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Tiivistelma

Tutkielman tavoitteena on selvittdd osakekurssireaktioita, kun osakemarkkinaindekseissé tapahtuu
muutoksia. Tarkastelun kohteen on Iso-Britannian osakemarkkina, tarkemmin FTSE 100 -indeksin
muutokset. Aikaisemmat tutkimukset on pddsaantoisesti tehty Yhdysvaltojen osakemarkkina-
aineistolla. Lisdksi on syytd huomata, ettd ndiden aikaisempien tutkimusten tulokset ovat varsin
vaihtelevia. Ndin ollen, timén tutkielman tarkoituksena on parantaa tietdmystd osakekurssien ja
transaktioiden kayttdytymisesta.

Indeksisijoitusrahastojen kaupankdynti tarjoaa erinomaisen tilaisuuden tarkastella osakekurssi-
reaktioita, koska ndmai rahastot kdyvét kauppaa vain sen mukaan miten seuratussa indeksissi ta-
pahtuu muutoksia. Lisdksi on erityisen tirked huomata, ettd indeksirahastoihin on nykyéén sijoitet-
tuna niin paljon varallisuutta, ettd niiden kaupankéynti voi vaikuttaa osakekursseihin merkittavisti.
Toisin sanoen, kun indeksin koostumuksessa tapahtuu muutoksia, ne osakkeet, jotka joko lisdtdén
tai poistetaan indeksistd, ovat merkittivin kaupankdynnin kohteena, minkd odotetaan vaikuttavan
olennaisesti niiden osakekursseihin.

Osakekurssireaktioiden tarkastelemiseksi asetetaan nelja hypoteesia. Nimé ovat hintapaine, alas-
pdin laskeva kysyntd, likviditeetti ja informaatio. Tutkielman teoreettinen osa tarkastelee indeksi-
sijoitusrahastojen kaupankdynnin syitd ja seurauksia. Ndin luodaan perusta hypoteeseille. Tutkiel-
man empiirinen osa, joka koostuu 106 yhtion osakekursseista vuodesta 1996 vuoteen 2002, tarkas-
telee saatuja tilastollisia tuloksia suhteessa nédihin hypoteeseihin.

Aineistossa esiintyy merkittdvid epdnormaaleja tuottoja. Toinen aikaisempien tutkimusten
kanssa yhdenmukainen tulos on, ettd indeksiin lisdttyjen ja sieltd poistettujen osakkeiden kurssi-
reaktioilla on erittdin suuret erot. Saadut tulokset eivét kuitenkaan tue asetettuja hypoteeseja. Yksi
mahdollinen selitys tdlle saattaa olla, ettd FTSE:n asettamat tarkat sddnnokset mahdollistavat
spekulatiivisen kaupankdynnin, joka ajaa osakekursseja viliaikaisesti pois niiden tasapainotasosta.

Tamin oletuksen validiteetin varmistaminen vaatisi kuitenkin selvésti tarkempaa tutkimusta.
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