Futures

Kontrakty futures to instrumenty pochodne uzywane na rynkach
finansowych, ktére zobowigzujg strony do zakupu lub sprzedazy
okreslonego aktywa w przysztos$ci po cenie ustalonej w momencie
zawarcia umowy. Sg to standaryzowane umowy handlowane na
gietdach, co oznacza, ze maja z gbéry okreslone parametry,
takie jak wielkos¢ kontraktu, data jego wygasSniecia oraz
rodzaj aktywa bazowego. W praktyce kontrakty futures moga
dotyczy¢ szerokiego zakresu aktywow, takich jak surowce (np.
ropa naftowa, ztoto), indeksy gietdowe, obligacje, waluty czy
nawet stopy procentowe.

Kluczowg cecha kontraktéw futures jest to, ze zobowigzujg obie
strony — kupujgcego i sprzedajgcego — do realizacji transakcji
w ustalonym terminie w przysztosci, bez wzgledu na to, jak
zmieni sie cena aktywa bazowego. Kupujgcy kontrakt futures
zobowigzuje sie do nabycia aktywa bazowego, natomiast
sprzedajacy zobowigzuje sie do jego dostarczenia. W praktyce
jednak wiekszo$¢ kontraktow futures nie kohAczy sie fizycznym
dostarczeniem towaru lub aktywa. Zamiast tego inwestorzy
zamykaja swoje pozycje przed terminem wygasniecia kontraktu,
realizujgc réznice w cenach, co prowadzi do rozliczenia
pienieznego.

Futures majg szerokie zastosowanie w finansach, a ich
uczestnikami sg zaréwno inwestorzy spekulacyjni, jak 1
hedgingowi. Spekulanci wykorzystujg futures, aby zarabia¢ na
zmianach cen aktywéw bazowych. Zajmuja pozycje na rynku,
oczekujac, ze cena aktywa zmieni sie w sposob korzystny dla
nich — kupujg kontrakty futures, gdy spodziewajg sie wzrostu
cen, 1 sprzedaja, gdy przewidujg spadki. Dzieki mechanizmowi
dzwigni finansowej, ktdry jest nieodtgczng czesScig kontraktoéw
futures, spekulanci moga kontrolowa¢ duze pozycje rynkowe przy
stosunkowo niskim wkt*adzie kapitatowym, co zwieksza
potencjalne zyski, ale takze ryzyko.
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Hedgerzy to druga grupa uczestnikdéw rynku futures, ktéra
wykorzystuje kontrakty do ochrony przed ryzykiem zmiany cen.
Przedsiebiorstwa, ktdére sg narazone na zmiany cen surowcéw,
walut lub stdép procentowych, moga zabezpieczal sie przed tym
ryzykiem, zawierajac kontrakty futures. Na przyktad rolnik
moze sprzeda¢ kontrakt futures na zboze, aby zabezpieczy¢ sie
przed ryzykiem spadku cen plondéw, podczas gdy firma naftowa
moze kupi¢ kontrakty futures na rope, aby zabezpieczyl¢ sie
przed wzrostem cen surowca potrzebnego do produkcji.

Mechanizm dziatania kontraktdéw futures opiera sie na gietdowym
systemie gwarancji, ktéry minimalizuje ryzyko niewykonania
zobowigzan przez ktorejkolwiek ze stron umowy. Kazdy uczestnik
rynku futures jest zobowigzany do wniesienia depozytu
zabezpieczajgcego, zwanego marzg, ktdéry stanowi pewien procent
wartosci kontraktu. Jesli ceny zmieniajg sie w sposéb
niekorzystny dla danej strony, musi ona wnosi¢ dodatkowe
srodki, aby utrzyma¢ swojg pozycje na rynku. Proces ten, zwany
,codziennym rozliczeniem”, polega na codziennym rozliczaniu
réznicy miedzy ceng kontraktu a aktualng ceng rynkowg aktywa
bazowego.

Jedng z istotnych cech kontraktéw futures jest dZwignia
finansowa, ktdéra pozwala na kontrolowanie duzych wartosci
aktywéw przy relatywnie niskim wktadzie kapitatowym. Dzieki
temu inwestorzy mogg osiggal wysokie zyski nawet przy
niewielkich ruchach cenowych. Jednak dZzwignia dziata réwniez w
drugg strone, co oznacza, ze niewielkie ruchy cen moga
prowadzi¢ do znaczacych strat, jesli rynek poruszy sie w
niekorzystnym kierunku.

Na rynku futures szczegdlng role odgrywa gietda, na ktdrej te
kontrakty sg notowane. Gietdy futures, takie jak Chicago
Mercantile Exchange (CME) czy Euronext, =zapewnilajaq
transparentnos¢ 1 standaryzacje kontraktow, co utatwia
zawieranie transakcji. Gietxdy te peinig réwniez funkcje
rozliczeniowg, co minimalizuje ryzyko kredytowe, poniewaz
wszystkie transakcje sg gwarantowane przez izbe rozliczeniowg.



Standaryzacja kontraktéw obejmuje takie parametry, jak ilos¢
towaru, sposob dostawy oraz termin wygasniecia kontraktu, co
utatwia inwestorom poruszanie sie na rynku.

Kontrakty futures majg réwniez swoje odpowiedniki w postaci
innych instrumentéw pochodnych, takich jak opcje czy forwardy.
W pordwnaniu z opcjami, futures majg bardziej zobowigzujacy
charakter, poniewaz obie strony sg zobowigzane do realizacji
transakcji. W przypadku opcji jedna ze stron ma prawo, ale nie
obowigzek, do realizacji kontraktu. Z kolei kontrakty forward,
cho¢ podobne do futures, sg bardziej elastyczne, gdyz nie sg
standaryzowane i mogg by¢ dostosowane do indywidualnych
potrzeb stron, co czyni je bardziej popularnymi w transakcjach
miedzy przedsiebiorstwami.

Futures, pomimo ich ztozonosSci, odgrywajg kluczowg role w
globalnej gospodarce, wumozliwiajgc wuczestnikom rynku
zabezpieczenie sie przed ryzykiem cenowym, spekulacje oraz
efektywne zarzgdzanie portfelem inwestycyjnym. Dla inwestorow
stanowig atrakcyjne narzedzie, ktdére daje mozliwos¢ zarabiania
na zmianach cen réznych aktywéw, zardédwno finansowych, jak i
towarowych. Jednak ze wzgledu na ryzyko zwigzane z dZwignig
finansowg, kontrakty futures wymagaja od inwestorow gtebokiej
wiedzy oraz ostroznosci w zarzadzaniu ryzykiem.

Futures ,(terminowa transakcja rzeczywista) jest rodzajem
kontraktu, w ramach ktérego dwa podmioty, strony umowy,
zobowigzujg sie do sprzedazy / kupna okreslonego towaru, w
okreslonym momencie, po ustalonej w dniu zawarcia kontraktu
cenie” [K. Nowak; Polski rynek kapitatowy. Instrumenty,
uczestnicy, inwestycje; op. cit., s., 88.].

W rozumieniu Regulaminu Gietdy, kontraktem terminowym jest
umowa zawarta na Gietdzie pomiedzy sprzedajgcym prawo na
termin a kupujgcym to prawo, w ktdérej strony okreslaja cene
(wartos$¢) instrumentu bazowego, po ktdérej nastgpi wykonanie
umowy .



Futures sa wystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi, co
dotyczy [Tamze, s. 89.]:

rodzaju produktu lub towaru

» ilosci i wysokosci kontraktu

sposobu zawierania transakcji oraz systemu notowan

= zasad rozwigzywania kontraktu przed terminem

stron upowaznionych do zawierania transakcji

zasad rozliczania (wzajemnych kompensacji) kontraktu
termindéw realizacji kontraktow

Kontrakty futures na rynkach finansowych moga dotyczy¢:

= kurséw walut

= wartosci stdép procentowych

= instrumentéw dtuznych

»wartosci indekséw stanowig one co najmniej 14% obrotéw
amerykanskich gietd terminowych)

W momencie zawierania kontraktu futures, strony sg zobowigzane
do wptacenia do izby rozliczeniowej depozytéw gwarancyjnych
(ang. initial margin), stanowigcych z regquty kilka procent
wartosci kontraktu, na potrzeby dokonywania biezgcych
rozliczen miedzy stronami. Depozyt moze by¢ wniesione w
postaci gotéowki lub krétkoterminowych papieréw rzadowych.

Wykonanie futures dokonuje sie poprzez rozliczenie pomiedzy
stronami kontraktu. W kazdej chwili, kazda ze stron transakcji
moze sie z niej wycofad¢ zawierajgc transakcje odwrotng. K.
Nowak podaje, ze postepuje w ten sposdb ponad 95% inwestoréw
[Tamze, s. 89.].

Na koniec 1998 roku, w obrocie gietdowym znajdowaty sie dwa
rodzaje kontraktéw terminowych:

1. kontrakty terminowe na kurs USD (od 25. wrzes$nia 1998 r.)

2. kontrakty terminowe na indeks WIG-20 (od 16. stycznia 1998
r.)



Jesli szukajag Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -
potrzebujag Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone

pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.
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