Kronika maj 2014

Syna aktiemonstren i sommarna

I min kronika i augusti forra aret skrev jag om sdasongseffekter pa aktiemarknaden, ndrmare bestamt om
den gamla tumregeln att kdpa till sillen och sélja till kréftorna. Den strategin visade sig vara framgangsrik
under férra sommaren. Och som jag skrev i kronikan i augusti, sa verkar det faktiskt finnas sdsongsmadssiga
monster pa aktiemarknaden.

| de anglosaxiska landerna - dar konsumtionen av sill och kréftor &r mer begransad
- finns ett annat populart talesdtt: “Sell in May and go away”. Och det verkar ligga
nagonting dven i denna tumregel. Ben Jacobsen och Cherry Y Zhang vid det nya
zeelandska universitetet Massey har visat att aktiemarknaderna historiskt tenderat
att utvecklas sdmre under sommarhalvaret, det vill séga perioden maj till oktober,
jamfort med vinterhalvaret, november till april. Enligt Jacobsen och Zhang géller detta
samband i 81 av 108 undersokta aktiemarknader, daribland Sverige.

Vara egna studier av den svenska aktiemarknaden ger stod for ett liknande monster.
Sedan 1990 har den svenska aktiemarknaden (representerat av OMX-index) tenderat
att vara svagare under manaderna maj till och med september, jamfort med perioden
oktober till april.

Den kdnde amerikanske investeraren Jeremy Grantham uppméarksammade nyligen en annan regelbundenhet, den sd kallade
januariregeln. Januariregeln sdger att om aktiemarknaden starks i januari som helhet, alternativt i férsta veckan i januari,
sa tenderar aktiemarknaden att starkas under resten av aret. Och om marknaden tvartom forsvagas i januari, sa tenderar
utvecklingen vara svag ocksa resten av aret.

En genomgédng som Grantham gjort visar att under 22 ar sedan 1938 sa har den amerikanska aktiemarknaden gatt upp
saval i arets forsta vecka, som i januari som helhet. Dessa ar har amerikanska aktier i genomsnitt stigit de efterfljande 11
manaderna. Vid 14 tillfallen sedan 1938 har USA-borsen sjunkit bade forsta veckan i januari och i januari som helhet. Dessa ar
har marknaden i genomsnitt fortsatt att sjunka under resten av aret. Och i ar sjonk den amerikanska marknaden saval i den
forsta veckan av januari, som i januari som helhet.

Sa har i maj ser aktiemarknaderna saledes ut att sta infor ett sdsongsmassigt svagt sommarhalvar, samtidigt
som aven januarieffekten talar for en tuff aktiemarknad framéver. Nu ska man alltid ta den har typen av
effekter med en nypa salt. Men med tanke pa de senaste fem drens starka utveckling pa aktiemarknaderna
finns det all anledning att bli mer forsiktig med sitt sparande.
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