civilstand

Varje dag tas viktiga ekonomiska beslut av hushall, vilket gjorde att hushallets riskattityd var
en intressant demografisk faktor att studera. Bateman och Munro (2005) avsikt att méta
riskbenagenheten i hushall resulterade i att ekonomiska beslutstaganden som par, hade hogre
riskbenagenhet an risker man var villig att ta individuellt. Forfattarna fragade darfor
respondenterna om deras civilstand och jamforde det sedan med individens valda
riskbendagenhet. Det procentuella resultatet visade att man i stérre kommuner, mén i mindre
kommuner och kvinnor i storre kommuner hade en betydligt storre del singlar dar det skiljde
sig 10 procent mellan alternativet singel eller gift. Kvinnor och mén i mindre kommuner hade
en storre andel gifta &n kvinnor och mén i stdrre kommuner. Av det procentuella resultatet,
fick forfattarna ocksa fram intressant data kring civilstand och riskbenagenhet. Av de
respondenter som var gifta valde 3,53 procent att de hade lag risk pa sitt sparande, medan
respondenter som var singel var samma siffra 4,41 procent. Forfattarna reflekterade kring
varfor dessa skillnader i civilstand och riskbenagenhet kan uppsta. En tanke var att individer
kan kanna ekonomisk trygghet av att dela ett hushall med en annan person, da paret kan dela
pa kostnader och andra utgifter. Tanken medforde att forfattarna ansag att den ekominska
sakerheten inte var lika hog hos en person som ar singel, da den endast har sin egen inkomst
att lita pa, medan ett par férmodligen har tva inkomster. Detta medforde en spekulation kring
att par kunde ha en hogre riskbenagenhet pa sitt sparande, da de gemensamt delar pa
hushallets inkomster och utgifter. Ett chi-tva test gjordes for att se om det procentuella
resultatet kunde statistiskt sakerstallas. Utifran tidigare forskning har gifta personer en
tendens till att ha en hogre riskniva an vad singlar har och dven i denna studie blev slutsatsen
av statistiska undersdkningen att singlar tenderar att vara mindre riskbenégna an évriga
civilstand.

Resultatet fran enkéaten gav stod at den tidigare forskningen och forfattarna var darfor
intresserade att se om radgivarna delade denna uppfattning. Alla tre radgivare var 6verens om
att de inte upplever en skillnad mellan civilstand och att det inte skiljer sig at vid riskniva eller
investering beroende pa om personen ar gift eller singel. Dock poéangterade Jorgen Smolle att
han markt en tendens till att skilda kvinnor &r noga med sitt pensionssparande. Varfor
raddgivarnas syn pa civilstand och riskbenagenhet inte verensstamde med resultatet i denna
studie och tidigare forskning i &mnet, tror forfattarna beror pa att radgivarna sjélva havdar att
de fokuserar mycket pa individen i sig och inte civilstdnd och méarker pa grund av det ingen
skillnad. Forfattarna tror att om radgivarna i ett investeringssammanhang skulle mota ett gift
par skulle radgivaren formodligen se paret som tva enskilda individer och bedoma risken
utifran den aspekten. Detta grundar spekulationerna kring det skilda resultatet mellan
radgivarnas syn och enkatens resultat. Forfattarna tror att radgivarna ser mer till individen an
om personen &r gift eller singel. Dock har denna studie har tittat pa faktorn civilstand, vilket
inte radgivarna tar hansyn till i verkligheten, vid bedomning av riskniva. Forfattarna tror att
om radgivarna hade tittat pa faktorn civilstand nar de har méte med personer som ar gifta eller
singlar, hade en skillnad i riskbenagenhet kunnat urskiljas. Dock uppger radgivarna att de inte
upplever en skillnad mellan civilstand, vilket forfattarna anser r for de inte har den aspekten i
atanke nar de sitter i moéte med par eller singlar.

5.4.3 Utbildning

Utbildning var en intressant aspekt att undersoka, da forfattarna ansag att utbildning kan bidra
till allmanbildning samt bidra till mer kdannedom om omvarlden, vilket kan paverka
riskbenagenheten. En dverraskande stor del av respondenterna hade pabdrjat en utbildning i
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likhet med hogskoleniva, narmare 71 procent av alla respondenter. Av man i stérre kommuner
hade 67 procent en pabdrjad hogskoleutbildning, av man i mindre kommuner hade 70 procent
en paborjad hogskoleutbildning. Av kvinnor i stérre kommuner hade 75 procent en paborjad
hogskoleutbildning, av kvinnor i mindre kommuner hade 71 procent en pabérjad
hogskoleutbildning. Det procentuella resultatet visade knappt nagon skillnad mellan kén och
geografiskt omrade mellan pabdrjad utbildning. I alla kategorier var det snarlikt samma siffra,
vilket gav forfattarna en bild av att det inte skiljde sig at vilket kon du har eller var du bor,
géllande utbildningsaspekten i denna undersokning. Detta visade att undersdkningens
respondenter var relativt hogt utbildade och kan vara till fordel i undersokningens resultat
kring riskbendgenheten.

Seeun (2015) menar att det finns ett samband mellan utbildning och riskbendgenhet. Studien
visar att endast ett ar av tillagd studietid gav en positiv effekt pa risknivan. For att undersoka
om det gar att se ett samband i denna undersokning, valde forfattarna att fokusera pa
gymnasial utbildning och hogskoleutbildning, da endast ett ar ska ge resultat pa risknivan. Det
procentuella resultatet visade en tydlig skillnad mellan utbildning och riskniva. Hela 17
procent av respondenterna med paborjad hogskoleutbildning valde en hog riskniva
jamforelsevis med 7 procent av respondenterna som uppgett gymnasial utbildning som senast
paborjad. Dock utfordes ett chi-tva test for att se om det gick att statistiskt sakerstalla detta
pastaende. Till forfattarnas Gverraskning visade testet att det inte fanns ett samband mellan
hogre utbildning och en hdg riskniva. Saledes var respondenternas hoga utbildning i denna
undersdkning inte till fordel i val av riskbendgenhet. Forfattarna spekulerar i om det finns
nagon ytterligare bakomliggande faktor nar det kommer till utbildning som avgor. En
spekulation &r att val av @amnesomrade har storre betydelse an utbildningens langd. De Paola
och Gioia (2012) studerade skillnader i val av amnesomrade i universitetsutbildningar och
vilken koppling det har med individens riskattityd. En intressant aspekt fran studien ar att
studenter med l&gre riskbendgenhet valde &mnen som teknik, naturkunskap och estetiska
amnen. Denna aspekt togs inte med i undersékningen men som forfattarna tror efter att ha sett
resultatet kunde haft en betydande roll da studiens resultat inte visade nagot samband mellan
hogre utbildning och hog riskniva.

5.4.4 Inkomst

Inkomsten ar det som bestdmmer utrymmet for privatpersonen att gora investeringar med.
Sverige 4r ett av de mest jamstéllda landerna i vérlden, dock finns det annu loneskillnader pa
arbetsmarknaden. Under 2014 var loneskillnaderna for hela arbetsmarknaden i Sverige pa mer
an 13 procent och mén har statistiskt satt hogre I6ner an kvinnor (Medlingsinstitutet, 2015).
Aven i denna undersokning kunde forfattarna utlasa i chi-tva testet att man tenderar att ha
hogre I6ner &n kvinnor och framst var det mén i stora kommuner som hade betydligt béattre
16n &n kvinnor i mindre kommuner. Det var endast 9 av kvinnorna i mindre kommuner som
hade en 16n 6ver 35 000 kr, jamforelsevis med 31 av mén i stérre kommuner som hade en 16n
over 35 000 kr. Da forfattarna konstaterade att det forekommer I6neskillnader mellan mén och
kvinnor i undersokningen, valde forfattarna att d&ven jamfora hur mycket respondenterna
sparade per manad. Fragan som var menad att koppla till sparande, ansag forfattarna vara
intressant att &ven koppla till inkomst. Da Bernhardtz (2013) menar att kvinnor har lagre léner
och tar ut mer foraldraledighet, aven far en lagre disponibel inkomst under livstiden att
investera med. Méan i storre kommuner hade i genomsnitt ett manadssparande pa cirka 5 382
kr per manad medan méan i mindre kommuner sparade i genomsnitt cirka 4 367 kr per manad.
Kvinnor i storre kommuner sparade i genomsnitt cirka 3 739 kr per manad och kvinnor i
mindre kommuner uppgav att de sparade i genomsnitt cirka 2 810 kr per manad. Fragan var
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inte tankt att studeras pa detta satt, men gav intressevackande spekulationer. Da man
tenderade att ha en hogre inkomst, kunde de spara mer. Det leder att Bernhardtz (2013)
pastaende om att kvinnors formdgenhet blir lagre under livscykeln &n man kan stamma, da
kvinnor sparade betydligt mindre &n man i denna undersokning. Forfattarna spekulerade i att
denna upptéckt i undersokningen kan vara av slumpen, men fann det dnda intressant att
spekulera i da det ar en markant skillnad i 16n och sparande mellan man och kvinnor.

En person med lagre inkomst tenderar att gora investeringar med en lagre riskniva (Watson
och McNaughton, 2007). Det kan vara pa grund av att en person med lag inkomst inte vagar
riskera lika mycket pengar som en person med hog inkomst, da utrymmet for att vaga riskera
pengar sannolikt &r storre for en person med hég inkomst &n en person med lag 16n. Av de
respondenter med en 16n 6ver 35 000 kr hade 2,94 procent valt en Iag riskniva pa sitt sparande
medan av de med en lag 16n pa noll till 15 000 kr var det 7,94 procent som valt en Iag risk.
Forfattarna valde darfor att vidare se om det fanns ett samband mellan inkomstniva och
riskniva och slutsatsen blev att en hogre 16n tenderar att leda till en hogre riskniva. Dock har
forfattarna spekulerat i om det kan vara skillnader i riskniva och 16n beroende pa vilken typ av
inkomst personen far. Enligt Brown et al (2006) ar det mer sannolikt att du har en hogre
riskbenagenhet om du har fast 16n. Darfor skulle forfattarna énskat att undersoka vilken typ av
inkomst och anstéllning som respondenten hade for att se samband mellan anstallningstyp och
riskniva.

5.4.5 Kunskap

Forfattarna ansag att den demografiska faktorn kunskap, var mycket intressant att studera for
att se om olika mangder kunskap om finansmarknaden bland respondenterna kunde ha effekt
pa hur de resonerar kring investeringar. Forfattarna spekulerade i att det kan vara en fordel att
vara insatt och ha information nér det kommer till att fatta ett investeringsbeslut. Kunskapen
kring finansmarknaden skapar en sékerhet och fortroende som gor att individer vagar chansa.
Besitter individen inte denna méngd kunskap &r det troligt att individen blir oséker och inte
vet hur den ska agera pa finansmarknaden. Abreu och Mendes (2012) forklarar att beroende
pa hur mycket kunskap om finansmarknaden en person besitter kommer det att paverka hur
den tar beslut kring investeringar. Forfattarna borjade med att undersoka om det fanns ett
samband mellan respondenternas kunskapsniva och riskniva. Forfattarna kunde utlasa av
respondenter med ingen kunskap eller lite kunskap var det 3 procent som valde hdg risk,
jamfort med 12 procent av de som uppskattade sig ha en medel kunskap eller mycket
kunskap. Av de med liten kunskap eller ingen kunskap hade 18 procent valt en lag risk medan
de med medel kunskap eller mycket kunskap hade 7 procent som valt en lag risk. Enligt det
statistiska testet fanns det ett samband mellan mer kunskap och hogre riskniva. Detta gjorde
det intressant att vidare studera om det fanns skillnader i kunskap mellan kdn och geografiska
omraden.

Da forfattarna uppfattade att det fanns en skillnad i riskbenagenhet mellan respondenterna
ansags kunskap vara en bakomliggande betydelse for hur méanniskor tar beslut. Det var darfor
intressant att mata om det fanns skillnader i kunskapsniva mellan kén. Det statistiska
resultatet visade att man tenderade att ha mer kunskap an kvinnor. Man i stérre och mindre
kommuner tog storre initiativ sjalva an kvinnor i stérre och mindre kommuner gjorde.
Kvinnor i mindre kommuner var storst procentuell andel i svarsalternativet “radgivare pa
bank” och storst procentuell andel att ha fatt sin kunskap ifrdn “’partner, védnner och familj”.
Radgivarna ansag att personer skaffat sig sin kunskap bade genom backer, skola samt
internet. Genom att ldsa sig till kunskap, det sager Jorgen Smolle att han tror kvinnor gor
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samtidigt som mén anvander sig mer av “learning by doing”, det vill siga genom erfarenhet
och att gora investeringar. Jenny Johansson svarade att hon ansag att kunskapen kommer fran
den bank personen tillhér och att intresset for sparande och investeringar fods ur langa
vardande kundrelationer.

Denna intressanta slutsats gjorde att forfattarna blev mer nyfikna pa faktorn kunskap. Da
Barber och Odean (2008) menar att mén uppskattar att de har hogre kunskap om investeringar
an kvinnor, valde forfattarna att vidare studera skillnader i kunskap och kén. Kvinnor som
ansag sig ha en god kunskap lag pa 47 procent och siffran motsvarades av 62 procent hos
man. Man i stérre och mindre kommuner visade en tendens att uppskatta sin kunskapsniva om
investeringar mer &n kvinnor i strre och mindre kommuner, dér 27 procent av man i stora
kommuner och 20 procent av man i mindre kommuner hade valt att de har mycket kunskap.
Av kvinnor i mindre kommuner var det endast 8 procent som hade valt att de hade mycket
kunskap. Av respondenterna var det 16 procent av kvinnor i mindre kommuner som hade valt
alternativet “Ingen kunskap” medan denna siffra dr 9 procent av miannen i mindre kommuner.
Skillnaden i det procentuella resultatet kunde statistiskt sékerstéllas och man tenderade
saledes att uppskatta sin kunskapsniva hogre an kvinnor. Forfattarna fragade radgivarna for att
fa deras asikt. Mot studiens resultat och tidigare forskning svarade Jérgen Smolle att
kunskapen ser nagorlunda likvardig ut mellan kénen och att han inte kunde se att det fanns en
skillnad i kunskapsniva. Detta instamde bade Jenny Johansson och Arkadi Malke pa och sa
aven dem att kunskap om investeringar ar lika mellan konen.

Pa grund av att man uppskattar sin kunskap hogre, kommer de dven att vara mer sjalvsakra i
sina investeringsval an kvinnor (Barber & Odean, 2001). Resultatet visade att man i storre
kommuner och mindre kommuner i mycket stérre utstrackning valde att lasa pa sjalva nar de
skulle gora ett investeringsbeslut &n kvinnor i storre och mindre kommuner gjorde. Av
kvinnor i mindre kommuner valde 50 procent att hora med en radgivare, dar endast 24 procent
av man i stor kommuner valde att vanda sig till en radgivare. Enligt det statistiska resultatet &r
slutsatsen att mén tenderar att ha storre sjélvsakerhet an kvinnor nar de fattar ett
investeringsbeslut. Bade Jorgen Smolle och Arkadi Malke papekar att kvinnor underskattar
sin kompetens och inte har insikt om att de kan. Detta kan vid forsta anblicken uppfattas som
att kvinnor har mindre kunskap. Bada menar dven att man garna Gverskattar sin kompetens,
till skillnad fran kvinnor. ”Min tror sig ofta kunna mer an de faktiskt kan” - Jorgen Smolle.
Radgivarnas synvinkel styrker bade studiens resultat och tidigare forskning om att méan
tenderar att vara mer sjalvsékra.

45



6. Slutsats & Diskussion
| det sista kapitlet presenteras slutsatser av analysen och avslutande diskussion. Forfattarna
besvarar studiens syfte och fragestallningar. Forslag for framtida forskning ges aven i detta
kapitel.

6.10 Slutsats

Ar individer rationella vid ett investeringsbeslut?

Individer i denna undersokning har pavisat sig vara irrationella. I likhet med behavioural
finance teorin, & manniskor inte rationella vid ett investeringsbeslut. Da manniskor &r
irrationella, valjer de olika investeringsalternativ och paverkas av olika faktorer. Hade
méanniskan varit rationell hade alla investerares beslut varit likadana.

Hur skiljer sig individers riskbendgenhet mellan stérre och mindre kommuner?
Maénniskor i stora kommuner har en tendens att vara mer riskbenagna &n manniskor i mindre
kommuner vid investeringsbeslut. M&nniskor i stora kommuner har uppgett sig ha hogre
inkomst, kunskap och utbildning vilket ar faktorer som bidrar till att paverka
riskbendgenheten.

Hur paverkar demografiska faktorer (som kon, alder, inkomst, utbildning, civilstand
och kunskap) en individs riskbenégenhet?

Kon paverkar skillnader i riskbendgenhet och man tenderar att ha en hogre riskbenagenhet an
kvinnor. Faktorn inkomst paverkar aven den riskattityden, da en hdgre inkomst leder till en
hogre riskbenagenhet. Det gor dven faktorn kunskap, som visar att en hogre kunskapsniva
kring investeringar leder till en hogre riskniva i sina investeringsbeslut. Faktorn civilstand har
aven den en paverkar pa riskbenagenhet, da gifta har en hogre riskbenagenhet &n en person
som ar singel.

Faktorerna alder och utbildning, har i studien inte visat nagot samband till riskniva. En yngre
person har inte en hogre riskniva an en aldre person och en hogre utbildning leder inte till en
hogre riskniva.

6.11 Avslutande diskussion

Resultatet fran studien visade att det fanns skillnader i riskbenagenhet mellan personer pa den
svenska marknaden. Undersokningen visade att det fanns skillnader i kon och att mén var mer
riskbenédgna i sina investeringsbeslut an kvinnor, som tidigare forskning har visat. Dock anser
forfattarna att den mest intressanta aspekten i denna studie, var att det skiljde sig at
geografiskt satt mellan kommunerna. Personer i stora kommuner var mer riskbendgna én
personer i mindre kommuner. Da studiens resultat, tidigare forskning och &ven radgivarnas
syn var enhetliga, tolkar forfattarna att studien har ett hdgt varde och trovardighet.
Forfattarnas forhoppningar ar att studiens resultat kan bidra med utdkad och betydelsefull
information for privatpersoner och radgivare som de kan ta hansyn till vid bedomning av en
individs riskbenagenhet. Dock ar forfattarna medvetna om att studien inte gar att generalisera
éver hela Sveriges befolkning, da forfattarna i metoden anvant ett bekvamlighetsurval.

Kunskap var den demografiska faktorn som forfattarna var mest 6verraskade 6ver dess effekt

pa riskbendgenheten. Man visade sig ha en betydligt hdgre kunskap an kvinnor, vilket var en
av faktorerna som ledde till att man hade en hogre riskbendgenhet &n kvinnor. Det forfattarna
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vill formedla med uppsatsen ar att alla individer ska utga fran sina egna forutsattningar i sitt
sparande for att fa den riskniva som passar dem bast. Dock menar forfattarna att kunskap &r
den demografiska faktor som ar av stor betydelse, da 6kad kunskap kring investeringar, bidrar
till positiva erfarenheter pa finansmarknaden. Ett framtidsscenario som forfattarna skulle vilja
efterstrava ar att personer tidigt lar sig hur finansmarknaden fungerar, hur sparande gar till
och vad riskniva har for paverkan pa sparandet. Da det finns en skillnad mellan man och
kvinnors kunskap, onskar forfattarna att framst kvinnor far 6kad kunskap kring investeringar.
En 6kad kunskap kring investeringar hos kvinnor anser forfattarna skulle leda till ett nytt
resultat pa denna studie.

6.12 Forslag till framtida forskning
Ett forslag till framtida forskning ar att titta pa en dldre aldersgrupp nara pension. Genom att
ha en aldersgrupp néra 65 ar och en aldersgrupp som ar 6ver 65 ar och i likhet med Riley och
Chow (1992) jamfora deras riskbendagenhet for att se eventuella skillnader.

Ytterligare ett forslag ar att fokusera mer pa inkomst och undersoka hur olika inkomster och
anstallningsformer paverkar respondentens riskniva.
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8. Bilaga
8.1 Bilaga 1 — Enkat

Riskbenagenhet mellan man och kvinnor

Vi ar tva hogskolestudenter pa Sodertérns Hogskola som skriver var kandidat-uppsats med
inriktning finansiering. Vi vill undersoka om investeringsbeteendet skiljer sig at mellan man
och kvinnor.

Enkéten tar cirka 5 minuter att svara pa och den ar anonym. Dina svar betyder mycket for oss
och anvénds endast i forman till denna undersokning.

Tack for att du svarar pa var enkat, det ar till stor hjalp fér oss!

* Required

Kon *

o C Man

o C Kvinna
Vilket &r ar du fodd? *
Vilken stad ar du bosatt i? *

Civilstand *
o Singel
o Forhallande
o Sambo

o - Gift
Vad &r din senaste pabdrjade utbildning? *

o C Grundskoleutbildning

o C Gymnasieutbildning
o O Hogskole/Universitetsutbildning
o O Other:
Inkomst *
Vad ar din manadsinkomst innan skatt?
o O 0-15 000 kr
o O 15 001-25 000 kr
o O 25 001-35 000 kr
o © 35 001-45 000 kr
o © 45 001-55 000 kr
o © 55 001 kr -

Hur stort belopp sparar du av din inkomst varje manad? *
Gor en uppskattning av ditt manadssparande i kronor
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—

Hur mycket kunskap anser du dig ha om investeringar? *

o c Ingen kunskap alls
o C Lite kunskap

o C Medel kunskap

o C Mycket kunskap

Det finns flera olika investeringsalternativ, vilka har du? *
(Gar att vélja mer &n ett alternativ)

o ™ Bankkonto/Sparkonto
o ™ Aktier
o ™ Fonder
o r Pensionsspar
o r Fastighet och bostadsratt
o r Other:
Var har du huvudsakligen fatt din kunskap ifran? *
o C Utbildning
o C Partner, familj, vanner
o C Banktjansteman
o C Eget initiativ
o © Other:

Scenario 1. Du arver en stérre summa pengar av en avlagsen slakting. Du véljer att investera
dem. Hur gar du tillvaga for att fa information om investeringsalternativ? *

o c Du vander dig till partner, familj, vanner for rad

o C Du hér med en radgivare pa bank for att fa rad

-

o Du laser pé sjélv for att hitta investeringsalternativ
o © Other:

Scenario 2: Du har nu hittat ett lampligt investeringsalternativ och ska vélja vilken riskniva
du vill ha pa investeringen. Vilken riskniva foredrar du? *

o C Jag foredrar att investera pengarna med lag risk, men med lag avkastning
o c Jag foredrar att investera pengarna med medel risk, men med medel avkastning

o © Jag foredrar att investera pengarna med hog risk, men med hég avkastning
Hur tanker du kring placeringshorisonten? *

o C Jag foredrar att investera pengarna langsiktigt
o C Jag foredrar att investera pengarna kortsiktigt

o C Other:
Scenario 3: Du har kdpt en aktie som du ser borjar sjunka i varde efter kopet. Vad gor du? *

o C Du saljer aktien direkt néar den sjunker i vérde for att inte forlora det du investerat
o O Du avvaktar att salja for att se om den fortsétter sjunka eller om det avtar

o C Du kdper fler aktier, nu nér den blivit billigare
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Vilket alternativ valjer du? *

o C 33 % chans att vinna 50 000 kr, 66 % chans att vinna 45 000 kr och 1 % chans att

inte vinna nagonting.

o C 100 % chans att vinna 45 000 kr.
Vilket alternativ véljer du? *

o c 33 % chans att vinna 50 000 kr, 67 % chans att inte vinna nagonting alls.

o C 34 % chans att vinna 45 000 kr, 66 % att inte vinna nagonting alls.
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8.2 Bilaga 2 — Intervjufragor

Till dig som arbetar som radgivare

Vi ar tva hogskolestudenter pa Sodertdrns Hogskola som skriver var kandidat-uppsats med
inriktning finansiering. Vi vill undersoka om investeringsbeteendet skiljer sig &t mellan mén
och kvinnor. Nedan féljer fragor som ror privatpersoners investeringsbeteende utifran bl.a.
riskniva och kunskapsniva. Tank pa att det inte finns nagot ratt eller fel svar, det &r dina egna
uppfattningar som radgivare vi ar intresserade av! Det tar cirka 15 minuter att svara pa
fragorna. Dina svar betyder mycket for oss och anvands endast i forman till denna
undersokning. Tack for att du svarar pa var fragor, det ar till stor hjalp fér oss!

Hélsningar Jennifer Abdulahad och Lisa Nordling

Fraga 1. Upplever du som radgivare att man och kvinnor vill ha lika mycket radgivning?
Finns det ett kon som vill ha mer radgivning eller ar det lika mycket man som kvinnor som
sOker sig till banken.

Fraga 2. Ser ni nagon skillnad pa vad man och kvinnor valjer att spara i for alternativ?
T.ex. sparkonto, fonder, aktier, kapitalforsakring, pension, amortering osv.

Fraga 3. Tidigare studier visar att man &r mer riskbenagna i sina investeringar an kvinnor.
Anser du att det finns ett visst kon som ar mer positiv till risk i sina investeringar?
Forklara garna varfor du tror det eller inte.

Fraga 4. Hur upplever du mén och kvinnors kunskap kring investeringar?
Foljdfraga 1. Tycker du att nagot av kénen har mer kunskap?
Foljdfraga 2. Hur tror du att de har fatt sin kunskap?

Fraga 5. Vad gor du for att kunden ska kanna sig trygg i ett investeringssammanhang?
Trygg = kunden forstar vad den far for produkt, vilken riskniva som produkten innebéar osv.

Fraga 6. Upplever du som radgivare att det finns skillnader i investeringsbeteendet om
personen ar gift/sambo eller singel?

Upplever du t.ex. skillnader i vald riskniva eller typ av investering - beroende pa om personen
ar gift/sambo eller singel.

Skriv ditt namn, arbetsplats och stad du arbetar i nedan:

Tack for din hjalp!
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