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Streszczenie

W pracy pokazana jest alternatywa, dla tradycyjnych inwestycji na rynku
kapitatowym, inwestowania w terminowe kontrakty towarowe dla réznych
sektorow w gtéwnie towardw rolnych ale i energetycznych oraz metali.

Ostatnie lata wykazaty zwiekszong niestabilno$é cen surowcoéw rolnych. To
stworzyto tez warunki dla inwestowania w towary. Zarzadzane aktywa
inwestorow w kontrakty terminowe towarowe wzrosty znaczgco przy duzej ich
zmiennosci ( np. 410 mld USD w 2011 r, 270 mld USD w 2008 r. oraz 170 mld
USD w styczniu 2016 r). Przyciggato to inwestoréw z uwagi na niestandardowe
zwroty z inwestycji na tych rynkach. Warunkiem jest ich znajomos¢ , takze
rynkdw bazowych. Rynki towarami sg nadal mniej znang klasg aktywow
inwestycyjnych na tle akcji, obligacji czy instrumentow finansowych
pochodnych i innych konwencjonalnych aktywdw inwestycyjnych.
Podstawowymi zatozeniami dla inwestowania w towary jest to, iz zapewniajg
wzgledne zabezpieczenie przed skutkami inflacji i wykazujg niskg korelacje
zmian z innymi tradycyjnymi klasami aktywow inwestycyjnych jak np. akcje.

W badaniach uwaga skoncentrowana jest na analizie réznych rodzajow
produktdw (kontraktéw, instrumentéw)) finansowych dla bazowych towaréw
np. rolnych dostepnych dla inwestora ( w tym gtéwnie indywidualnego) na
gietfdach towarowych na catym sSwiecie. Przedmiotem badania jest kwestia
zwrotu z tych inwestycji. Badania empiryczne prowadzono w oparciu o
jednowymiarowe wariancje zwrotow z inwestycji w kontrakty dla bazowych
towarow oferowanych na réznych gietdach towarowych na Swiecie poprzez
porownanie z LIBOR. W badaniu zbadano takze zaleznosSci przyczynowo-
skutkowe miedzy indeksami towarowymi w sektorach rolnictwa, energii i
metali przy zastosowaniu procedury Toda i Yamamoto.

Praca przyczyni sie do lepszego zrozumienia funkcjonalnosci rynkow
towarowych dla inwestoréw finansowych, co moze mie¢ wptyw na
efektywniejsze decyzje inwestycyjne w towary, wypracowana jest metodyka
obserwacji i poréwnywania zwrotdw z inwestycji w inwestycje dla kontraktow i
indeksow towarowych i wzajemnych zwigzkéw dla towarédw w sektorze
rolnictwa (zboza, sok pomaranczowy, zywiec wotowy), energii (ropa, energia
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elektryczna, gaz) i metali. Odniesienia s3 do wptywu tego (tej wiedzy) na
inwestowanie w rynek akcji podmiotéw zwigzanych z tymi rynkami
towarowymi.

Udowodniono hipoteze, iz zwrot z inwestycji w produkty (kontrakty,
instrumenty) finansowe oparte na bazowych towarach w relacji do
tradycyjnych form inwestowania daje duze mozliwosci, wynikajgce ze
znajomosci mechanizmu tych rynkéw. Udowodniono to odnoszgc inwestycje i
ich zwrot , przy duzej zmiennosci cen, do LIBOR. Wykorzystano dostepne
modele statystyczne przydatne i zrozumiate dla inwestoréw.

Dla osiggniecia zatozonego celu badawczego i zweryfikowania hipotezy
odniesiono sie do literatury przedmiotu, dos¢ ograniczonej z uwagi na
oryginalnos¢ podejscia, pokazano istote mechanizmu i technik inwestowania na
towarowym rynku terminowym, gietde towarowg i jej produkty inwestycyjne,
szczegétowo zanalizowano produkty inwestycyjne gietd towarowych i
informacje przez nie produkowane dla inwestordw, przeanalizowano modele
(matematyczne) inwestowania w te produkty, wyprowadzona wiasng
metodyke badawczg (trzy wariantowg analize), zanalizowano wybrane szeregi
czasowe zwrotow dla przyjetych produktéw inwestycyjnych np. kontraktow dla
pszenicy) , przedstawiono obszerny aneks statystyczny



