Ravaror 2013

Stockholm (HedgeNordic.com) - 2013 var annu ett ganska trakigt ar bade for long-only-
investeringar i ravaror och for hedgefonder med exponering i rdvarumarknaderna. De stora
ravaruindexen (long-only och helt sédkerstallda) stdngde pa aret med nedgangar mellan en och tio
procent. Ravaruhedgefonder ar en mycket inhomogen grupp men en indikation pa deras utveckling
ges av Newedge Commodity Trading Index. Preliminart sjonk indexet med 1,3% under 2013, vilket
var tredje aret i rad med negativ avkastning. Delindex som inte innefattar aktierelaterade strategier
foll preliminart med 4,2%.

Momentumstrategier repade sig lite fran 2012. Exempelvis steg Morningstars momentumbaserade
lang-korta strategi med drygt fem procent. Att dessa strategier kunnat skapa positiv avkastning
beror pé en ganska stor divergens mellan olika ravaror. Kurvstrategier, som haller langa respektive
korta positioner i samma ravara men med olika leveranstidpunkter, uppvisade ocksa en positiv om
an svag avkastning under aret. Exempelvis gick Dow Jones UBS index med 3-méananders
forwardrullning drygt en procent battre an det traditionella indexet. Aven vissa carrystrategier
fungerade val under 2013. Exempelvis hade medlemmarna i GSCI med contango 6ver aret en
genomsnittlig avkastning pa minus tio procent medan de med backwardation hade en avkastning pa
minus en procent.

Nedan finns ett diagram med spotprisutvecklingen (forandringen mellan forstakontrakten sista
december 2012 och 2013) och den ackumulerade rullavkastningen for medlemmarna i GSCI.
Variationen mellan de olika rdvarorna ar som sagt signifikant. Adelmetaller och vissa spannmal
uppvisade den svagaste avkastningen medan flertalet energiravaror stangde aret pa plus.


https://hedgenordic.com/2014/01/ravaror-2013/

Commodity Returns 2013

Cocoa
Soybeans
Natural Gas
Cotton

Brent Crude
Crude Oil
Petroleum
Gasoil
Palladium
Heating Oil
Lean Hogs
Feeder Cattle
Tin

Live Cattle

W Spot
Roll

Zinc
Copper
Lead
Platinum
Sugar
Nickel
Aluminium
Soybean Oil
Kansas Wheat
Wheat

Gold

Corn Source:

Coffee Reuters
Silver Ecowin

-50% -40% -30% -20% -10% 0% 10% 20% 30%

Inte bara rdvarors inbordes spridning i avkastning var pataglig under 2013. Aven korrelationen
gentemot aktier sjonk gradvis under aret. For hela 2013 var korrelationen mellan GSCI och
amerikanska storbolagsindexet S&P500 pa veckodata 0,35 vilket var den lagsta korrelationen sedan
2007. Korrelationen mellan ravaror och aktier ar darmed sa gott som tillbaka pa den niva som radde
fore finanskrisen. Det starker caset for ravaror som riskspridare i en portf6lj. Dessutom kan deras
avkastning i storre utstrackning matas pa absolut basis snarare an i relation till avkastningen pa
aktiemarknaderna.
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