Ravaruterminer fungerar som
orkanforsakring

Stockholm (HedgeNordic.com) - Atlantens orkansasong loper officiellt fran forsta juni till sista
november. Dock ar det forst under sensommaren och hosten som de riktigt stora och forodande
orkanerna brukar upptrada. Det ar framst Karibien, Mexiko och USA:s syd- och ostkuster som ar
mest utsatta for orkanerna. Varsta aret i modern tid var 2005 med bland annat Katrina som 6delade
stora delar av New Orleans i Louisiana. Manga ravaror paverkas direkt av orkanerna.

Raéolja och naturgas utvinns i mexikanska golfen och orkaner gor att produktionen ligger nere da
plattformarna maste evakueras. Om de skadas kan produktionsstoppen bli langvariga. Med ny teknik
for utvinning av skiffergas och skifferolja samt Kanadas okade oljeproduktion minskar dock
betydelsen av produktionen i mexikanska golfen. Manga raffinaderier ligger langs kusterna och
darmed paverkas oljeprodukt sasom bensin, diesel och flygfotogen av orkanerna. Ofta far
produktionen stoppas i forebyggande syfte. Aven distributionen - lastning och lossning fran
oljetankers och med pipelines - kan st6ras av orkanerna. Sjéalvklart paverkas jordbruket ocksa. Den
ravara som brukar lyftas fram nar det galler atlantiska orkaner ar apelsinjuicen. Det beror pa de
stora apelsinodlingarna i Florida dar orkaner kan odelagga hela odlingar.
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Terminsmarknaderna pa ravaror har en viktig funktion med tanke pa orkanerna. Genom terminerna
kan konsumenterna forsakra sig mot de branta prisuppgangar som produktions- och
distributionsstérningar orsakade av orkanerna kan leda till. Spekulanter - sdsom hedgefonder -
erbjuder denna forsakring givet att premien ar stor nog. Konsumenternas vilja till att prissakra sig
skapar ett sa kallat hedgningstryck vilket driver terminskurvorna till en 6kande grad av contango,
det vill saga att terminspriset ligger over spotpriset.

Pé kort sikt domineras avkastningen pa ravaruinvesteringar av spotpriset men pa langre sikt beror
avkastningen pa utseendet av terminskurvan. Ett valdigt tydlig exempel pa detta ar den amerikanska
naturgasen. Utover premierna under orkansasongen, ar det annars ocksa vanligt att den handlas i
contango beroende pa hedgningsbehov, kostnaden for att lagra naturgas med mera. Nedan finns ett
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diagram pa andrakontraktet i naturgas och den storsta ETFen pa amerikansk naturgas, United
States Natural Gas Fund. ETFen koper forstakontraktet och rullar det manatligen till
andrakontraktet. Den har funnits sedan 2007 och har idag tillgangar pa knappt en miljard USD.
Skillnaden mellan kurvorna ar den ackumulerade terminsstrukturen. Diagrammet tyder pa att det
varit konsumenterna som varit villiga att betala en premie for att prissakra sig. Den typiska
hedgefonden har erbjudit detta genom att i genomsnitt halla en kort position i amerikansk naturgas.
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