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Wielu inwestordow czesto skupia sie na wybranych grupach
aktywéw. Niektdérzy inwestuja wytgcznie w akcje, inni w
nieruchomosci. Tymczasem, co jaki$ czas rynek sam podrzuca nam
okazje; wystarczy tylko mie¢ wystarczajgcag wiedze, aby z nich
skorzysta¢. Obecnie, taka okazjg wydajag sie by¢ surowce -
bodajze najbardziej ,znienawidzona” grupa aktywow.

Do okres$lenia sytuacji na rynku surowcow mogg nam postuzyd
rozne indeksy. Najstarszym z nich jest CRB, replikujacy zmiany
19 najbardziej popularnych surowcéw. Do 2005 roku indeks
przyznawat wszystkim surowcom identyczny udziat. Po zmianach
surowcom rolnym przyznano 41% wudziatu w 1indeksie,
surowcom energetycznym 39%, metalom przemystowym 13%, a
metalom szlachetnym 7%. W zwigzku z tym indeks nie do kohAca
doktadnie odwzorowuje zmiany cen.

Indekséw surowcowych mamy wiele, ale generalnie mozemy
podzieli¢ je na trzy grupy:

— surowce energetyczne,
— metale przemystowe,
— surowce rolne.

Kazda grupa reprezentowana jest przez konkretny indeks
odwzorowany ponizej.

0d razu rzuca sie w oczy fakt, iz w przypadku zaréwno surowcow
energetycznych, rolnych, czy tez metali przemystowych — nie
osiggnelismy jeszcze pozioméw z 2002 roku. Wida¢ tutaj pewna
dysproporcje w stosunku do wynikéw indeksu CRB.

Niezaleznie jednak od tego, surowce dzis$ sa na bardzo niskich
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poziomach, co jest oczywiscie efektem globalnej recesji oraz
zastoju w handlu miedzynarodowym. Ceny jednakze spadty do
takich pozioméw, przy ktdérych potencjat do dalszych spadkoéw
jest bardzo ograniczony. Obecnie, nastroje w stosunku do
surowcéw sg tak negatywne, jakby nagle surowce przemystowe czy
energetyczne nie byty nam juz potrzebne. Owszem, gospodarka
globalna moze sie skurczy¢ o 3-4 %, ale czy to oznacza, ze
nagle zatrzymujemy produkcje przemystowg? OczywisScie, ze nie.

Moim zdaniem, obecne ceny wynikajg z ekstremalnie negatywnego
nastawienia inwestorow do surowcéw oraz z gry na spadki.
Ostatecznie, spekulacyjne obroty na gietdach towarowych
wielokrotnie przewyzszajg skale rzeczywistego handlu towarami.

JAK WYGLADA NASTAWIENIE INWESTOROW DO SUROWCOW?

Obecnie, oko*o ponad 73% inwestordw jest negatywnie
nastawionych do surowcéw.

Przesledzmy teraz, co sie dziato w przesztosci, gdy wsroéd
inwestoréw panowat pesymizm réwnie silny jak obecnie:

— 1999 rok — ceny w ciggu roku wzrosty o 30%.

— 2002 rok — rozpoczeta sie sze$Scioletnia hossa zakonczona
banka spekulacyjng, w trakcie ktérej ceny surowcdéw wzrosty o
260%.

— 2009 rok — rozpoczeta sie dwuletnia hossa, w trakcie ktérej
ceny surowcOw wzrosty o 80%.

DLACZEGO SKRAJNY PESYMIZM ZAZWYCZAJ ZAPOWIADA WZROSTY?

Zatézmy, ze mamy sytuacje taka jak obecnie, gdy kréluje
skrajny pesymizm. Absolutna wiekszos¢ inwestordw pozostaje
wéwczas poza rynkiem. Ekspozycje na surowce ma wytgcznie
bardzo mata grupa. Wiekszo$¢ stoi z boku. W pewnym momencie,
spadki sie zatrzymuja i ogromny kapitat, ktdéry do tej pory byt
pesymistycznie nastawiony, wraca na rynek, doprowadzajac do
silnych wzrostow.



Z sytuacjg odwrotng mamy do czynienia, gdy ceny znajdujg sie
na rekordowo wysokich poziomach, kiedy to wsrdd inwestordw
panuje hurra optymizm. Wiekszo$¢ inwestordw, ktdéra zwrécita
uwage na inwestycje w surowce, juz w nie zainwestowata. A
zatem, brakuje nam nowego kapitatu, ktdéry mogtby podbid
wyceny. Zwroccie uwage na fakt, ze poziom skrajnego optymizmu
wystagpit zardwno w 2008, jak i w 2011 roku — czyli tuz przed
rozpoczeciem spadkéw.

Jakkolwiek, poziomy skrajnego optymizmu Llub pesymizmu, sg w
miare dobrymi wskaznikami, utatwiajgcymi wyznaczenie szczytow
czy dotkow.

SUROWCE — SZERSZE SPOJRZENIE

Surowce przykuwajg mojg uwagg ze wzgledu na pewng analogie do
lat 70-tych ubiegtego wieku. Do czasu wprowadzenia systemu z
Bretton Woods w 1944 roku, Stany Zjednoczone prowadzity bardzo
rozsadng polityke monetarng ze wzgledu na ograniczenia, jakie
stawiat cze$ciowy standard ztota.

Sytuacja zaczeta sie zmienia¢ w latach 1960., kiedy to
wprowadzono w zycie program ,Wielkiego Spoteczenistwa” oraz
rozpetano wojne w Wietnamie. Nie majgc Zrédet finansowania,
rozpoczeto dodruk dolaréw. Ostatecznie, w obiegu znalazto sie
duzo wiecej dolardéw niz ztota, stanowigcego jego pokrycie.

W konAcu, w 1971 roku Nixon zerwat ostatni link do z%*ota, a
nastepujgca po tym inflacja by*a nie tyle efektem odejscia od
standardu ztota, lecz dodruku realizowanego przez wczesniejsza
dekade. Wysoka inflacja sprawita, ze inwestorzy zaczeli szuka¢
metod przechowania kapitatu w aktywach materialnych.
Doprowadzito to do wielkiej hossy surowcowej, ktdérej szczyt
przypadt na rok 1980.

Obecnie mamy sytuacje podobng. Banki centralne na catym
Swiecie od 7 lat zwiekszajag podaz waluty. Jeszcze nie mamy
wysokiej inflacji — tylko dlatego, ze spada tempo cyrkulacji
pienigdza (efekt spowolnienia gospodarczego). Docelowo jednak,



dodruk zawsze, w tej czy innej formie, przedostaje sie do
realnej gospodarki, wptywajgc na wzrost inflacji.

Dzis, podobnie jak w latach 1970., nie mamy wielu sposobéw
ochrony kapitatu. Akcje, jak i nieruchomosci w krajach
rozwinietych, sa bardzo drogie, co zawdzieczamy polityce
zerowych stop procentowych. Przy obecnych cenach oraz poziomie
zadtuzenia, obligacje w zasadzie sg gwarantem straty. W takim
otoczeniu, kapitat moze znowu naptywad¢ w kierunku surowcoéw,
podobnie jak stato sie to 45 lat temu.

CENY SUROWCOW DZIS ORAZ W LATACH 1970.

Aby pokaza¢ Wam skale niedowartosciowania surowcéw, natozytem
na siebie ceny / wartosci poszczegdélnych grup aktywédw w latach
1970. i dzis.

Na przestrzeni 4 dekad ceny akcji w USA wzrosty ponad 17 razy.
Ceny nieruchomosci wzrosty o 270%. Podaz pienigdza M3 wzrosta
0 700%.

Na jakich poziomach sa ceny surowcéw?

Mimo ogromnej inflacji, na przestrzeni 40 lat ceny w ujeciu
dolarowym praktycznie sie nie zmienity. Co wiecej, ceny
surowcéw rolnych nawet spadty o 40%. Miedzyczasie dokonat sie
oczywiscie postep technologiczny, przektadajacy sie na spadek
cen, ale jak w takim razie uzasadnié¢ wzrost cen nieruchomosci
0 267% podczas gdy ceny surowcéw przemystowych wzrosty
zaledwie o 37%7

PODSMOWANIE

Ceny — zarowno surowcdw przemystowych, rolnych oraz
energetycznych — spadajg nieprzerwanie od 2011 roku. Obecnie
znajdujg sie na poziomach, przy ktérych potencjat do dalszych
spadkéw jest juz powaznie ograniczony. Inwestowanie w surowce
nie jest juz jednak takie proste, jak zakup akcji czy ETF-6w.
Inwestujac w surowce, mozemy albo inwestowa¢ w kontrakty na



surowce, jak i przez ETN-y na surowce. W obu przypadkach mamy
efekt contanga, wptywajacy na nasz wynik finansowy. Co prawda,
w przypadku metali przemystowych i surowcéw rolnych, wynosi on
odpowiednio: 1,8% i 3,7%. Dla surowcdw energetycznych
natomiast, ksztattuje sie na astronomicznym poziomie 30%!!!

Pewng alternatywg sg spotki surowcowe, ale w ich przypadku
mamy do czynienia ze sporym lewarem. Co prawda, po 70-90%
spadkach cen ich akcji, liczgc od 2011 roku, wiele z nich jest
rzeczywiscie tanich, ale nie wiemy, ilu z nich uda sie unikna¢
bankructwa. Potencjat zawarty w spétkach, ktéorym uda sie
przetrwaé, jest natomiast ogromny.

0Odnoszgc te sytuacje do innego sektora: od potowy stycznia
cena ztota wzrosta o 14% w ujeciu dolarowym. W tym samym
czasie mate sp6tki wydobywcze (GDXJ) podrozaty o ponad 50%.
Tak dziata lewar. Niestety, dziata on w obu kierunkach.
Pamietajcie o tym, rozwazajgc inwestycje w surowce.

Autorstwo: Trader2l
Zrédta: IndependentTrader.pl, WolneMedia.net



http://independenttrader.pl/surowce-aktywa-kolejnej-dekady.html

