Gietdy surowcowe

Dzisiejsze gietdy pozwalajg odwaznym inwestorom zarabia¢ nie tylko na zmianach kurséw
akgji, dajg rowniez mozliwos¢ partycypacji w globalnym handlu produktami spozywczymi i
metalami. Najwiekszym hitem inwestycyjnym ostatniej dekady jest ztoto.

Rozwdj handlu surowcami na przyktadzie Londynskiej Gietdy Metali

Cho¢ oficjalng datg powstania Londynskiej Gietdy Metali (London Metal Exchange, LME) jest
1877 r., to jej historia siega czasow panowania krélowej Elzbiety I i otwarcia w 1571 r.
Gietdy Krolewskiej (Royal Exchange in London). Bylo to pierwsze miejsce, w ktérym
handlujgcy metalami niezelaznymi zaczeli sie regularnie spotykac i gdzie — dzieki rosngcej
pozycji Wielkiej Brytanii w handlu metalami — zaczeli przybywac kupcy z catej Europy.
Poczatek XIX w. to czasy ogromnego zainteresowania handlem na Gietdzie Krdlewskiej i jej
przepetnienia, w wyniku czego pojedyncze grupy handlowcow przeniosty sie do pobliskiego
budynku The Jerusalem Coffee House, gdzie narodzita sie zywa do dzi$ tradycja ,okregu”.
Handlowiec bedacy w posiadaniu towaru, ktéry chciat sprzedaé, rysowat koto na wysypanej
trocinami podtodze i wypowiadat hasto ,,Change” (w znaczeniu: wymiana, handel), a wtedy
wszyscy kontrahenci zainteresowani danym towarem zbierali sie przy nim i przedstawiali
swoje oferty kupna.

Dawne gietdy funkcjonowaty w systemie ,open outcry”, czyli opieralty sie na ustalonym
sposobie komunikacji ustnej wspomaganej gestami. System ten jest obecnie coraz mniej
popularny, zastepuje go komunikacja elektroniczna, ktéra jest bardziej wydajna i
niezawodna.

Wiek XIX nidst ze sobg takze zmiany w kwestii dostepnosci surowcdw oraz sposobdw ich
wyceny.

Gdy zaglowce zostaly zastgpione przez statki parowe, czas dotarcia rud metali z Chile i
Malajow stat sie bardziej przewidywalny. Z kolei wynalezienie telegrafu znacznie utatwito
wycene surowcow. Dzieki temu mozna byto sprzedawac pewnego rodzaju kontrakty typu
forward, z okreSlong datg dostawy. Powstat mechanizm zabezpieczenia sie przed
nieoczekiwanymi zmianami cen.

Po oddaniu do uzytku Kanatu Sueskiego czas dostawy miedzi z Malajow skrdcit sie do trzech
miesiecy. Handlowcy stworzyli wtedy system codziennej sprzedazy kontraktdéw forward z
waznoscig do trzech miesiecy, ktory funkcjonuje do dzis.

W 1877 r. rozpoczeta dziatalnos¢ regularna gietda z siedzibg w Lombard Court (dzi$ oficjalng
siedzibg LME jest kamienica przy Leadenhall Street). Obecnie jest to jeden z najwiekszych
rynkow metali niezelaznych. W jego ofercie znajdujg sie m.in. kontrakty typu futures oraz
opcje na takie metale jak aluminium, otdw, nikiel czy cynk.



Integracja gield na przykiadzie London International Financial Futures and
Options Exchange (NYSE LIFFE)

Gietda zostata zatozona przez sir Briana Williamsona we wrzesniu 1982 r. Poczatkowo
oferowata mozliwos¢ handlu kontraktami i opcjami na stopy procentowe. W 1993 r. potaczyta
sie z London Traded Option Market (LTOM), dodajgc do swojej oferty opcje na akcje, i
przyjeta nazwe LIFFE. W 1996 r., po pofaczeniu z London Commaodity Exchange (LCE), w
ofercie gietdy pojawity sie kontrakty na towary.

W poczatkowym okresie handel na LIFFE prowadzony byt w systemie ,open outcry”.
Jednakze po odnotowaniu powaznych strat przez wiascicieli (ponad 60 min funtéw) w 1998
r. zdecydowano sie na wprowadzenie platformy internetowej do handlu (LIFFE Connect). W
2002 r. gietda ta zostata przejeta przez Euronext i znalazta sie w jednej grupie z gietdami w
Amsterdamie, Brukseli, Paryzu i Lizbonie.

Zasady handlu surowcami na przyktadzie metali

Kontrakty forward dostepne na London Metal Exchange pozwalajg konsumentom i
handlowcom zabezpieczy¢ sie przed ryzykiem cenowym. Handel prowadzony jest w
~porcjach” (ang. lots), przy czym kazda ,porcja” aluminium, miedzi i cynku réwna sie 25 t
(nikiel — jedna ,porcja” to 6 t, cyna — 5 t, stop aluminium — 20 t, kobalt — 1 t, molibden — 6
t). Dodatkowo LME oferuje kontrakty LMEmini, ktére sg mniejszymi odpowiednikami
zwyktych kontraktow na aluminium, cynk czy miedz.

Gidwng walutg kwotowan na LME jest dolar amerykanski, jednak dopuszczalne jest
zawieranie kontraktdw w funtach szterlingach, jenach oraz euro (na biezgco podawany jest
kurs wymiany na dolara amerykanskiego). By mie¢ mozliwo$¢ handlu na gietdzie LME,
konieczne jest uzyskanie statusu czionkowskiego, dzieki czemu kontrahenci zdobywaijg
pewnos$¢, ze handlujg z profesjonalnymi firmami. Nadzor nad rynkiem prowadzony jest przez
samg gietde, jej cztonkéw nadzoruje za$ Brytyjska Komisja Nadzoru Finansowego.

Handel odbywa sie poprzez trzy kanaty: telefoniczny (dostepny 24 godziny na dobe),
elektroniczny (LME select, od 1:00 do 19:00 czasu londynskiego), ring trading (od 11:40 do
17:00 czasu londynskiego). Wycena instrumentéw dostepnych na LME odbywa sie na trzy
sposoby: oficjalny, nieoficjalny i wedtug cen zamkniecia. W wiekszosci bazujg one na
transakcjach zawartych w ramach ring trading.

Obrot artykutami spozywczymi na przykiadzie kakao

NYSE LIFFE oferuje duzg game kontraktow i akcji na produkty rolne, m.in. kakao, kawe,
cukier, pszenice i kukurydze. Kontrakty te stanowig efektywny sposdb zabezpieczenia sie
przed ryzykiem zmiany ceny i niestabilnoscia.

Kontrakty na kakao oficjalnie zostaty wprowadzone w 1928 r. Konstrukcja kontraktow
ewoluowata przez wiele lat, by zapewni¢ uczestnikom rynku mozliwos¢ efektywnego
zabezpieczenia swoich intereséw. Opcje na kakao wprowadzono w 1987 r. Wolumen
kontraktdw i opcji na kakao stanowi az siedmiokrotnos¢ globalnej produkcji tego surowca.



Poprzez platforme internetowg ww. instrumenty finansowe dostepne sg od 27 listopada 2000
r. Gtdwnymi kontrahentami na rynku sg producenci czekolady, inwestorzy instytucjonalni,
fundusze. Wyceny kontraktdw na kakao sg bardzo zblizone i stuzg do wyceny rzeczywistych
dostaw surowca.

Na ceny surowcOw w znacznym stopniu wplywa sytuacja domowa ich gtdwnych
eksporteréw. W przypadku wybuchu wojny w Iraku czy Libii ceny ropy naftowej poszybowaty
w goére. Podobny trend wykazywata w roku 2011 cena kakao podczas walk o wiadze na
Wybrzezu Kosci Stoniowej (kraj ten zaspokaja ok. 40 proc. $wiatowego popytu na ziarno
kakaowe).

Przyczyny zmiany cen surowcow na przyktadzie pszenicy

Rynek pszenicy sktada sie z kilku gtdwnych segmentdw uczestnikdw: farmerdw,
przemystowcdw, eksporteréw, hodowcdéw zwierzat. Na terenie UE wspierany jest przez
Wspdlng Polityke Rolng. Kontrakty na pszenice zostaty wprowadzone w potowie lat 60., opcje
zaSw 1988 r.

Ceny surowca, podobnie jak notowania walut, sg wypadkowg wielu czynnikéw. Po wyraznych
spadkach cen pszenicy na gietdach amerykanskich w potowie marca 2011 r. (gtdwnie na
skutek niepokojgcych informacji ptynacych z Japonii) w kolejnych dniach trend sie odwrdcit.
Istotna korekta cen pszenicy wywotana byta wzrostem popytu na ziarno ze strony
importerdw, czemu sprzyjato wyrazne ostabienie sie dolara amerykanskiego w stosunku do
koszyka walut. Majowy wzrost cen pszenicy spowodowany jest suszg, ktora powaznie
zagraza plonom. W Stanach Zjednoczonych (najwiekszy eksporter pszenicy) szacuje sie, ze
uprawy pszenicy ozimej sg w najgorszym stanie od 15 lat, a w Europie (skad pochodzi jedna
pigta globalnych zapaséw ziarna) — od 36 lat.

Inwestowanie w metale szlachetne na przykladzie ztota i srebra

Notowaniom metali szlachetnych sprzyja ostabienie dolara amerykanskiego, ale takze
utrzymujgce sie obawy o zadluzenie panstw europejskich i globalne spowolnienie
gospodarcze. Do spadku zainteresowania metalami szlachetnymi moze z kolei doprowadzi¢
podnoszenie stdp procentowych przez banki centralne.

W pierwszej potowie 2011 r. popyt na ztoto rost ze wzgledu na relatywng pewnos¢ inwestycji
w ten kruszec w stosunku do innych mozliwosci inwestycyjnych w niespokojnych czasach
(zrédtami niepewnosci byty miedzy innymi: kryzysy polityczne w krajach arabskich, wojna
domowa w Libii, skutki trzesienia ziemi i tsunami w Japonii, problemy gospodarcze krajéw
strefy euro). W konsekwencji doszto do zaburzen w podazy ztota i srebra. Firma Rand
Refinery z Germiston pod Johannesburgiem, najwiekszy Swiatowy producent ztotych sztabek
i monet, miata problemy z realizacja zamdwien zachodnich dileréw. Mennicy USA,
najwiekszemu na Swiecie dostawcy srebrnych monet, grozito wstrzymanie produkcji z
powodu braku surowca.



W ostatnich latach podaz ztota jest wspierana skupem szlachetnego ztomu i bizuterii. W roku
2010 stabilnos¢ rynku zostata uratowana dzieki temu, ze waga odkupionego ztota osiggneta
poziom 1800 t, podczas gdy jego roczne wydobycie wynosi 1530 t. Mozliwosci dalszego
wzrostu produkcji ztota sg ograniczone, nawet przy eksploracji trudno dostepnych ztéz.

Poza okresowymi zrodtami niepewnosci na Swiecie do inwestowania w ztoto i srebro sktaniaja
znane od lat problemy globalnej gospodarki, takie jak: wzrost inflacji wywotanej rosngcymi
cenami surowcéw przemystowych i zywnosci, wyczerpywanie sie zasobow taniej pracy w
Azji, wprowadzanie do obiegu ,pustego pienigdza” dla pobudzenia wzrostu gospodarczego,
nadmierny dtug publiczny i deficyt budzetowy USA, Japonii i panstw europejskich.
Paradoksalnie wszystko to korzystnie wptywa na notowania ztota oraz srebra, pozwalajgc
tym kruszcom utrzymac pozycje hitu inwestycyjnego przez kolejng dekade.
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