Rynek walutowy

Zmiany wartosci walut dotyczg kazdego z nas. Kurs ztotego wobec euro i dolara
amerykanskiego wyznacza cene, jakg ptacimy za towary sprowadzane z zagranicy. Benzyna,
sprzet elektroniczny czy owoce sg drozsze, kiedy zioty staje sie mniej wart w stosunku do
walut zagranicznych. Rynek walutowy petni takze istotng funkcje w skali miedzynarodowej —
utatwia handel i inwestowanie za granica.

Sq jednak osoby, ktdre zmianami kursow walut interesujg sie znacznie bardziej niz przecietny
konsument czy przedsiebiorca. Sg to inwestorzy na rynku walutowym. W Polsce jest ich
coraz wiecej. Instytucje finansowe oferujg nawet internetowy dostep do specjalistycznych
platform, za pomocg ktdrych klient moze samodzielnie dokonywac transakcji. Platformy te
pozwalajg inwestowat przy wysokiej dzwigni finansowej, ktdrej mechanizm zostanie
przedstawiony w dalszej czeSci tekstu. Na razie wystarczy, jeSli ograniczymy sie do
stwierdzenia, ze stwarza to mozliwo$¢ wypracowania sporych zyskéw w bardzo krétkim
czasie, lecz istnieje réwnie duze ryzyko utraty znacznej czeSci lub nawet catosci
zainwestowanego kapitatu.

Zanim zainwestujesz

Przed rozpoczeciem inwestowania na rynku walutowym warto zastanowic sie, co wptywa na
kurs walutowy, czyli cene pienigdza wyrazong w walucie obcej. Ale najpierw trzeba
zrozumie¢, czym we wspotczesnej gospodarce jest pienigdz.

Tradycyjnie pienigdzem byly ztote i srebrne monety. Najlepiej spetniaty one te funkcje,
poniewaz ilos¢ tych kruszcdw byta ograniczona, nie tracity one na wartosci wraz z uptywem
czasu, byly cenne (a wiec mozna bylo ptaci¢ przy uzyciu ich matej ilosci) i mogty by¢
uzywane w réznych panstwach. W zwigzku z tym nie istniata wéwczas potrzeba dziatania
rynku walutowego.

Gwattowny rozwoj gospodarki Swiatowej w XIX wieku oraz wojny doprowadzity jednak do
sytuacji, w ktorej panstwa zaczety emitowal pienigdz fiducjarny. W przeciwienstwie do
pienigdza kruszcowego nie ma on wartosci sam w sobie. Jego warto$¢ wynika z tego, ze
panstwo gwarantuje mozliwosS¢ rozliczania sie na swoim terytorium przy jego zastosowaniu.
Pienigdz fiducjarny to na przyktad banknot, ale moze wystepowac réwniez pod postacig
zapisu na koncie bankowym — i w tej postaci krgzy obecnie po $wiecie za posrednictwem
rynkéw walutowych.

To, ile dana waluta jest warta poza granicami panstwa emitenta, zalezy obecnie od wielu
czynnikow. Najwazniejsze z nich to:



1) poziom wymiany handlowej — importerzy potrzebujg obcych walut, Zeby mdc zaptaci¢ za
sprowadzane dobra (kreujg popyt na walute), eksporterzy sprzedajg waluty, ktdre dostali
w zamian za swdj towar (kreujg podaz waluty);

2) wysokosS¢ stép procentowych — zagraniczni inwestorzy chetnie kupujg waluty krajéw o
wysokich stopach procentowych, poniewaz w tych jurysdykcjach mogg wiecej zarobi¢ na
lokacie terminowej;

3) wydarzenia na gietdach poszczegdlnych panstw — inwestorzy kupujg waluty krajow, w
ktorych gietda idzie w gore, aby moc naby¢ akcje lokalnie notowanych spotek;

4) zaufanie do kraju, w szczegdlnosci jesli chodzi o wydarzenia polityczne i gospodarcze —
inwestorzy unikajg walut krajow o niestabilnej sytuacji;

5) sentyment rynkowy — inwestorzy majg pewne przekonania co do przysztego ksztattowania
sie wydarzen rynkowych.

Magia ptynnosci

Na kurs walutowy majg takze wptyw inne czynniki, ktore zwigzane sg raczej z technicznymi
uwarunkowaniami  wymiany. Po pierwsze, jest to ptynnos¢, czyli mozliwosc
natychmiastowego zakupu lub zbycia waluty po cenie rynkowej. Im wieksza ptynnosS¢, tym
inwestor ponosi nizsze koszty transakcyjne, otwierajgc pozycje lub zamykajac ja. Na rynku
walutowym duza ptynnosS¢ oznacza niski ,spread”, czyli rdznice, po jakiej mozna dang walute
kupic€ i sprzedac.

Z drugiej strony nalezy pamieta¢, ze ptynne waluty sg czesto wykorzystywane przez
miedzynarodowych inwestorow do dokonywania krétkoterminowej spekulacji. W zwigzku z
tym, jesli nalezg one do stosunkowo niewielkich panstw — jak Polska — ich kurs moze
podlega¢ znacznym wahaniom.

PtynnoSc jest bezposrednio zwigzana z liczba transakcji przeprowadzanych na danej walucie,
czyli fatwoscig, z jakag mozna znalez¢ partnera do transakcji. Nie dziwi wiec, ze najbardziej
ptynne sg najwazniejsze waluty Swiata, jak dolar amerykanski czy euro. Jednoczesnie to
ptynno$¢ jest jednym z czynnikdw, ktore zachecajg inwestordw do lokowania $rodkéw w
dany walor.

Systemy kursu walutowego

Sposdb ksztattowania sie kursu walutowego uwarunkowany jest takze systemem wymiany

narzuconym przez panstwo emitenta. Systemy kursu walutowego mozna podzieli¢ na trzy

kategorie:

1) kursy sztywne — ich celem jest utrzymanie statej relacji wymiany waluty krajowej w
stosunku do okreslonych walut zagranicznych. Pozwala to krajowym przedsiebiorcom z
duzg dokfadnoscig przewidywac przyszty kurs walutowy i dokonywac bardziej trafnych
decyzji co do optacalnosci transakcji importu oraz eksportu. Niestety, aby panstwo



mogto stosowac ten system, czyli sterowa kursem swojej waluty, potrzebuje duzych
rezerw walut obcych. Istnieje takze ryzyko, ze w wyniku btednej polityki banku
narodowego kurs walutowy oderwie sie od realnych uwarunkowan ekonomicznych. Moze
to doprowadzi¢ do kryzysu walutowego;

2) kursy ptynne — w tym wypadku kurs walutowy regulowany jest przede wszystkim przez
czynniki rynkowe, panstwo rezygnuje z decydujgcego wptywu w tym zakresie. Skutkuje
to podatnoscig kursu walutowego na wahania i zwieksza ryzyko walutowe dla
przedsiebiorcéw — czyli prawdopodobienstwo, ze po zawarciu transakcji w obcej walucie
kurs przed jej rozliczeniem ulegnie zmianie. Stosujgc ten system, panstwo nie musi
jednak posiadac tak znacznych rezerw walutowych, a w zwigzku z brakiem interwencji w
gre popytu i podazy grozba kryzysu walutowego jest znacznie mniejsza;

3) systemy posrednie — dazg do potaczenia zalet systemdédw sztywnych i ptynnych przy
ograniczeniu dolegliwosci ich wad. Polegajg na probie ustabilizowania kursu walutowego
wokot pewnej wartosci, jednoczednie pozwalajgc mechanizmowi rynkowemu na
przesuwanie kursu, co powinno zmniejszyc¢ ryzyko kryzysu walutowego.

Podstawowe pojecia

Dla oséb, ktére nie miaty wczesniej stycznosci z rynkiem walutowym, uzyteczne mogg takze

okazac sie ponizsze podstawowe wiadomosci.

Rynek walutowy dziata 24 godziny na dobe, 5 dni w tygodniu. Nie oznacza to, ze banki

pracujg bez przerwy. W czasie kiedy w Polsce jest noc, handel odbywa sie gtdwnie przy

udziale podmiotdw amerykanskich i azjatyckich. Nie ma jednak przeszkod, by wzigé wtedy
udziat w transakcji.

Rynek walutowy jest rynkiem OTC (ang. over-the-counter), co oznacza, ze nie ma podmiotu

organizujgcego obrét, a transakcje zawierane sg bezposrednio pomiedzy uczestnikami rynku.

Uczestnikami rynku walutowego sa:

— dilerzy (banki i inne instytucje finansowe) — dokonujg znacznej liczby transakcji kupna i
sprzedazy walut, zarabiajgc podobnie jak kantor na spreadzie (réznicy) pomiedzy obiema
cenami;

- podmioty komercyjne — przedsiebiorcy, turysci i inne podmioty, ktére dokonujg
transakcji walutowych w celu realizacji wiasnych zamierzen gospodarczych;

— spekulanci — podmioty szukajgce mozliwosci odniesienia korzysci z inwestycji;

— banki centralne i skarb panstwa — dokonujg transakcji w celu regulacji ilosci
posiadanych przez dane panstwo walut zagranicznych oraz dazg do wywarcia okre$lonego
wptywu na kurs walutowy.

Wyrdznia sie dwa rodzaje zmian kursu walutowego. Mowimy o aprecjacji, kiedy dana

waluta zyskuje na wartosci wzgledem innej, i o deprecjacji — kiedy na wartosci traci.

Aprecjacja i deprecjacja nastepujg wiec zawsze w odniesieniu do innych walut.



Na rynku walutowym znaczenie ma najmniejsza zmiana kursu. Inwestorzy interesujg sie
nawet wahaniami o jedng dziesieciotysieczng cze$¢ kursu. Jest ona nazywana pipsem lub
punktem. Czes¢ setna to natomiast figura. O kursie 1,2311 mozemy wiec, uzywajac slangu
inwestorow, powiedzie¢, ze sg to dwadziescia trzy figury i jedenascie punktow.

Kiedy na rynku walutowym otrzymujemy oferte zawarcia transakcji, dostajemy od dilera
kwotowanie. Skilada sie ono z dwdch cen: BID/ASK. BID to cena, po jakiej diler chce
kupi¢ od nas walute. ASK to cena, po jakiej jest gotowy jg sprzeda¢. Kwotowanie dotyczy
zawsze pewnej pary walutowej. W kwotowaniu bezposrednim waluta zagraniczna
znajduje sie po lewej stronie, a waluta krajowa — po prawej. Para EUR/PLN w Polsce jest
kwotowaniem bezposrednim. Natomiast ukfad odwrotny, w ktérym waluta zagraniczna
znajduje sie po prawej stronie, to kwotowanie posrednie.

Warto tez zna¢ nazwy najwazniejszych walut. Sa to:

— GBP - funt brytyjski, czyli ,Cable”, oznaczany teee £

— USD - dolar amerykanski, oznaczany rowniez $

— CHF - frank szwajcarski, czyli ,,Swissy”

— JPY - jen japonski, czyli ,Ben” lub ,Yen”, oznaczany takze ¥

— EUR —euro, czyli €

— AUD - dolar australijski, oznaczany tez ,Aussie”

— CAD - dolar kanadyjski

— BRL - real brazylijski

— MXN - peso meksykanskie

— RMB - chinski renminbi

— SGD - dolar singapurski

— INR - rupia indyjska

— VND - dong wietnamski

— IDR - rupia indonezyjska

— XDR - specjalne prawa ciggnienia Miedzynarodowego Funduszu Walutowego

— PLN — zioty polski.

Lewarowanie inwestycji

Rynek walutowy znany jest z mozliwosci wysokiego lewarowania inwestycji. Chodzi o
mozliwosS¢ zaciggniecia pozyczki i zainwestowania pozyczonych $rodkéw. Lewarowanie 50:1
oznacza, ze inwestujgc 1 jednostke pieniezng, dostajemy jednoczesnie 49 na kredyt.
Wowczas aprecjacja zakupionej przez nas waluty o 1 proc. powoduje, Zze zarabiamy 50 proc.
w stosunku do zainwestowanych $rodkéw. Dzieje sie tak, poniewaz na naszg korzysS¢ pracuja
pozyczone Srodki.

Nalezy jednak pamietac, ze dziata to rowniez w drugg strone. Jesli waluta traci 1 proc., my
tracimy 50 razy wiecej niz przy braku lewarowania. W momencie, w ktorym straty osiggajg



poziom pierwotnie zainwestowanych Srodkéw (co przy wysokim lewarowaniu moze stac sie
bardzo szybko), wypadamy z gry, pozostajgc bez poczatkowego kapitatu.

Zakonczenie

Kazdy poczatkujgcy inwestor na rynku walutowym marzy o tym, by byc jak George Soros,
ktory w 1992 roku zauwazyt, ze rzad brytyjski prowadzi niespdjne polityki pieniezng i
walutowg — w zwigzku z czym powinien albo podnie$¢ stopy procentowe do poziomu tych,
ktore obowigzywaty wéwczas w Europie, albo pozwoli¢ na utrate wartosci funta w stosunku
do walut kontynentalnych.

Oba rozwigzania byty niekorzystne dla Brytyjczykdw. Podwyzszenie stop procentowych
zahamowatoby rozwdj gospodarczy kraju, poniewaz trzymanie pieniedzy na koncie statoby
sie bardziej optacalne, a inwestowanie w ryzykowne przedsiewziecia stracitoby na
atrakcyjnosci. Natomiast dewaluacja funta byta trudna do zaakceptowania z politycznego
punktu widzenia. W tamtym czasie Wielka Brytania miata ambicje udziatu w projekcie jednej
waluty europejskiej. W tym celu wszystkie kraje zobowigzaty sie do utrzymywania pewnego
parytetu wymiany swoich walut, co nazwano mechanizmem ERM. Dewaluacja funta
wigzataby sie z jego wypadnieciem z mechanizmu ERM i brakiem mozliwosci wejscia Wielkiej
Brytanii do dopiero majacej powstac strefy euro.

Aby wykorzystac niespdjnosc polityki Wielkiej Brytanii, Soros zaczat pozyczac funty od Banku
Anglii i sprzedawac je na rynku walutowym. W ten sposdb zwiekszat presje na dewaluacje tej
waluty. Bank Anglii skupowat funty z powrotem z rynku po zawyzonym kursie, ktory starat
sie utrzymac. Ptacit przy tym swoimi rezerwami dolarowymi. W koncu koszty obrony byty
zbyt wysokie. Wielka Brytania wystgpita z mechanizmu ERM i zdewaluowata funta. Soros
mogt odkupi¢ funty po nizszym kursie i odda¢ je Bankowi Anglii. Zarobit na tym ponad
miliard dolaréw.

Przed rozpoczeciem inwestowania warto jednak zdac sobie sprawe, ze dokonywanie decyzji
inwestycyjnych pod wptywem zastyszanych historii o osobach, ktére zarobity majatek, nie
jest wiasciwym podejsciem. Poczatkujacy inwestorzy powinni by¢ ostrozni i przede wszystkim
dazy¢ do samodzielnego zdobywania nowych wiadomosci. Zanim zainwestuje sie swoje
oszczednosci, warto pomysle¢ o wykonaniu proby na wersji demonstracyjnej systemu
transakcyjnego. Pozwoli to wstepnie sprawdzi¢ sity i przyzwyczai¢ sie do sposobu obstugi
programu, co zapobiegnie prostym btedom w momencie przyptywu adrenaliny.
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