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to proste. Zeby jednak
abia¢ na foreksie,
nie zarzadzac pozycja.
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owa o foreksie (ang. foreign ex-
M change), ktdry jest najwiekszym

inajbardziej plynnym rynkiem
finansowym wspédlczesnego swiata. Jest on
jednoczesnie barometrem sytuacji ekono-
micznej poszczegdlnych krajéw i regionéw.

To rynek miedzybankowy, gdzie transakcje sa
przeprowadzane bezposrednio miedzy dwie-
ma stronami przez platforme internetowg lub
telefon. Obrot nie jest wiec scentralizowany,
jak na gieldzie papieréw wartosciowych. Jest
to najbardziej transparentny rynek finansowy,
gdyz ze wzgledu na duze obroty silne grupy
inwestoréw nie moga wptywac na notowania.
Poczatkowo dostepny byt jedynie dla instytucji
finansowych, dzi$ trafit nawet do mieszkania
Kowalskiego, ktéry, nie wychodzac z domu,
moze brylowac w wielkim swiecie finansjery.
Niewatpliwym motorem rozwoju oraz popu-
laryzacji foreksu byt rozkwit nowoczesnych
technologii teleinformatycznych, w tym inter-
netu i telefonii komérkowej. Szacunki méwia,
ze az 90 proc. transakgji na rynku walutowym
forex ma charakter spekulacyjny, pozostate
shuza zabezpieczeniu oraz interwencjom.
Dotychczas w naszym kraju nie byt zbyt po-
pularny, inwestorzy woleli rynek akcji. Dzis
coraz wiecej Polakéw widzi w foreksie al-
ternatywny sposob inwestowania. Niestety
inwestycje na rynku walutowym wiaza sie
z ogromnym ryzykiem oraz wymagaja no-
wej iskomplikowanej wiedzy w zdecydo-
wanie szerszym, bo globalnym zakresie. Na
przyklad aby trafnie ocenia¢ site dolara, na
lezy znac niuanse nie tylko ekonomii amery-
kaniskiej, lecz wielu innych waznych osrodkéw
gospodarczych na swiecie, jak Daleki Wschéd
czy Unia Europejska. Nie bez znaczenia jest
skomplikowana sytuacja polityczna oraz na
rynkach towarowych, szczegdlnie ropy i zlota.

Swiatowy rynek finansowy znajduje sie obec-
nie w obliczu ogromnych zmian, ktére w bliz-
szej idalszej przyszlosci decydowac beda
o losach gospodarek, a w konsekwencji walut.
Ogromna realokacja kapitatu z pétkuli zachod-
niej na wschodnia, zwlaszcza do Chin i Indii
przezywajacych okres prosperity gospodar-
czej, wywiera coraz wiekszy wplyw na noto-
wania najwazniejszej waluty swiata — dolara.
Rosnie w potege Unia Europejska. Krél walut
zaczyna sie chwiac. Na Dalekim Wschodzie,
jako srodek rozliczeniowy w transakcjach han-
dlowych, kreowany jest oparty na zlocie ,,zlo-
ty dinar”. W Iranie planuje sie otwarcie gieldy
rozliczajacej rope w euro. Niektdre banki cen-
tralne powiekszaja swoje rezerwy zlota. Popu-
larnosé w rozliczeniach zyskuje pieniadz wir-
tualny, majacy pokrycie w zlocie. Coraz wiecej
krajéw europejskich wybiera jako swoja walute
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euro. Mo6wi sie, na razie nieSmiato, o chiriskich
planach zamiany czesci rezerw walutowych
zgromadzonych w dolarach na euro i zloto.
Miatoby to negatywne skutki dla kréla walut.
Pamietajmy, Ze rezerwy walutowe Chin prze-
kroczyly w kwietniu br. 1,2 biliona dolaréw
isg najwiekszymi w Swiecie. Z tego 75 proc.

jest ulokowane w amerykanskich obligacjach

skarbowych denominowanych w stabnacym
dolarze. Ogromne zadhuZzenie Stanéw Zjedno-
czonych zblizajace sie do 9 bilionéw bakséw to
tykajaca bomba zegarowa. Istnieje wiec zagro-
Zenie, ze proces detronizacji dolara nabierze
tempa. Zyskac¢ moze na tym euro i zloto.

Odpowiedz jest banalna — kupic nisko i sprze-
da¢ wyzej. Nic odkrywczego. Mozna zarabiac¢
réwniez na spadkach wtedy, gdy transakcja
sprzedazy jest w pierwszej kolejnosci. Na ryn-
ku forex mozna inwestowac praktycznie za-
wsze, niezaleznie od tego czy inwestor posiada
walute, ktdra chee sprzedad, czy tez nie. Prob-
lemem jest, kiedy wejs¢ na rynek ijaka zajac
pozycje: kupi¢ walute bazowa czy ja sprzedac.
O reszcie zadecyduje juz rynek.

Inwestycje walutowe wymagajq okreslenia
horyzontu inwestycyjnego, a zatem dlugos-
ci trendéw, na ktérych beda one sie opie-
rac. Nie dla kazdego krotki termin oznacza
to samo. Aktywni inwestorzy w ciggu doby
staraja sie wychwyci¢ cho¢by minimalne, ko-
rzystne dla siebie zmiany kurséw. Gra trwa
niestrudzenie przez pie¢ dni w tygodniu,
a jej uczestnicy sa okreslani mianem daytra-
deréw. Dziennie potrafig zawrze¢ nawet kil-
ka transakgji. Inwestorzy srednio- i dlugoter-
minowi czekaja, az zmiana kursu osiagnie
odpowiednig wartos¢. Nie zadowalajg sie
drobnymi zyskami z wielu transakcji.

Generalnie, aby zarabiac na foreksie, nale-
zy aktywnie zarzadzac pozycja. A to jest juz
wyzsza szkota jazdy. Okreslenie kierunku,
w ktérym péjdzie rynek, zaréwno dzis, jak
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w ciggu tygodnia, miesiaca, roku jest niezwy-
kle trudne, a przy tym ryzykowne. Teoretycz-
nie szansa trafienia wynosi 50 proc. — rynek
pdjdzie w gore lub w dét. Mozna méwic jesz-
cze o trendzie bocznym, lecz w praktyce za-
wsze sa drobne wahania, co moze by¢ intere-
sujace dla inwestoréw krétkoterminowych.
W podjeciu decyzji pomocne sg analizy
— fundamentalna lub techniczna. Moga by¢
stosowane zaréwno w diugiej, jak tez krot-
kiej perspektywie. Kazda ma zazartych zwo-
lennikéw i wrogéw.

Analiza techniczna rynku walutowego prak-
tycznie nie rézni sie od analizy rynku papie-
réw wartosciowych. Technicy analizujg tren-
dy iformacje na wykresach, a takze zestaw
wskaznikéw. Nie biorg pod uwage obrotéw,

jak ma to miejsce w przypadku rynku akcji.

Pojecie hossy i bessy ma tutaj inne znaczenie.
Jezeli jedna waluta umacnia sie, druga — be-
daca w parze — ulega ostabieniu. Forex jest gra
owyniku zerowym, w przeciwienistwie do
rynku papieréw wartosciowych, ktéry w dhu-
gim terminie jest gra o wyniku dodatnim
—kazdy szczyt indekséw akeji zostanie kiedys
poprawiony. Stad niektdre teorie rynku kapi-
tatlowego nie maja zastosowania w foreksie.

Analiza fundamentalna opiera sie na przekona-
niu, ze w przypadku kazdej pary walutowej o jej
notowaniach decyduja wydarzenia w dwéch
krajach, a takze ich otoczeniu, czyli regionie.
Na przyklad niekorzystna sytuacja wjednym
z krajow Europy Wschodniej bedzie rzutowaé
na spojrzenie inwestoréw zza oceanu na caly
region. Polska i wszystkie kraje dawnego blo-
ku komunistycznego, jako rynki rozwijajace sie
(emerging markets) sa traktowane podobnie
izazwyczaj nie rozpatruje sie sytuacji kazdego
z osobna. W ostatnim czasie widac rosnaca ko-
relacje miedzy notowaniami euro oraz zlotego.
Czym jest to spowodowane? Inwestorzy uwa-
7aja, ze sytuacja ekonomiczna w Polsce jest co-
raz scislej powiazana z ekonomig calej Unii Eu-
ropejskiej. Fatalne stosunki na linii Warszawa
—Bruksela nie maja tu wiekszego znaczenia.
Inwestorzy finansowi preferujacy analize fun-
damentalng z uwaga wstuchuja sie wiec we
wszelkie sygnaly plynace z krajow, w ktérych
waluty sa zaangazowani, a takze ich regio-
néw. Rdznie tez reaguja na informacje — na-
wet podobna moze skutkowac innymi decy-
zjami inwestycyjnymi lub ich zaniechaniem.
Najwiecej zalezy tu od oczekiwan. Jezeli in-
formacja znacznie rozmija sie z nimi, to reak-
cja inwestoréw bedzie zdecydowana. Wiele
zalezy tez od aktualnych nastrojéw na rynku,
ktére czasami moga zagtuszacé dobre lub zte
sygnaly o sytuacji makroekonomiczne;j.

Jest wiele czynnikdw, ktére bezposrednio
lub posrednio oddziatuja na notowania wa-
lut. Omoéwie kilka najistotniejszych.
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skie produkty i nie moze trwac w nieskornczonos¢.

pi¢ znowu dwu-trzyletni spadek.

Na chinskim rynku gietdowym trwa niewiarygodna hossa. Wtadze w Pekinie
obawiajg sie ,babla”, ktéry moze lada chwila peknac i spowodowac gwattow-
ny spadek i zalamanie. Aby temu zapobiec, proébuja réznych technik ostudza-
jacych rynek. W maju pozwolity chinskim funduszom inwestowac za granica.
Oznacza to transfery ogromnego kapitatu ze Wschodu na Zachod. Ameryka
natomiast najwyrazniej obawia sie o swoj rynek akgji — regulacje prawne i umo-
wy z niektorymi krajami UE (np. z Wielkg Brytania) nie pozwalajg rezydentom Stanéw Zjednoczonych
na inwestowanie w produkty inne niz waluta. Jest to sztuczne utrzymywanie popytu na amerykan-

Widzimy wiec przenikanie sie dwdch pradéw. Z jednej strony — realna warto$¢ waluty wschodnioazja-
tyckiej wzrasta i srodek ciezkosci miedzynarodowego rynku walutowego przesuwa sie na Wschod,
z drugiej strony — polityczno-gospodarcze zabiegi przyciggaja go z powrotem do Ameryki. Osobiscie
przewiduje korekte wzrostowego trendu dolara w sredniookresowej skali (do roku czasu) i spadek
walut dalekowschodnich, zwtaszcza jena, w stosunku do dolara. Para walutowa USD/JPY, po maksi-
mach osiggnietych w 1998 i 2002 r., dazy obecnie do kolejnego szczytu, po ktérym powinien nasta-

W szerszej skali czasowej — dane z rynku amerykanskiego nie nastrajajg zbyt pozytywnie. Znany pro-
fesor socjologii z Yale, Immanuel Wallerstein przepowiada polityczny zmierzch amerykanskiej potegi
i umocnienie osrodkéw w Europie i Azji (Chiny, Japonia, Korea). A co za tym idzie, zanik réwniez gospo-
darczej hegemonii USA. Jaka wiec przyszios¢ czeka Ameryke, jesli nawet rodzimi specjalisci przepowia-
daja jej upadek? W latach 20. i 30. Wielka Depresja (Great Depression) pociggnetfa za sobg w dot reszte
Swiata i spowodowata biyskawiczng inflacje. Do tej pory amerykanski rynek konsumencki jest gigantem
i bezposrednio wptywa na gospodarki innych krajow. Ostatnio jednak coraz czesciej jestesmy swiadka-
mi ,efektu domina”, ktéry zaczyna sie na Dalekim Wschodzie — patrz zatamanie z konca lutego tego
roku. Pamietajmy, ze Great Depression rowniez zaczeta sie niespodzianie na gietdzie nowojorskiej.

Polityka monetarna stanowi o koszcie pie-
nigdza, co implikuje rentownos¢ papieréw
skarbowych. Ma bezposredni wplyw na
oprocentowanie kredytéw, a zatem na zo-
bowiazania finansowe spoteczenstwa oraz
przedsiebiorstw i w efekcie koszty utrzyma-
nia. Na podwyzke st6p procentowych rynki
walutowe reaguja z optymizmem. Ona bo-
wiem determinuje wzrost rentownosci dtuz-
nych papieréw wartosciowych. W efekcie
powoduje to przyciagniecie kapitatu do da-
nego kraju i wzrost wartosci jego waluty.
Nie zawsze taki scenariusz sie sprawdza. Do-
tyczy to zwlaszcza rynkow rozwijajacych,
o wysokim poziomie ryzyka inwestycyjnego.
Istota problemu tkwi w specyfice kapitatu,
ktéry w danym momencie jest zaangazowany.
Rynki rozwijajace sie upodobat sobie w szcze-
golnosci kapitat spekulacyjny, o krétkim ho-
ryzoncie inwestycyjnym. Podwyzka stop pro-
centowych to wzrost rentownosci dluznych
papieréw wartosciowych, czyli spadek ich cen
rynkowych. W takiej sytuacji kapitat krétko-
terminowy bedzie chciat jak najszybciej opus-
ci¢ rynek dlugu kraju, gdzie bank centralny
postanowit zaostrzy¢ polityke monetarna.
Sprzedajac posiadane obligacje i jego walute,
doprowadza do obniZenia jej notowan.
Nienalezyte zarzadzanie finansami panstwa
moze przyczynic sie do wzrostu ryzyka jego
niewyplacalnosci — ze wszelkimi tego nega-
tywnymi konsekwencjami, np. spowolnie-
niem lub zanikiem wzrostu gospodarczego.
Oczywiscie zaowocuje to zmniejszaniem za-
angazowania kapitatowego wsrdd inwesto-
réw zagranicznych. Dojdzie zatem do depre-
cjacji waluty kraju, ktérego rzad prowadzi
nierozsadna polityke gospodarcza.
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Wskazniki makroekonomiczne pozwala-
ja w sposob syntetyczny, za pomoca liczb,
przekazac obraz sytuacji gospodarczej kra-
ju — niczym wynik badania laboratoryjnego
krwi pacjenta. Do szczegélnie waznych na-
lezy wzrost PKB, produkcji przemystowej,
sprzedazy detalicznej, poziom inflacji, bilan-
su platniczego, a takze inne obrazujace ak-
tywnos¢ gospodarcza. Sa inwestorzy podej-
mujacy decyzje bezposrednio po publikacji
danego wskaznika. Inni czekaja, az sytuacja
zacznie rozwijac sie w odpowiednim kierun-
ku. Aby wlasciwie i w odpowiednim czasie
reagowac, trzeba dobrze zna¢ dany rynek.

Dane o sytuacji gospodarczej to podstawa
podejmowania decyzji inwestycyjnych. Szum
informacyjny powoduje, ze trudno zidentyfi-
kowac¢ sygnaly, ktére mogq by¢ uzyteczne.
Kazdorazowo nalezy sprawdzi¢, czy infor-
macja nie zostata juz zdyskontowana przez
rynek, gdyz wszyscy sie jej spodziewali. To
niezwykle trudne zadanie, lecz optaca sie.

Na przyktad informacja podana przez GUS
o dziesiecioprocentowym wzroscie produkcji
przemystowej nie zawsze spowoduje umoc-

nienie zlotego. Dla inwestoréw istotne sg ocze-
kiwania. Jezeli rynek liczyl na wzrost rzedu
12 proc., to taki wynik bedzie sygnatem nega-
tywnym. JeZeli oczekiwania byty na poziomie
8 proc., to bedzie to mila niespodzianka i ztoty
powinien zyska¢. Stad przed podjeciem decy-
zji o zakupie badz sprzedazy waluty danego
kraju nalezy odpowiedzie¢ sobie na pytanie,
co tak naprawde obecne poziomy walutowe
soba odzwierciedlajq i czy aktualne kursy nie
sa juz zdyskontowane.

Istotne jest tez, kto prezentuje dang informa-
cje czy poglad. Jezeli przedstawiciel Rady
Polityki Pienieznej, znany z jastrzebich po-
gladow, stwierdzi, ze nalezy dokonac pod-
wyzek stép procentowych, to nikogo to nie
zdziwi irynek taka wypowiedz zignoru-
je. Jednak reakcja moze by¢ zdecydowana
w sytuacji, gdy z takim pogladem ujawni sie
przedstawiciel RPP o golebich pogladach.

W praktyce wiekszos¢ inwestoréw wykorzy-
stuje obie metody analizy, chociaz nie kazdy
chce sie do tego przyznac. Technicy analizu-
jacy formacje na wykresach chetnie positku-
ja sie danymi makroekonomicznymi, a takze
wiadomosciami politycznymi. Inwestorzy
wykorzystujacy analize fundamentalng ob-
serwuja rowniez trendy na wykresach. Bez
wzgledu na to jednak, jaka technika wspo-
magajaca podejmowanie decyzji inwestycyj-
nych zostala wybrana, pamieta¢ nalezy, ze
aby kto$ zarobit, kto§ musi straci¢. Wejscie na
rynek forex, gdzie dzwignia finansowa moze
wynosi¢ nawet 100, wymaga opracowania
strategii dziatania oraz wyboru narzedzi po-
zwalajacych ograniczy¢ starty. Niejednego
wizja szybkiego zarobienia duzych pienie-
dzy doprowadzita do opréznienia konta. Nie
ma inwestora, ktéry zawsze trafnie okreslat-
by kierunek zmian na rynku walutowym.
Stad istotne jest, aby szybko ucina¢ straty,
a zyskom pozwalac rosna¢. By zapobiec nad-
miernym stratom, mozna wykorzystywac
zlecenia, ktdre automatycznie zamykajg po-
zycje po osiagnieciu ustalonego poziomu
straty (stop-loss). Jednak, jak kazdy auto-
mat, nie s one pozbawione wad — nic nie jest
w stanie zastapic inteligencji czlowieka.

Jak widac, gra na foreksie wymaga wiedzy
z dziedziny ekonomii, finanséw, a takze pre-
dyspozycji osobistych. Mozna wiele osiagna¢
poprzez nauke oraz trening. Niestety odpo-
wiedni know-how posiada niewiele oséb w na-
szym kraju. Szkolenia online dla potencjalnych
iistniejacych klientéw oferuje wiele platform
transakcyjnych. Polscy inwestorzy wkrétce
beda mogli skorzysta¢ z bezplatnej edukacji
w jezyku polskim oferowanej przez Saxobank.
Wystarczy tylko skontaktowac sie z polskoje-
zycznym doradca, wysylajac e-maila na adres
free-education.pl@saxobank.com. [ ]
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