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Tiivistelméa

Tehokkaiden markkinoiden hypoteesin mukaan osakemarkkinoilla kaikki olemassa oleva tieto on
huomioitu osakkeiden hinnoissa. Myds kaikki uus informaatio diskontataan valittomasti
osakkeiden hintoihin. Hypoteesn mukaan markkinoilla toimii vain rationaalisia sijoittajia, jotka
reagoivat uuteen informaatioon Bayesin teoreeman mukaisesti. Tall6in osakkeiden hinnat seuraavat
satunnaiskulkua. Nain ollen, jos tehokkaiden markkinoiden hypoteesi pitéa paikkansa, ei
markkinoilla ole mahdollista saavuttaa séénnollisesti markkinaindeksin ylittavia tuottoja.

Empiiriset testit kuitenkin osoittavat, etta osakemarkkinat eivét ole taysin tehokkaat. Markkinoilla
esintyy seka markkinoiden tehottomuudesta ettd sijoittajien epérationaalisuudesta johtuvia
anomalioita. Nama anomaliat tuntemalla ja niitad hyvaksikayttamalla voidaan tehda systemaattisesti
keskimddréista parempaa tulosta. Tutkielmassa tarkastellaan osakemarkkinoilla kaytettavia
analyysityokaluja eli fundamentaalista, teknisté ja psykologista analyysid. Tarkoitus on selvittéa eri
analyysityokalujen parhaat kayttétavat ja sovittaa ne yhteen sijoitusstrategian pohjaksi.
Fundamentaalinen analyys perustuu tilinpaétdsanalyysiin, ja se soveltuu parhaiten kaupankannin
kohteiksi soveltuvien osakkeiden valintaan. Tilinpddtdsanalyysin ja siitd saatavien tunnuslukujen
avulla voidaan etsid aliarvostettuja osakkeita tai osakkeita, joissa on nousupotentiaalia. Tekninen
analyysi puolestaan perustuu osakkeiden kurssihistoriaan. Teknisen analyysin avulla pyritéan
etsmédan sdannonmukaisuuksia kurssien historiallisesta kéyttdytymises ja ennustamaan niiden
avulla osakkeiden hintojen tulevaa kayttaytymista. Téaten teknisen analyysin avulla voidaan
tarkentaa kaupankayntigjankohtaa. Teknisen analyysin avulla voidaan valita my6s yksittaisten
osakkeiden oikea osto- ta myyntihetki, mutta parhaiten tekninen analyysi soveltuu koko
markkinoiden trendien tarkasteluun ja ennustamiseen.

Fundamentaalinen ja tekninen analyys tutkivat markkinoita ja niill& esiintyvia sijoituskohteita.
My6s psykologisella analyysilla voidaan tarkastella epérationaalisten sijoittajen aiheuttamia
epgohdonmukaisuuksia osakemarkkinoilla, mutta psykologisen analyysin tarkein kayttétapa on
kuitenkin tyypillisten piensijoittajien tekemien virheiden valttdminen omassa sijoitusstrategiassaan.
Suuri osa gijoittgjista kérsii tappiokammosta ja pitda sen vuoks salkussaan tappiollisia osakkeita,
vaikka ne olis jarkevampaa myyda. Sijoittgat antavat tunteidensa vaikuttaa sijoituspddtoksiinsa
eivatka osaa kasitella markkinoille tulevaa informaatiota rationaalisesti.

Tutkielmassa keskitytdan erityisesti Suomen osakemarkkinoihin, mutta suuri osa havainnoista
koskee myOs osakemarkkinoita yleisesti. Yhtendista kaikille sopivaa gjoitusstrategiaa on
mahdotonta luoda, mutta tarkoitus on antaa pohja oman sijoitusstrategian suunnittelemiselle.
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