Indeks-strategi har en
hitrate pa 76%

Det amerikanske Russell-indeks er maske ikke kendt af sa mange
danskere, men det har ikke desto mindre en stor betydning for,
hvordan markedet bevager sig slut i juni. Det er nemlig der,
at indekset bliver rebalanceret, og det er vasentligt, fordi
det kan fgre til store ubalancer.

Backtests foretaget af den norske trader Odmund Groette viser,
at Russell 2000 klart outperformer resten af markedet i
slutningen af juni. Sasoneffekten er sa stark, at man kan
bruge det til at udvikle en kraftfuld handelsstrategi, som vi
vil gennemgd her i de fglgende.

I denne artikel gennemgar, hvordan rebalanceringen af Russell
2000 i slutningen af juni fgrer til et rally i de sidste par
dage af juni. Det viser sig, at sasonudsvingene igennem de
sidste 35 ar et er stabilt mgnster, som man kan handle pa.
Russell 2000 klarer sig meget bedre i slutningen af juni end 1
nogen anden periode af aret. Vi vil derfor gennemgd en
rebalanceringsstrategi for Russell 2000 baseret pa denne
sesoneffekt.

Hvad er Russell 2000-indekset?

Som navnet antyder, indeholder indekset 2.000 aktier. Det er
et af de vasentlige amerikanske indekser og betragtes som et
small-cap-indeks. Russell 2000 er en nemlig delmazngde af de
mindste virksomheder i Russell 3000-indekset, som sporer de
stgrste 3000 offentlige virksomheder.

Russell 2000 er opbygget som et markedsvagtet indeks. Tickeren
for indekset er RUT, og den kan ogsa handles som CFD, og pa
Markets.com kaldes den for eksempel “USA 2000” med gearing
1:10. P& trods af at indekset omfatter 2000 virksomheder,
dekker det kun 10% af den samlede amerikanske markedsvardi.
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Derfor bliver det brugt som en pejling for, hvordan det gar
med small cap-aktierne i markedet.

Sadan rebalanceres Russell 2000

Hvert ar den fjerde fredag i juni bliver Russell 1000, Russell
2000, Russell 3000 og andre Russell-indekser rekonstrueret.
(FTSE Russell giver investorerne et forvarsel om, hvilke
bevegelser de kan forvente). Russell 2000 rebalancerer deres
beholdninger en gang om aret den fjerde fredag i juni. Datoen
for den fjerde fredag varierer naturligvis, sa tradere rades
til at kigge pa Russells hjemmeside for at finde ud af pracis
hvornar det foregar.

Fa et tip, nar vi ser en god bgrshandel i aktier og
valutaVia Messenger-app

Hvornar rebalanceres Russell 20007
Det nye rekonstituerede indeks trader i kraft efter lukketid
fredag den 23. juni i ar, 2023.

Russell 2000 er ngdt til at rebalancere de aktier, som det
indeholder, for at afspejle det univers, indekset skal dzkke.
Rebalanceringen er en begivenhed, som der er meget fokus pa.
Den opfanger det seneste ars @ndringer i mid- og small cap-
universet.

Russell 2000 skal afspejle markedet

Formdlet med et indeks er at afspejle afkastet fra et marked.
Hvert indeks har en fastlagt metodologi, og fra tid til anden
skal indekset naturligvis justeres. Det betyder, at nogle
vardipapirer skal kgbes og andre salges, uanset om indekset er
markedsvagtet eller ligeligt vaegtet. I lgbet af tiden stiger
nogle aktier i vardi, og andre falder i verdi.

En rebalancering kan fgre til ubalancer. For eksempel er
Gamestop-aktien en af de aktier, der er steget meget i lgbet
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af det sidste ar, og forvalterne har brug for at kgbe flere
aktier i Gamestop. Det kan fgre til en kgbsubalance, hvor der
ikke er nok salgere, eller hvor prisen skal stige for at
tiltrekke flere salgere.

Det modsatte sker for aktier, der har tabt i verdi.

Fa et tip, nar vi ser en god bgrshandel i aktier og
valutaVia Messenger-app

Samlet set betyder det mange kgb og salg i juni for mange
small cap-aktier. Der viser sig en klar tendens til, at
rebalanceringen af Russell 2000 har fgrt til en generel
stigning for indekset i de sidste dage op til afslutningen af
den fgrste handelsdag i juli.

Hvor ofte rebalanceres indeks?

Hvor ofte et indeks rebalanceres, er beskrevet i metodologien.
S&P 500 rebalanceres fire gange om aret, mens Russell 2000 kun
rebalanceres en gang om aret.

Det er 1 princippet meget nemt at rebalancere. Hvis metoden
siger, at Gamestop skal udggre fem procent af indekset, men 1
gjeblikket kun er fire procent, skal forvalterne tilfgje et
procentpoint. Forvalterne er derfor ngdt til at ga ud og kgbe
og salge 1 markedet, og det fgrer til ubalancer.

Sadan er strategien

Den norske trader Odmund Groette har pa sit site Quantified
Strategies udviklet en strategi for, hvordan man kan udnytte,
at Russell 2000 historisk set ser ud til at have klaret sig
bedre 1 slutningen af juli.

- Kgb ved lukketid pa den fegrste handelsdag efter den 23.
juni (eller i andre ar, den fjerde fredag i juni). I
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2023 vil det sige fgr markedslukning mandag d. 26. juni.
« S2lg ved lukketid pad den fgrste handelsdag i juli, det
vil sige 3. juli i 2023.

Den norske trader har sammenlignet resultatet med, hvordan det
gar SP500-indekset i samme periode, og testen starter i 1988.
Resultatet er, at den gennemsnitlige gevinst ved at vare
investeret i Russell 2000 i slutningen af juni er 1,34%,
hvilket er klart over enhver anden tilfaldig periode af aret
for indekset. Man kan naturligvis selv styre sin indsats og
sin gearing, sa man kan ga efter det potentielle afkast, man
gnsker. Dog skal man naturligvis huske pa, at der ikke findes
en strategi, der altid vinder.

Udviklingen i afkast ser saledes ud:
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Resultatet ser sdledes ud:

Gennemsnitlig gevinst pr. handel: 1,34¢
Gevinstprocent: 76%

of



Gennemsnitlig vinderhandel: 2,3%
Gennemsnitlig taberhandel: 1,8%
Hgjeste drawdown: 6%
Profit-faktor: 4.1
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Det er vard at bemzrke, at Russell 2000 ikke har en positiv
udvikling fgr den fjerde fredag i juni. Juni er en darlig
maned for aktiemarkedet, hvilket geor effekten i slutningen af
juni endnu kraftigere. Derfor spiller rebalanceringen af
Russell 2000 en stor rolle i juni.

Til sammenligning er S&P 500 i gennemsnit steget med 0,85 % i
samme periode.

Strategien kan afdxzkkes med S&P 500

@nsker man at minimere markedsrisikoen, det vil sige risikoen
for, at man investerer pad et tidspunkt, hvor hele
aktiemarkedet bryder sammen, sa kan man opsatte et sakaldt
pairs trade. Ideen er, at man kgber en position i Russell 2000
og samtidig afdzkker risikoen med en short-position i S&P 500.

En af grundene til den starke udvikling i Russell 2000 1
slutningen af juni kan vare det generelt starke marked. S&P
500 er historisk set steget 0,8% 1 gennemsnit i samme periode.
Derfor kan man argumentere for, at Russell 2000 klarer sig
bedre pa grund af small cap-effekten. Altsd at mindre aktier
stiger mere, nar markedet gar opad. Under alle omstandigheder
har det historisk set ogsd givet et positivt afkast at handle
strategien, selv nar man afdakker risikoen med en short-
position i SP500.

Herunder er, hvordan det ville have set ud:
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Portfolio Equity = 108033.8
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Som man kan se, ville en strategi, hvor man afdazkker risikoen,
ikke have klaret sig specielt godt i de fgrste 12 ar. Men
siden da er det frem til 2022 gdet godt. Og med den afdazkkede
(hedgede) version har man den fordel, at man ikke er
eksponeret direkte til et eventuelt kraftigt fald i markedet.
Det giver et lavere afkast at afdekke sin risiko, men til
gengald et mere sikkert trade.

Onsker man handle den rene version af strategien uden at
afdekke risiko med en short-position, sa skal man huske pa, at
strategien historisk set har vundet 76% af gangene. Det
betyder dermed ogsa, at den har tabt 24% af tilfaldene, det
vil sige cirka hvert fjerde ar. Det gennemsnitlige tab i disse
ar har varet pa ca. 1,8%, men i det darligste ar indtil nu
tabte man 6%. Sa nar man fastsatter sin indsats eller gearer
sin position, bgr man vare bevidst om, at det som minimum er
det belgb, man skal vare klar til at kunne tabe pa handelen.
Samtidig skal man ogsa vare opmarksom pa, at historiske afkast
ikke pa nogen made er en garanti for fremtidige afkast, og at
man skal foretage sin egen research, fgr man handler pa de
finansielle markeder.
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