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Wstep

Zmiany polityki rolnej jakie obserwujemy w ostatnich latach polegaja na
ograniczaniu regulowania rynku. Oznacza to, ze rolnictwo 1 jego sektory zostaja
poddane znacznie wigkszemu oddziatywaniu praw popytu i podazy oraz zasa-
dom konkurencji. Efektem tego jest wzrost zapotrzebowania na informacje
o prawidlowosciach rzadzacych gospodarka, o przysztych warunkach rynko-
wych (podazy, popycie i cenach surowcow rolniczych), jak rowniez na temat
mozliwosci ograniczania ryzyka rynkowego.

Wobec takich wyzwan niezwykle istotne staje si¢ zagadnienie zwiazane
ze stabilizacja dochoddéw producentow rolnych we Wspodlnocie narazonych na
wigksze spektrum czynnikow zewngtrznych niz to miato miejsce w przesztosci,
w warunkach silnie chronionego rynku. Wykorzystywanie w przesztosci w Unii
Europejskiej szerokiego wachlarza instrumentow WPR majacych na celu ochro-
n¢ producentdow rolnych przed turbulencjami cenowymi i dochodowymi uzalez-
nito producentéw rolnych od interwencji rzadowej i odciagngto ich uwage od
indywidualnych instrumentéw i dziatan zwiazanych z zarzadzaniem ryzykiem.
Nalezy przypuszczaé, ze wraz otwarciem na zewnatrz zar6wno poziom cen jak
i ich zmienno$¢ beda w coraz wickszym stopniu odzwierciedlaty ich, §wiatowe
odpowiedniki. Liberalizacja obrotow handlowych i coraz wigkszy wptyw rynku
i jego parametréw na wyniki ekonomiczne podmiotéw sektora rolno-
spozywczego, stanowia nowa sytuacj¢ dla producentow. Rolnicy powinni indy-
widualnie 1 aktywnie dobiera¢ odpowiednie strategie i instrumenty, ktére umoz-
liwig redukcje ryzyka rynkowego (w tym cenowego), a tym samym ograniczg
niepewnos$¢ co do osiagnigcia zalozonych celow dochodowych.

Tym zagadnieniom poswigcono badania w ramach jednego z zadan Pro-
gramu Wieloletniego ,, Analiza, prognozowanie i zarzqdzanie ryzykiem cenowym
na podstawowych rynkach rolnych — mozliwosci stabilizowania dochodow pro-
ducentow rolnych”. Osig badan w zrealizowanym temacie byly nastgpujace za-
gadnienia:

e rozwo0j 1 wykorzystanie zaawansowanych metod analizy rynkéw rolnych
w aspekcie cen i dochodow,

e r1ozwoj i wykorzystanie metod prognozowania cen na podstawowych rynkach
rolnych,

e analiza mozliwos$ci oraz propozycje rozwiazan dostepnych dla uczestnikow
rynku rolnego sposobdéw zarzadzania ryzykiem cenowym,



e analiza mozliwosci i propozycje sposobdw ubezpieczania dochodéw produ-
centow rolnych.

Obok samej analizy empirycznej istotne znaczenie maja rozwazania teore-
tyczne, ktore maja charakter bardziej trwaty i uniwersalny niz te pierwsze. Za-
tem z punktu widzenia uczestnikdw rynku niniejsze badania powinny utatwiac
podejmowanie indywidualnych wyboroéw zas najbardziej istotne znaczenie po-
winno mie¢ glgbokie zrozumienie mechanizmow, jakim podlega rynek. Dopiero
na takim gruncie kazdy z nich moze podejmowac decyzje ponoszac ich konse-
kwencje. Z punktu widzenia indywidualnego uczestnika rynku trwaty charakter
ma zrozumienie faktu, ze dziata on w otoczeniu rynkowym a odpowiedni po-
ziom dochodu rolniczego lub zysku, stanowiace ich funkcj¢ celu, musi sobie
zagwarantowaé¢ sam. Wykorzystujac do tego odpowiednie narzgdzia w celach
analityczno-prognostycznych oraz narzedzia i instrumenty zarzadzania ryzykiem
cenowym w celu zagwarantowania (kupienia) sobie przysztej ceny. Efektem
prac jest pakiet narz¢dzi i instrumentéw umozliwiajacych analize, prognozowa-
nie i zarzadzanie ryzykiem, stanowigcy aparat aplikacyjny badan.

Z punktu widzenia panstwa istotne znaczenie ma stworzenie odpowied-
nich warunkéw instytucjonalnych, w formie tzw. sytemu informacji rolniczej,
ktore beda wspomagaly racjonalnos¢ procesu decyzyjnego. Nalezy rowniez
przetamac istniejace stereotypy wsrod urzednikow, jak i uczestnikéw rynku na
temat rynku instrumentéw pochodnych. Rozwdj takiego rynku jest niezbgdny co
najmniej z dwoch powoddéw. Po pierwsze, jako odniesienie do transakcji zawie-
ranych na rynku rzeczywistym. Po drugie, jako miejsca w ktérym dochodzi do
przenoszenia ryzyka przez producentow rolnych czy kupujacych na tych ktorzy
cheg to ryzyko zaakceptowaé. Pytaniem otwartym pozostaje, czy nalezy budo-
wac rynek instrumentéw pochodnych w naszym kraju czy tez promowac jedna
silng instytucje na skalg europejska.

W zwiazku z liberalizacja WPR i perspektywa rozszerzania ekspozycji
producentdéw rolnych na ryzyko cenowe rodzi si¢ pytanie, czy i jaka rolg powin-
ny odgrywac instytucje UE w zarzadzaniu ryzykiem. Zaktada si¢, ze specyfika
polityki zarzadzania ryzykiem nie moze zmieni¢ polityki wspierania dochodow,
ale tylko zmniejsza¢ ich fluktuacj¢ w gospodarstwach. Stad tez wspieranie roz-
woju rynku zarzadzania ryzykiem, a w tym instrumentéw pochodnych, jako na-
rzgdzia zarzadzania ryzykiem cenowym i stabilizujacych dochody wydaje sig¢
by¢ ze wszech miar celowe i potrzebne. Wydaje si¢ rowniez, ze istniejace obec-
nie instrumenty sa niewystarczajace szczegolnie w obliczu wzrastajacej zmien-
nosci cenowej na rynku rolnym. Stad skuteczne zarzadzanie ryzykiem cenowym
bedzie wymagato w coraz wigkszym zakresie wykorzystywania prywatnych in-
strumentdw rynku terminowego.



W badaniach brat udziat kilkunastoosobowy zespol, w sktad ktérego
wchodzili pracownicy IERIGZ-PIB i SGGW w Warszawie, UP w Poznaniu czy
WSFiZ w Warszawie. Przedstawione tutaj najwazniejsze wnioski, stanowiace
wynik prac calego zespotu, sa szerzej omowione w kilku artykutach oraz dwdch
monografiach opracowanych w ramach Programu Wieloletniego:

e Zarzqdzanie ryzykiem cenowym a mozliwosci stabilizowania dochodow pro-
ducentow rolnych, red. M. Hamulczuk, S. Stanko, IERIGZ-PIB, Warszawa
2008.

e Zarzqdzanie ryzykiem cenowym a mozliwosci stabilizowania dochodow pro-
ducentow rolnych — aspekty poznawcze i aplikacyjne, red. M. Hamulczuk,
S. Stanko, IERIGZ-PIB, Warszawa 2009.

W powyzszych opracowaniach zawarto teoretyczne uwarunkowania ry-
zyka cenowego i dochodowego w rolnictwie, kwestie jego pomiaru, rolg pro-
gnozowania w zarzadzaniu ryzykiem, strategie zarzadzania ryzykiem oraz do-
stgpne instrumenty ograniczania ryzyka wraz z aplikacjami ich stosowania
w warunkach polskiego rolnictwa. Stad tez wszystkich zainteresowanych bar-
dziej szczegdtowym ujeciem problemu odsytamy do tych opracowan.






1. Uwarunkowania ryzyka cenowego i dochodowego

Podstawa wszelkiej dzialalnosci gospodarczej cztowieka jest informacja
0 tym, co stanowi podstawe proceséw rynkowych. Zatem w tym rozumieniu
analiza powinna sprzyja¢ lepszemu zrozumieniu otoczenia i podejmowaniu wta-
sciwych decyzji gospodarczych. W tym kryje si¢ krotka odpowiedz na pytanie,
po co analizujemy.

W kontekscie zadania, w ramach ktérego przeprowadzono badania, istot-
ne wydaja si¢ kwestie wspomagajacej roli analiz w podejmowaniu takich decy-
zji na szczeblu mikroekonomicznym przez samych producentow rolnych jak i na
szczeblu makroekonomicznym, ktére umozliwia maksymalne wykorzystanie
potencjatu, czy to gospodarstwa czy tez rolnictwa jako catosci. Taka funkcja
celu w przypadku gospodarstwa rolnego jest dochdd rolniczy a w przypadku
innych dziatalnosci — zysk. Realizacja tych funkcji celu w dhugim okresie po-
winna by¢ latwiejsza dzigki odpowiednim strategiom dziatania, za§ w krétkim
okresie — dzigki podejmowaniu dziatan operacyjnych na podstawie indywidual-
nych analiz. Podstawa tych dziatan jest znajomos¢ prawidtowosci rynkowych
stanowiacych uwarunkowania rozwoju tych przedsigbiorstw agrobiznesu.

1.1. Istota mechanizmu rynkowego a ryzyko

W gospodarce rynkowej wszelkie decyzje podejmuje samodzielny pod-
miot, ktory jest czastka calej gospodarki. Nie jest on obiektem izolowanym
i podlega oddziatywaniu swego otoczenia. Otoczenie to czynniki, ktore wplywa-
ja na wszystkie dziatajace przedsiebiorstwa (w tym gospodarstwa rolne). Pod-
mioty nie moga ich kontrolowaé, lecz jedynie obserwowac i dostosowywac sig
do zmian. Od ich wtasciwej identyfikacji, szybkosci 1 mozliwosci przystosowa-
nia si¢ do warunkdéw i wymagan stanowionych przez te czynniki zalezy rozwoj
sfery produkcji zywnosci.

Nie mozna podej$¢ do zagadnienia ryzyka abstrahujac od istoty konku-
rencji w gospodarce rynkowej. Zywiotowy charakter reakcji wielkiej liczby pro-
ducentdw rolnych wytwarzajacych na rynek, a wigc dla zaspokojenia potrzeb
spotecznych, lecz niezaleznie od siebie i na wlasny rachunek, musi powodowacé
wystgpowanie czestych dysproporcji popytowo-podazowych. Reakcje na ceny
z biezacego okresu produkcyjnego doprowadzaja za kazdym razem do wytwo-
rzenia si¢ innej sytuacji rynkowej w przysztosci, przy czym charakterystyczna
cecha kazdej z tych sytuacji sa ciagte odchylenia od rownowagi to w jednym, to
w drugim kierunku. Wysokim cenom danych produktéw rolnych z minionego
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okresu produkcyjnego, na skutek wysokiej elastycznosci podazy wynikajacej
z podobnych zachowan uczestnikoéw rynku, w okresie nastgpnym najczgsciej
odpowiadaja niskie ceny.

Zatem uwarunkowania ryzyka cenowego, ktore maja decydujace znacze-
nia dla ryzyka dochodowego, majq w przewazajacej mierze charakter rynkowy
oparty na relacjach popytowo-podazowych. Cena w tym przypadku jest wielko-
scia wynikowa oraz regulujaca, za$ caly proces dochodzenia do rownowagi jest
oparty na wzajemnych zwiazkach przyczynowo-skutkowych migdzy stronami
wymiany rynkowej. Ta obiektywna wycena produktéw nabywanych oraz sprze-
dawanych nastgpuje, gdy spetnione sa warunki rownowagi konkurencyjnej oraz
racjonalnych oczekiwan i zachowan.

Procesy rynkowe, w ktorych nastgpuja zmiany zarowno po stronie popytu
jak 1 podazy, uwarunkowane sa wieloma trudnymi do pelnego objasnienia przy-
czynami. Sa to przyczyny o charakterze ekonomicznym, politycznym, prawno-
regulacyjnym, spolecznym, socjologicznym, psychologicznym, przyrodniczym,
pogodowym itp. Rozmyty charakter tych przyczyn okresla zmienno$¢ relacji
popytowo-podazowych o charakterze krotko-, srednio- i dlugookresowym.
Efektem jest wysoka zmienno$¢ oraz réznego rodzaju fluktuacja cen. Te waha-
nia, przede wszystkim krotkookresowe, i brak petnej mozliwosci ich objasnienia
oraz prognozowania, rodza niepewnos¢. Brak pelnej informacji migdzy innymi
w tym zakresie ogranicza racjonalno$¢ wybordéw (zachowan). To z kolei rodzi
ryzyko nie osiagnigcia funkcji celow przez podmioty rynkowe.

Ryzyko cenowe wiaze si¢ ze spadkiem cen otrzymywanych, jak i wzro-
stem cen srodkow produkcji. Oznacza to, ze w krotkim okresie obniza si¢ opta-
calnos¢ produkcji, co prowadzi do spadku zysku i dochodéw. Efektem tego jest
brak realizacji funkcji celu podmiotu na planowanym poziomie. Pojecie krotkie-
go okresu jest tu wazne, bowiem oznacza ono okres, w ktorym producenci nie sg
w stanie dostosowac¢ si¢ do zmian cen. Mozliwosci przystosowania daje gtdéwnie
poprawa efektywnosci 1 zmiana struktury (kierunku) produkeji co wymaga zwy-
kle inwestycji oraz wykracza poza jeden cykl produkcyjno-handlowy. Zatem
pojecie krotkiego okresu ma wymiar ekonomiczny. W przypadku producenta
rolnego jest ono dos¢ Sciste z uwagi na biologiczno-przyrodnicze uwarunkowa-
nia procesu produkcji.

Producent rolny, podobnie jak producenci w kazdym innym sektorze go-
spodarki, musi odpowiedzie¢ migdzy innymi na pytania: co produkowac i w ja-
kich ilosciach; w jaki sposob produkowac; kiedy produkowac oraz kiedy i za ile
sprzedawaé. To ostanie pytanie wigze si¢ z kwestiami zarzadzania ryzykiem.
Proba odpowiedzi na te i inne pytania wiaze si¢ z maksymalizacja wiasnej funk-
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cji celu przy zatozeniu pelnej informacji i prowadzi do hipotezy racjonalnych
zachowan podmiotéw gospodarczych. Zaktada sie w niej, ze producent groma-
dzi 1 przetwarza informacje dotyczace przysztosci w sposdb racjonalny, tj. za-
pewniajacy maksymalng uzytecznos¢ tych informacji z punktu widzenia wtasne;j
funkcji celu. Widzimy wigc, ze wlasciwie kazda decyzja o charakterze ekono-
micznym podejmowana jest na bazie oczekiwan dotyczacych przysztych wyni-
kéw 1 konsekwencji podejmowanych decyzji oraz w warunkach niepewnosci co
do ksztaltowania si¢ parametrow ekonomicznych, w tym gtownie cen. Zatem
oczekiwania to nic innego jak swoistego rodzaju kalkulacja ryzyka.

Zmiany na rynku rolnym, jak wspomnieliSmy, powoduje wiele czynni-
kéw, ktore mozna podzieli¢ na trzy gldwne typy. Po pierwsze, sgq to czynniki
zwiazane z biologiczno-przyrodniczym charakterem produkcji rolniczej. Ozna-
cza to, ze rolnicy funkcjonuja na niepewnym z natury podlozu zwigzanym
z dziataniem sit naturalnych. Wyrézni¢ mozna tutaj uwarunkowania klimatycz-
ne okreslajace sezonowy charakter produkcji i zwiazanego z tym zapotrzebowa-
nia na czynniki produkcji oraz sezonowos¢ uzyskiwanych efektow. Jezeli do-
damy do tego przypadkowy charakter zmian zwiazany z czynnikami pogodo-
wymi takimi jak susze, powodzie czy choroby to wytania si¢ obraz zagrozen
warunkujacych poziom ryzyka dochodowego.

Po drugie, znaczng rol¢ odgrywaja uwarunkowania majace charakter ty-
powo ekonomiczny wynikajacy z dziatania sit popytu i podazy. Zaliczy¢ tutaj
mozna uwarunkowania makroekonomiczne wptywajace na popyt na surowce
rolne czy na koszt kapitatu. Ponadto sa to elementy specyficzne dla rynku rolne-
g0 wigzace si¢ z samym procesem podejmowania decyzji w warunkach niepew-
nosci. Szczegolnie chodzi tutaj o opdznienia czasowe miedzy decyzja, co do
struktury 1 wielkos$ci produkcji wywotang dang ceng a realizacja produkcji
w nowych warunkach rynkowych i cenowych. Producent rolny planujac pro-
dukcj¢ opiera si¢ na biezacych cenach natomiast opdznienie miedzy naktadem
a uzyskanym efektem powoduje, ze podaz realizuje si¢ juz w catkiem nowych
warunkach. Przyktadem takiego mechanizmu jest tzw. cykl swinski, bedacy em-
pirycznym odzwierciedleniem teoretycznego modelu pajeczyny.

Relatywnie wyzsza elastyczno$¢ cenowa podazy niz popytu powoduje
duza zmienno$¢ cen surowcow rolniczych, ktéra znacznie odbiega od wahan cen
produktéw przemystowych czy ustug. Wskazuje to, ze ryzyko zmian cen, a tym
samym dochodéw o0s6b zajmujacych si¢ dziatalnoscia rolnicza, jest wyzsze niz
w pozostatych sektorach gospodarki. Jest to zasadnicza przyczyna relatywnie
wysokiej ekspozycji ryzyka cenowego w rolnictwie.
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Trzecia grupe czynnikow stanowia czynniki o charakterze psychologicz-
nym, rodzace si¢ pod wplywem dwdch pozostatych grup czynnikdéw, zwigzane
czgsto z oczekiwaniami uczestnikow rynku, ale nie zawsze znajdujace uzasad-
nienie w sytuacji fundamentalnej. W konsekwencji powoduja one masowe nie-
racjonalne decyzje producentéw rolnych jako grupy, ktére prowadza do jeszcze
wigkszej wrazliwosci cen. Warto doda¢, ze pomimo owej nieracjonalnosci dzia-
fan zbiorowos$ci producentow rolnych, na ptaszczyznie indywidualnej te same
decyzje mozna uwazac za racjonalne. Mozliwos¢ inwestowania na rynku surow-
cow rolnych przez instytucje sektora finansowego stwarza dodatkowy popyt, co
powoduje jeszcze wigksza wrazliwos¢ cen na psychologiczne uwarunkowania
uczestnikow rynku.

Na gruncie rozwazan teoretycznych mozna uznac, ze zmiennos¢ cen sama
w sobie ma charakter naturalny zwigzany z mechanizmem rynkowym. Nie kaz-
da zmiana cen $wiadczy tez o wystapieniu ryzykownej sytuacji. Zalezy to od
charakteru wahan, ich wielkosci oraz od zakresu czasowego, w jakim sg one
rozpatrywane. Wezmy na przyklad wahania sezonowe. Kazdy praktycznie
uczestnik gry rynkowej ma swiadomos$¢ i wiedzg o wystgpowaniu sezonowych
nadwyzek podazy i w swoich kalkulacjach powinien ten fakt uwzgledniac.
Z kolei dtugookresowe zmiany cen zwigzane z trendami wieloletnimi réwniez
nie nalezy traktowac jako objawu sytuacji kryzysowej lub ryzykownej. Wynika
to stad, ze uczestnicy rynku maja czas na dostosowanie si¢ do takich zmian
okreslanych jako trendy technologiczne. Jezeli nie sa w stanie tego dokonac,
w dhuzszym okresie prowadzi to do eliminacji z rynku podmiotéw stabszych,
niemogacych sprosta¢ konkurencji rynkowej, co tak naprawde stanowi istotg
rynku. Prowadzi to wowczas do wigkszej koncentracji produkcji, co z punktu
widzenia rynku rolnego i efektywnosci jest korzystne, bo zwigksza mozliwosci
poprawy wydajnosci pracy.

Dopiero nadmierne wahania krotkookresowe, czyli wahania losowe,
a takze sredniookresowe w stosunku do przewidywalnych tendencji mozna trak-
towac jako przejaw ryzyka. Mamy na mysli tutaj szczego6lnie zmiany nieocze-
kiwane i trudne do objasnienia, do ktorych nietatwo si¢ w danym okresie za-
adoptowac poprzez wspomniang wyzej poprawe efektywnosci. Uwarunkowania
1 przyczyny tych odchylen i wahan moga by¢ bardzo rozne, poczynajac od przy-
rodniczych, zawsze jednak skutkuja zmiang ceny. Niezmiernie wazne sa waha-
nia koniunkturalne o charakterze sredniookresowym. Te ostanie moga wyste-
powac w postaci tzw. cykli towarowych specyficznych dla sektora rolnego lub
sa efektem oddziatlywania cykli ogolnogospodarczych, jak np. wpltyw kryzysu
finansowego na sfere agrobiznesu. W takich zmianach kumuluje si¢ szereg
czynnikow czgsto pozornie niezaleznych od siebie, a ktére wraz z czynnikiem
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psychologicznym powoduja nawet kilkudziesiecioprocentowe zmiany cen. Pro-
blem polega na tym, ze niezmiernie trudno jest uchwyci¢ moment osiagnigcia
tzw. masy krytycznej powodujacej odwrocenie trendu (osiagnigcie punktu
zwrotnego), gdyz dzieje si¢ to czgsto przy duzej zgodnosci analitykdw i uczest-
nikow gry rynkowej co do kontynuacji biezacego trendu.

1.2. Kategorie i czynniki ryzyka w rolnictwie

Z punktu widzenia producenta rolnego, gléwne zrodta niepewnosci i ry-
zyka wplywajace na poziom uzyskiwanych dochodéw mozna rozmaicie klasyfi-
kowac. Z praktycznego punktu widzenia mozna wyodrebni¢ ryzyko w sferze
dzialalnosci produkcyjnej, handlowej (rynkowe, cenowe) oraz otoczenia makro-
ekonomicznego (zmian parametrow polityki ekonomicznej, w tym rolnej).
W tabeli 1.1 przedstawiono zblizony podziat zaproponowany przez OECD,
gdzie rozpatrywanie ryzyka ma charakter dwupoziomowy. Z jednej strony mo-
wimy tutaj o wspomnianych wczesniej kategoriach, a z drugiej o zasiggu tego
ryzyka. Takie rozroznienie ma duze znaczenie dla analizy mozliwosci podej-
mowania dzialan zaradczych i stosowanych strategii zarzadzania ryzykiem.
Wprowadzenie rozrdznienia pomigdzy ryzykiem systemowym (skala makro)
a specyficznym (mikroskala) w rolnictwie jest istotne z punktu widzenia strate-
gii zarzadzania ryzykiem na szczeblu gospodarstwa, jak tez z punktu widzenia
polityki rolne;j.

Tabela 1.1. Kategorie ryzyka w rolnictwie i ich charakterystyka wg kryterium
zasiegu oddzialywania

R j k
O(i/Z:;s:Z;y a Mikro (specyficzne) | Mezo (wspélne) Makro (systemowe)
Zmiana cen ziemi, | Zmiany cen produktéw i srodkow
Rynkowe nowe wymogi do produkcji wywotane szokami,
(cenowe) przemystu spo- polityka handlowa, nowymi ryn-
Zywezego kami, endogeniczng zmiennoscia
Grad, przymrozki, Deszcze, osuwa-

Produkeyjne choroby niezal?az'ne, nie SiQ. zif;mi, Powodzie,'susze, plagi, choroby
ryzyko osobiste, skazenia zakazne, technologie
ryzyko aktywow srodowiska

Finansowe Zmiany w dochodach ) Zmlafl}f stop pr’ocentowych i warto-
spoza gospodarstwa sci aktywow finansowych

. . Zmiany w: polityce regionalnej

L V4 lity- | ... 7. . .

Instytucjonalne | Odpowiedzialnos¢ m::inl}cl)lg 11131(;'1 4 i krajowej, przepisach, regulacjach

i prawne prawna . ! dotyczacych ochrony srodowiska,

(regulacjach) L. .

platnosciach dla rolnictwa

Zrédlo: OECD, za Zarzadzanie ryzykiem... 2008.
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Ryzyko produkcyjne zwigzane jest z niepewnoscia, co do uzyskanego
efektu: jakosci i ilosci produktu finalnego. Wynika ono z wplywu czynnikéw,
ktérych w zaden sposob nie jestesmy w stanie kontrolowac, jak np. powodzie,
susze czy choroby. Efekty cenowe i dochodowe ryzyka produkcyjnego sa
wzmacniane przez biologiczne uwarunkowania produkcji roslinnej 1 zwierzgcej
polegajace na tym, ze zmiany decyzji wymagaja czasu na ich urzeczywistnienie,

co w ekonomicznym ujg¢ciu nosi nazwe niskiej elastycznosci podazy. Ten typ
ryzyka objawia si¢ zaréwno w skali mikro, mezo jak i makro. Oczywiscie
w przypadku wystapienia czynnikéw powodujacych zmiany w skali gospodar-
stwa czy regionu brak jest naturalnych mechanizméw ochronnych (natural hed-
ge) w postaci zmian cen. W przypadku wystapienia ryzyka (np. suszy) w skali
makro czgsto negatywne efekty ryzyka produkcyjnego znajdujq odzwierciedle-
nie we wzroscie cen otrzymywanych. Przy czym ostatni efekt w warunkach ryn-
ku globalnego jest coraz mniejszy.

Ryzyko cenowe stanowi wyroznik praktycznie kazdej dziatalnosci gospo-
darczej, w ktorym ma swoje odzwierciedlenie wigkszos¢ przyczyn powoduja-
cych ryzyko. Jednak w przypadku rolnictwa, z uwagi na wczesniej wspomniane
przesunigcia czasowe, wynikajace z uwarunkowan biologicznych, migdzy pod-
jeciem decyzji, jej realizacja oraz uzyskiwanym efektem jest ono szczegdlnie
duze. Niemate znaczenie ma fakt, ze gospodarstwa nie maja mozliwosci prze-
rwania rozpoczgtego procesu produkcyjnego ani regulowania podazy przez
zwigkszenie lub zmniejszenie produkcji gotowej. W rozwazaniach dotyczacych
ryzyka cenowego nie mozna pomina¢ wpltywu zmian cen $wiatowych, a takze
ryzyka zwiazanego ze zmiang kurséw walutowych, co oczywiscie tez wplywa
na konkurencyjnos¢ oferty krajowe;j.

Ryzyko cenowe, w ujeciu bezposrednim, wiaze si¢ z niepewnoscig co do
poziomu i kierunku zmian cen otrzymywanych jak i ptaconych. Ceny placone za
srodki produkcji odnosza si¢ najczg¢sciej do zakupywanych surowcow i ustug
bedacych naktadami w procesie ich przetwarzania i stanowiacych gtowna skta-
dowa kosztow produkcji. Ponadto, niepewnos¢ odnosi sig, i to jest wazniejszy
wymiar, do zmian i wahan relacji cen produktow nabywanych do cen produktow
sprzedawanych. To dotyczy¢ moze proceséw przetworczych, ale tez handlu
(skup, przechowalnictwo, sprzedaz). Ryzyko oznacza, ze niekorzystny kierunek
zmian cen oraz przede wszystkim zmian ich wzajemnych relacji, moze wptynac
na pogorszenie si¢ wynikow gospodarowania. Nastapic¢ to moze poprzez spadek
optacalnosci, co prowadzi do zmniejszenia dochodu (zysku) lub wystapienia
strat. Pojecie ryzyka odnosi si¢ tez do mozliwosci niezrealizowania zaplanowa-
nych wynikow finansowych. Jest to ujgcie ryzyka z perspektywy producenta. Co
wigcej zawezone jest to do ryzyka rynkowego, w tym skutkow ryzyka cenowe-
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go. W takim ujeciu ryzyko cenowe bedziemy wigzaé ze zmiennoscig cen otrzy-
mywanych i ptaconych oraz ze zmianami ich relacji.

Nalezy mie¢ na uwadze, ze ryzyko cenowe powoduje okreslone skutki
kosztowe, bo spadek cen sprzedawanych albo wzrost cen nabywanych lub obie
zmiany jednocze$nie, ujawniaja si¢ zawsze we wzroscie udzialu kosztow
w przychodach. Oznacza to spadek optacalnosci produkcji lub handlu. Przy tym
ma to gtéwnie miejsce w krotkim okresie 1 w okreslonych warunkach rynko-
wych. Te okreslone warunki rynkowe to rownowaga konkurencyjna, ktéra
W uproszczeniu oznacza, ze dany podmiot jest cenobiorca.

Zasadnicza ekonomiczng podstawa ekspozycji ryzyka cenowego jest to,
ze w krotkim okresie podmioty rynku rolnego, zwtaszcza producenci rolni, prze-
tworcy, ale takze przedsigbiorstwa skupu i1 przechowalnictwa, nie sa w stanie
skompensowac¢ lub zneutralizowaé spadku optacalnosci przez dziatania proefek-
tywnosciowe. Poprawa efektywnosci jest uwarunkowana endogennie i dokonuje
si¢ w dhuzszych okresach. Natomiast zmiany optacalnosci sa uwarunkowane
egzogennie 1 w tym sensie majg charakter bardziej krétkookresowy. Przy czym
zmiany zrodet optacalnosci i efektywnosci wzajemnie si¢ warunkuja. Efektem
koncowym sg zmiany optacalnosci, majace odzwierciedlenie w zmianach do-
choddéw lub zyskow.

Pomimo ze efekt wplywu zmian cen otrzymywanych i placonych na
zmiany wskaznika optacalnosci jest taki sam w przypadku producenta i prze-
tworcy, to nieco odmienny jest mechanizm czy transmisja tego wptywu w obu
tych przypadkach. Odmienne sq bowiem oczekiwania producenta i przetworcy,
co do kierunku zmian tych samych cen skupu begdacych dla pierwszego cenami
otrzymywanymi, a dla drugiego — cenami ptaconymi.

Trzecim zréddlem niepewnosci jest ryzyko zwigzane ze zmianami polityki.
Mamy na mysli obok instrumentéw polityki rolnej réwniez inne aspekty, takie
jak podatki, stopy procentowe czy inne regulacje. Ryzyko polityczne wptywa na
zachowania producentow rolnych zaréwno w kroétkiej, jak 1 w dtugiej perspek-
tywie. Przyktadem ryzyka politycznego moze by¢ liberalizacja handlu $§wiato-
wego produktami rolnymi i1 reformy WPR, polegajace na wigkszym urynkowie-
niu sektora rolnego. W efekcie tych zmian producenci rolni Wspolnoty beda
musieli przeja¢ odpowiedzialnos¢ za zarzadzanie ryzykiem, ktére wczesniej by-
to niwelowane przez polityke wspierania rynku i cen. Jezeli rolnicy bedq nie-
przygotowani do nowej sytuacji, wigzac si¢ to bedzie ze wzrostem niepewnosci.
Réwniez nadmierna interwencja, przesadna administracja rynkiem, doptaty, ta-
ryfy itp., wszystko to zaktdca, jesli nie wypacza, sygnaty rynkowe i1 ogranicza
racjonalnos¢ decyzji producentéw. Jednak w sensie ryzyka cenowego oznacza to
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przejmowanie odpowiedzialnosci za skutki niekorzystnej sytuacji przez polityke
rolng a w konsekwencji przez podatnikow. Majac na uwadze te dwa aspekty na-
lezy odpowiedzie¢ na pytanie dotyczace udzialu panstwa w regulacji sektora
rolnego a w konsekwencji, z uwagi na jego substytucyjny charakter w stosunku
do instrumentéw rynkowych, modelu zarzadzania ryzykiem dochodowym.

1.3. Uwarunkowania ryzyka a narzedzia jego ograniczania

Producenci rolni maja do dyspozycji rozne instrumenty zabezpieczania
swojej produkcji i dochodéw na wypadek wystapienia sytuacji kryzysowe;.
Obejmuja one narzedzia poczawszy od pomocy rzadowej i dotacji w ramach
interwencjonizmu panstwowego, poprzez réznicowanie produkcji i prywatnych
polis ubezpieczeniowych az do towarowych rynkéw pochodnych. Producent,
w zaleznosci od tego, jaka jest jego wiedza, awersja do ryzyka, typ ryzyka, na
ktéry jest narazony i mozliwosci rynkowych 1 instytucjonalnych, wybiera sto-
sowne instrumenty zarzadzania ryzykiem.

Producenci dokonuja wigc subiektywnej oceny ryzyka ex-ante (perceived
subjective risk) nie dysponujac pelna wiedza o prawdopodobnym przebiegu zda-
rzen. Migdzy innymi ze wzgledu na to, producenci-decydenci klasyfikowani sa
wedhug trzech typow postaw (nastawienia) wobec ryzyka, jako wykazujacy:

e  sklonnos¢ do podejmowania ryzyka,
e  obojetnos¢ wobec ryzyka,
e niechg¢ (awersje) do ryzyka.

Wsrdd podstawowych probleméw zarzadzania ryzykiem wymienia si¢
migdzy innymi wlasciwe zdefiniowanie tego, czym ryzyko jest i jaki jest jego
poziom. Brak znajomosci metod okreslania ryzyka i instrumentéw pozwalaja-
cych na minimalizacj¢ jego wptywu prowadzi do wzrostu awersji do ryzyka,
ktéra w najbardziej zaawansowanej formie skutkuje unikaniem ryzyka. Przeja-
wia si¢ to brakiem akceptacji sytuacji niepewnych, co oznacza wycofywanie sig¢
z obszaréw dziatania na ktorych ryzyko wystepuje. Wigkszo$¢ producentow rol-
nych wykazuje znaczng awersj¢ do ryzyka, szczegoélnie w gospodarstwach
mniejszych, w ktorych rolnicy znacznie czg¢$ciej wykazuja wobec ryzyka posta-
w¢ bierna. Poniewaz jednak ryzyko jest w rolnictwie nieuniknione, w rzeczywi-
stosci wystepuje zazwyczaj tagodniejsza forma awersji do ryzyka, przejawiajaca
si¢ w czesciowym unikaniu ryzyka, co jednak prowadzi do ograniczania dzialal-
nosci produkcyjnej. Kluczowym elementem zarzadzania ryzykiem wydaje sig¢
wigc wlasciwa percepcja i dobdr odpowiednich narzedzi jego ograniczania.
W tym znaczeniu postrzeganie ryzyka, podobnie jak odbieranie poziomu opta-
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calnej ceny, ma charakter indywidualny 1 wiaze si¢ rowniez z indywidualnym
podejsciem przy doborze sposobdw jego ograniczania.

Zwigkszajacy si¢ poziom ryzyka w polskim rolnictwie, wynikajacy cho-
ciazby z wigkszej otwartosci na czynniki zewngtrzne, sprawia iz rosnie potrzeba
lepszej percepcji i stosowania aktywnych metod zarzadzania ryzykiem przez
producentdéw rolnych. Pasywna postawa bedaca w wigkszosci przypadkow skut-
kiem braku wiedzy i $wiadomosci ryzyka prowadzi do wzrostu awersji do ryzy-
ka, co przektada si¢ na uzyskiwane wyniki ekonomiczne. Z kolei umiejetnosc
identyfikacji 1 okreslania poziomu ryzyka pozwala na podejmowanie dziatan
minimalizujacych negatywne skutki jego wystgpowania. Pewna czg$¢ dziatan
pozwalajacych ograniczy¢ wystgpowanie ryzyka, jak chociazby stosowanie od-
powiednich praktyk w produkcji rolniczej, znajduje si¢ w zasiggu wigkszosci
producentow. Od stopnia percepcji istniejacych zagrozen i znajomosci metod
ich ograniczania zalezy wiec skutecznos¢ procesu zarzadzania ryzykiem.

Przeprowadzone w 2006 r. w kilku krajach UE badania' wykazaly, iz
znaczna czgs¢ producentdow rolnych ma $wiadomos¢ wystepowania ryzyka,
a wielu z nich przynajmniej raz w okresie kierowania gospodarstwem znalazto
si¢ w sytuacji kryzysowej zagrazajacej jego dalszemu funkcjonowaniu. Postrze-
ganie przyczyn ryzyka ma jednak w duzej mierze charakter regionalny. Nato-
miast bez wzgledu na region, producenci rolni uznali czynniki pogodowe za
najwazniejsze zrodto ryzyka, na drugim miejscu stawiajac choroby zwierzat
1 wahania cen produktéw rolnych. Pozostate czynniki w wigkszosci ocenione
zostaty jako nieco mniej istotne. Warta podkreslenia jest rdwniez wysoka ranga
przypisywana czynnikom politycznym jako jednemu ze zrédet ryzyka.

Jezeli chodzi o metody/strategie zabezpieczania si¢ przed ryzykiem sto-
sowane przez producentdw rolnych i innych uczestnikow rynku, to nalezy te¢
kwestig¢ rozpatrywaé na gruncie mozliwosci realizacji funkcji uzytecznosci dane;j
grupy zawodowej przy danych uwarunkowaniach instytucjonalnych. Jezeli cho-
dzi o uwarunkowania instytucjonalne, to mowimy o polityce rolnej i innych
programach 1 dziataniach ad hoc, w ramach ktoérych moze dochodzi¢ do wspie-
rania producentéow rolnych. Przyja¢ mozna zatozenie, iz nie ma kraju czy tez
uktadu gospodarczego, w ktérym kwestie cen i dochodéw w rolnictwie pozo-
stawiono by jedynie rynkowi i ograniczano si¢ do rynkowych metod zabezpie-
czania przed ryzykiem. Zawsze w jakim$ zakresie wystgpuje wspomaganie

' Badania przeprowadzono w ramach projektu ,,Projektowanie i ekonomiczny wptyw instru-
mentéw zarzadzania ryzykiem na rolnictwo europejskie” w Polsce, Holandii, Hiszpanii,
Niemczech i na Wegrzech. Szerzej na ten temat mozna znalez¢ migdzy innymi w opracowa-
niu: Zarzqdzanie... 2008.
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przez czynnik instytucjonalny w sensie dziatan bezposrednich, programéw oraz
okreslonych preferencyjnych rozwiazan regulacyjnych o charakterze admini-
stracyjno-prawnym. Kwestig otwartg jest jedynie, w jakim zakresie wystepuje to
wspomaganie i za pomoca jakich instrumentow. W sensie mikroekonomii meto-
dy interwencji rynkowej moga by¢ zwigzane z oddziatywaniem na ceny lub od-
dzialywaniem bezposrednim i posrednim na dochody producentéw rolnych.
O ile w zarzadzaniu ryzykiem chodzi o stabilizacj¢ cen, a tym samym docho-
dow, dla danego podmiotu, to w interwencji chodzi o stabilizacj¢ dla wszyst-
kich. Problemem w interwencji jest nie sama zmiennos¢ 1 wahania cen, ale ich
poziom, wokot ktorego wahaja si¢ ceny oraz tendencja ich zmian. Poziom cen
decyduje o optacalnosci produkeji, a zatem decyduje o wysokosci uzyskiwanych
dochoddéw przez producentéw rolnych.

Powyzsze rozwazania w pewnym sensie ukazujg substytucyjnos¢ migdzy
metodami rynkowymi a interwencja rynkowa w zakresie zmniejszenia ryzyka
dochodowego. Ujmujac powyzszq uwage w nieco inny sposob, widzimy, ze
moze to by¢ wybor, co do sposobu stabilizowania dochoddéw producentéw rol-
nych zar6wno w ujeciu makroekonomicznym, jak i mozliwos¢ wyboru przez
producenta rolnego. Przy czym obecno$¢ instrumentow polityki rolnej (doptaty,
interwencji itp.) powoduja, ze brak jest wystarczajacego miejsca dla rozwijania
instrumentow o charakterze rynkowym. Zatem producent rolny poprzez fakt, ze
jego ekspozycja na ryzyko dochodowe si¢ zmniejsza dzigki np. doptatom, nie
jest zainteresowany zabezpieczaniem si¢ z wykorzystaniem ubezpieczen, nie
moéwiae o instrumentach pochodnych.

Niebezpieczne dla rozwoju rynkowych form zabezpieczen przed ryzy-
kiem wydaja si¢ by¢ roéwniez roznorodne dziatania ad hoc podejmowane przez
panstwo, co ma wymiar nie tylko spoteczny ale przede wszystkim polityczny,
w kontekscie funkcji celu partii politycznych. Dzialania takie stanowig czytelny
sygnal, ze nie ma sensu podejmowania indywidualnych dziatan w zakresie
ubezpieczania si¢ przed ryzykiem, gdyz panstwo zawsze ,,przyjdzie z pomoca”.
Zatem wiekszo$¢ rozsadnie myslacych producentow rolnych nie zdecyduje sig¢
na ubezpieczenie przed skutkami klgsk zywiotowych bo straci na tym wzglgdem
tych, ktorzy tego nie zrobili a uzyskali pomoc rzadowa.

W polskich gospodarstwach rolnych réznicowanie kierunkéw produkeji
tradycyjnie stanowi podstawowa metod¢ ograniczania skutkdw wystepowania
dzialalno$ci ryzykownych?. Osiaga si¢ to przez roztozenie ryzyka niekorzystnej

? Badania w ramach projektu ,,Projektowanie i ekonomiczny wpltyw instrumentéw zarzadza-
nia ryzykiem na rolnictwo europejskie”.
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zmiany ceny na wiele kierunkow produkcji. W konsekwencji zyski z jednej pro-
dukcji pokrywaja ewentualne straty innej produkcji osiagajac w ten sposob efekt
stabilizowania dochodéw gospodarstwa. W przypadku polskich producentow
rolnych uwage zwraca niska ranga ubezpieczen produkcyjnych, a jednoczesnie
konserwatywne podejscie, ktdérego przejawem jest wysokie miejsce w hierarchii
stosowanych instrumentow, utrzymywanie rezerw gotowki i unikanie kredytow.
Warto jednak nadmienié, iz na przysztos¢ deklaracj¢ odnosnie stosowania ubez-
pieczen upraw rolniczych ztozyto ponad 60% badanych producentéw rolnych,
a ubezpieczen zwierzat — ponad 40%. Mozna sadzi¢, iz wobec uchwalonej
w 2005 roku i znowelizowanej trzy lata pdzniej ustawy o doptatach do sktadek
do ubezpieczen upraw rolnych i zwierzat gospodarskich sytuacja w tym zakresie
moze ulec znacznej poprawie.

Jednakze nie mozna wskazywac, ze wszystkie podmioty winny stosowaé
instrumenty zarzadzania ryzykiem cenowym. Po pierwsze, nie jest konieczne by
w pehi, cato$¢ produkcji i podazy zabezpieczaé przed ryzykiem cenowym.
W znacznej mierze sam mechanizm rynkowy ogranicza ryzyko dochodowe beg-
dace poktosiem zmian cen. Po drugie, dany podmiot na podstawie wiasnych
ocen i prognoz moze uznaé, ze nie oplaca si¢ mu stosowac tych instrumentow.
Na przyktad, wtedy gdy ma swiadomos¢, ze nie skorzysta z optacalnego dla sie-
bie przysztego uktadu cenowego dajacego mu nadzwyczajny zysk. Oczywiscie,
jesli producent rolny jest przekonany, ze przyszte ceny spot, czyli przyszite ceny
rynku rzeczywistego, beda wyzsze niz notowane obecnie ceny futures na ten
okres, oraz ze beda odpowiednio wyzsze niz dzisiejsze ceny spot, to nie ma mo-
tywacji do ubezpieczenia ryzyka od spadku cen. Takie postgpowanie ma charak-
ter pewnej spekulacji, podobnie jak i inne dziatania w warunkach wolnego ryn-
ku, gdyz przestanki lezace u podstaw podejmowanych decyzji moga by¢ btedne.
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2. Uwarunkowania ryzyka cenowego — uje¢cie empiryczne

Z punktu widzenia podejmowania decyzji gospodarczych przez producen-
tow rolnych oraz przez decydentéw polityki, istotne znaczenie obok teoretycz-
nego ujecia ma ujecie empiryczne. W zarzadzaniu ryzykiem wstgpna ocena
umozliwiajaca skuteczne wdrozenie strategii inwestycyjnych czy tez stworzenie
ram instytucjonalnych dla zarzadzania ryzykiem powinna dotyczy¢ identyfika-
cji, analizy i oszacowania zagrozen. Ponizej krotko scharakteryzowano podsta-
wowe prawidlowosci rynkowe istotne dla podejmowania decyzji gospodarczych
uczestnikow rynku. Nalezy podkresli¢, ze wybory te maja charakter indywidu-
alny, optymalizujacy ich funkcje celu. Z kolei decyzje polityczne powinny by¢
podejmowane w sposob obiektywny, tak aby nie zakldocaé naturalnych prawi-
dtowosci rynkowych.

2.1. Istota zmiennosSci cen surowcow rolnych w Polsce

Przeprowadzone badania wskazuja, ze ceny najwazniejszych produktow
rolnych w Polsce w latach 1991-2008 charakteryzowaty si¢ duza zmiennoscig’.
W przypadku cen nominalnych mamy do czynienia z duzym ich wzrostem, co
jest wynikiem znacznej inflacji na poczatku lat dziewieédziesiatych, po ktérym
to okresie nastgpita wzgledna stabilizacja. Analiza cen realnych (wyk. 2.1)
wskazuje na ich spadek w poréwnaniu do poziomu z roku 1990 (najwickszy
zywca drobiowego i1 wieprzowego). Jedynym wyjatkiem sa ceny mleka, ktérych
realny poziom po wejsciu do UE jest wyzszy niz na poczatku lat dziewigédzie-
sigtych. Jednak w tym znaczeniu zmiany wynikajace z trendu nie sa wyznaczni-
kiem ryzyka cenowego, gdyz takowe uwarunkowane jest zmianami w ramach
jednego cyklu produkcyjnego, za$ trend jest wyznacznikiem zmian technolo-
gicznych, do ktoérych rolnicy moga si¢ i powinni si¢ dostosowac. Sposrdéd zmian
dhugookresowych pewnym wyznacznikiem ryzyka sg trwate zmiany struktural-
ne. Samo wstapienie do Unii Europejskiej majace charakter trwatej zmiany
strukturalnej najbardziej odbito si¢ na rynku wotowiny. Z wydarzeniem tym 1a-
czy si¢ konwergencja cenowa w postaci trwatego ponad 30-procentowego ich
wzrostu. Sposrod innych rynkéw, zmiany systematyczne o charakterze szoku
mogly mie¢ miejsce w przypadku cen mleka. Ewentualna zmiana nie jest tak
wielka i jednoczesnie wkomponowuje si¢ w nastepstwo cykli towarowych.

3 Badaniom podlegaty ceny pszenicy, mleka, zywca wieprzowego, drobiowego i wotowego.
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Wykres 2.1. Realne ceny skupu surowcow rolnych w Polsce w latach 1991-2008
wraz z dlugookresowym trendem [TC] tendencja rozwojowa [T]
oraz wahaniami cyklicznymi [C]
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Zrédlo: opracowanie na postawie danych GUS z wykorzystaniem metody Census X-11.



W rolnictwie i1 jego otoczeniu zjawiska charakteryzuja si¢ nie tylko okre-
slong tendencja rozwojowa, ale réwniez zmiennoscia majaca charakter perio-
dyczny: wahaniami cyklicznymi 1 sezonowoscia. Sezonowos¢ produkcji
1 podazy jest oczywista, gdyz zwiazana jest z czynnikami klimatycznymi 1 bio-
logicznymi majacymi bezposredni na nig wplyw. Taka okresowos$¢ zmian pro-
dukcji rolniczej pociaga za soba podobne skutki w podazy (skupie) produktow
rolnych, poziomie ich cen, dochodach producentow rolnych czy okresie pono-
szenia naktadow. Pomiar i analiza wahan sezonowych oraz uwzglednianie ich
W procesie prognozowania stwarza warunki do podejmowania skutecznych de-
cyzji gospodarczych. Zmiany takie nie moga tez by¢ uwazane za przejaw ryzyka
cenowego, gdyz maja w swej naturze charakter deterministyczny i zdecydowana
wigkszos¢ uczestnikow rynku ma swiadomos¢ ich wystepowania.

Istotno$¢ wplywu wahan sezonowych na poziom poszczegolnych cen oraz
ich stabilnos$¢ zostala potwierdzona przy wykorzystaniu testu stabilnej sezono-
wosci F. Najmniej stabilng sezonowos$cia posrod analizowanych surowcow rol-
nych charakteryzuja si¢ ceny zZywca wotowego, a najbardziej stabilna sezono-
wos¢ jest w przypadku cen mleka. Z kolei najwigkszym procentowym udziatem
sezonowosci w catkowitej zmiennosci charakteryzuja si¢ ceny zywca wieprzo-
wego (okoto 24 pp. w ostatnich latach).

Wykres 2.2. Wskazniki wahan sezonowych realnych cen produktéw rolnych
w Polsce w roku 1992 i 2007
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Zrédlo: opracowanie na postawie danych GUS z wykorzystaniem metody Census X-11.

Wyniki analiz przeprowadzonych na cenach realnych i nominalnych po-
szczegolnych surowcow rolnych prowadza do zblizonych wnioskow co do skali
zmian i charakteru wzorca sezonowosci. Na przetomie badanego okresu charak-
ter (wzorzec) wahan sezonowych podlegat zmianom (wyk. 2.2.). Najwigksze
zmiany w przebiegu wahan sezonowych obserwowane w calym analizowanym
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okresie wystapilty w przypadku cen zywca wolowego i zywca wieprzowego.
W pierwszym przypadku zmiana taka dokonata si¢ dosy¢ gwattownie na prze-
fomie lat 2002-2004, co mozna wigza¢ z dostosowaniem cen krajowych do za-
chowan na rynku Wspdlnoty. W przypadku pozostatych surowcéw rolnych
zmiany zachodzity w mniejszy stopniu i miaty charakter ewolucyjny. Przepro-
wadzone obliczenia pokazuja, ze srednioroczne zmiany wskaznikow sezonowo-
$ci cen surowcow zawieraly sie w przedziale od 0,18% (ceny mleka) do 0,59%
(ceny zywca wieprzowego).

Ilosciowe ujgcie wahan cyklicznych jest znacznie trudniejsze niz sezono-
wych. Wynika to stad, ze charakteryzuja si¢ one nieregularnoscia zarowno pod
wzgledem czasu ich trwania jak i amplitud. W przypadku analizowanych su-
rowcow znaczenie sktadnika cyklicznego jest wigksze niz sktadnika sezonowe-
go (por. wyk. 2.1, wyk. 2.2). Amplitudy zmian cyklicznych dochodza do ponad
70 pp. wokot tendencji rozwojowej. Oznacza to, ze odzwierciedlaja one w naj-
wigkszym stopniu wystepujace na rynku czynniki ryzyka. W zwiazku z czym
samo prognozowanie powinno wiazac si¢ w gtdwnej mierze z oceng momentow
zwrotnych wahan cyklicznych i tempa ich zmian.

Wystgpowanie wahan cyklicznych jest efektem zaréwno czynnikow ma-
kroekonomicznych jak i efektem wystgpowania tzw. cykli towarowych na po-
szczegolnych rynkach 1 ich wzajemnej wspdtzaleznosci. Dodatkowym elemen-
tem kreujacym wahania cykliczne sa nagle wahania produkcji wywotywane
czynnikami pogodowymi powodujacymi odchylenia od stanu rdwnowagi ryn-
kowej 1 powolne potem dochodzenie do niej. Przeprowadzone badania wskazu-
ja, ze cykle zawierajace si¢ w przedziale 3-5 lat ksztaltujq zmiany cen pszenicy,
zyta, mleka, zywca wieprzowego i zywca drobiowego. W przypadku cen zywca
wotowego ich znaczenie jest mniejsze. Podobny obraz wahan cyklicznych moz-
na zaobserwowac¢ przy ich wyliczeniu z cen nominalnych i realnych. Nie nalezy
wykluczy¢ wystgpowania cykli o dluzszym okresie, szczegodlnie w przypadku
cen zywca wolowego.

Ogdlnie, w badanych zmiennych zaobserwowano prawidtowos¢, ze
w miar¢ wzrostu horyzontu, w jakim analizowane sa zmiany wzrasta znaczenie
skladnika dlugookresowego za$ maleje znaczenie wahan krétkookresowych).
Jezeli porownujemy ceny w odstepie jednego roku to w 95-99% sa one wyni-
kiem zmian dtugookresowych. Natomiast w krétkim okresie relacje moga by¢
rozne. Np. rozpatrujac zmiany trzymiesigczne okazuje si¢, ze sa one w wigkszo-
sci wyjasniane przez dlugookresowy trend (pszenica — 67%, woltowina — 64%)
lub sezonowos$¢ (mleko — 60%, wieprzowina 67%, drob 73%).
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2.2. Skala zmiennoSci jako wyraz ryzyka cenowego

Skala niepewnosci zwiazana ze zmianami cen ma podstawowe znaczenie
dla powzigcia decyzji o wdrozeniu odpowiednich procedur minimalizujacych
negatywne ich skutki. Jezeli zmiennos¢ jest niewielka i1 akceptowalna przez pro-
ducenta rolnego czy innego uczestnika rynku, nie muszg oni podejmowac zad-
nych krokéw zabezpieczajacych, gdyz nie stanowi to zadnego zagrozenia dla ich
funkcji celu. Z kolei wysokiej niepewnosci, co do przysztych uwarunkowan ce-
nowych, towarzyszy wigksza che¢¢ zabezpieczenia si¢ przed negatywnymi skut-
kami zmian cen. Rowniez jednym z warunkéw dla prawidtowego funkcjonowa-
nia rynku instrumentoéw pochodnych jest pewien minimalny poziom zmiennosci.
Jezeli chodzi o pomiar ryzyka cenowego (niepewnosci), to najczesciej dokony-
wany jest on na podstawie zmiennosci historycznej. Przy czym mozemy wyrdz-
ni¢ tutaj szereg podej$s¢ umozliwiajacych oszacowanie takiego ryzyka. Wigk-
szo$¢ z nich wywodzi si¢ z analizy rynkow finansowych.

Z punktu widzenia oceny zmiennosci jako jednego z elementéw shuzacych
ocenie ryzyka przeanalizowano charakter zmian w ujgciu procentowym (tab.
2.2). Przecigtna zmiana cen realnych powyzej 10% ma miejsce juz po trzech
miesigcach w przypadku zywca wieprzowego 1 pszenicy, po szesciu miesigcach
w przypadku cen drobiu i po dziewigciu miesigcach w przypadku cen mleka
oraz zywca wotowego. Takie wyniki obliczen wskazuja, ze najwigksze zmiany
wystepuja na rynku pszenicy a nastgpnie zywca wieprzowego. Ryzyko cenowe
na pozostatych rynkach jest zdecydowanie mniejsze.

Wazne znaczenie w ocenie ryzyka ma ksztattowanie si¢ przyrostow cen.
W ocenie ich zmiennosci, ze wzgleddw matematycznych, wykorzystuje si¢ naj-
czgsciej logarytmowane stopy zwrotu 7, =In(Y,/Y, ;) obrazujace procentowe
zmiany cen (Y) z okresu na okres. Syntetyczng miara zmiennosci i ryzyka dla
okresu rocznego moze by¢ w takim przypadku odchylenie standardowe postaci:

n

=[Z *( )Z (r; =)°] , gdzie FZZ” i stanowi przecigtng stope zwrotu
i=2
w badanym okresie. Symbol Z jest liczba okresow w roku (12), dzigki ktorej
mozna wyliczy¢ warto$¢ wspdlczynnika zmiennosci dla okresu calego roku.
Przeprowadzone obliczenia dla cen realnych nieznacznie rdznia si¢ od analizy
opartej na $rednich procentowych zmianach (dla okresu 12 miesigcy). Wynika
to stad, ze w odchyleniu standardowym zawarta jest zmienno$¢ majaca charak-
ter deterministyczny, jaka jest sezonowos¢ bedaca w gruncie rzeczy catkowicie
przewidywalnym komponentem. Stad w drugim wariancie wzig¢to pod uwage

dane skorygowane z wahan sezonowych, gdzie obliczone wartosci odchylen sg
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mniejsze o kilka punktow procentowych. Na tej podstawie mozna wyciagnac
wniosek, ze najwigksze ryzyko cenowe wystgpuje na rynku pszenicy i rynku

Zywca wieprzowego.

Tabela 2.2. Wybrane statystyki zmiennoSci historycznej realnych cen surowecow rolnych
w Polsce w latach 1991-2008

Zmienna Pszenica Mieko 7. wolowy | Z. wieprzowy | Z. drobiowy
Horyzont zmian Przecigtne zmiany cen w zaleznosci od okresu zmian (%)
1 mies. 4,25 2,50 2,93 5,10 3,43
2 mies. 7,74 4,61 4,66 8,57 5,96
3 mies. 10,73 6,33 5,82 11,09 7,90
6 mies. 17,16 9,84 8,79 14,68 10,71
9 mies. 21,85 10,42 10,63 15,08 10,26
12 mies. 24,86 10,66 11,13 14,95 9,88
Rodzaj zmienne;j Odchylenie standardowe stop zwrotu w przedziale 12 miesigcy (%)
Ceny 21,17 10,62 12,74 22,57 14,20
Ceny bez wahaf 18,79 7,09 11,17 16,80 9,70
sezonowych
St'oplen /, §tatysytka, Wiyniki testu Engle’a LM ARCH dla cen realnych
istotnos¢ p-value
. LM 8,46 28,31 50,19 0,18 10,81
12 mies.
P 0,73 0,05 0,00 0,99 0,54
. LM 15,25 38,15 124,33 0,43 13,07
24 mies.
P 0,91 0,03 0,00 0,99 0,96
. LM 53,49 74,77 111,6 23,84 117,36
48 mies.
P 0,27 0,00 0,00 0,99 0,00

Zrédlo: opracowanie na podstawie danych GUS.

Majac na uwadze przestanki czysto teoretyczne mozna sadzi¢, ze wsta-
pienie Polski do Unii Europejskiej powinno prowadzi¢ do cenowej integracji
krajowych 1 unijnych rynkéw rolnych i zywnosciowych, a w konsekwencji
sprzyja¢ ograniczaniu zmiennosci 1 stabilizacji cen w kraju. Przeprowadzone
analizy wskazuja, ze generalnie nie mozna takiego wniosku potwierdzi¢. Nie
zmniejszyta si¢ (oprocz wotowiny)*, jak mozna byto oczekiwaé, a wrecz prze-

N Przeprowadzona analiza wskazuje, ze odchylenia standardowe stop zwrotu realnych cen
skupu (po wyeliminowaniu sktadnika sezonowego) w okresie od lipca 2004 do listopada 2008
roku sg wyze o 25% w przypadku cen zywca drobiowego, o 48% w przypadku cen pszenicy,
53% w przypadku cen mleka niz w okresie od stycznia 2000 do kwietnia 2004 roku. Zmien-

nos¢ cen wieprzowiny nie ulegta zmianom zas$ wotowiny obnizyta si¢ o 58%.
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ciwnie raczej wzrosta, stochastyczna zmiennos¢ analizowanych cen skupu, co
oznacza, ze zwiazane z nia ryzyko cenowe nie uleglo ograniczeniu po akcesji
Polski do UE. Wskazuje to, ze wprowadzenie spdjnych z unijnymi regulacji
rynkow rolnych nie miato liczacego si¢ znaczenia dla ograniczenia tego ryzyka
w obliczu coraz wigkszej liberalizacji rynkdéw rolnych. Nie oznacza to, ze nie
ulegta zmianom wrazliwos¢ dochodowa producentow rolnych na te zmiany
z uwagi na wprowadzenie doplat bezposrednich i innych instrumentéw WPR.

Wykres 2.3. Zmienno$¢ historyczna realnych cen skupu w Polsce (skorygowanych
z wahan sezonowych) mierzona za pomocg modelu EWMA_0,7
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Zrédlo: opracowanie na podstawie danych GUS.

Operowanie wartosciami przecigtnymi dla calego okresu daje pewien ob-
raz ryzyka cenowego, jednak nie odzwierciedla on nastrojow rynkowych, jakie
panuja w roznych okresach. Wyraz temu daje wykres 2.3, przedstawiajacy
zmiennos$¢ historyczng oszacowang w oparciu o metode¢ $redniej ruchomej wa-
zonej wyktadniczo (EWMA), gdzie zauwazy¢ mozna okresy wzmozonej zmien-
nosci przeplatanej okresami stabilizacji. Zatem w tym kontekscie wskaza¢ moz-
na, ze poziom niepewnosci praktycznie na wszystkich rynkach determinowany
jest momentem obserwacji.

Ocena ryzyka poprzez pryzmat zmiennosci historycznej w oparciu o od-
chylenie standardowe miary budzi czg¢sto watpliwosci z uwagi na mozliwos¢
wystapienia tzw. efektu ARCH. Polega on na tym, ze wariancje maja tendencj¢
do skupiania si¢, wigksza wariancja pociaga za soba kolejne wigksze wartosci,
mniejsza — mniejsze. Czegsciowo jest to widoczne na rysunku 2.3, ale w niewy-
starczajacym stopniu. W celu identyfikacji tego efektu zastosowano test
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ARCH-LM bazujacy na statystyce LM, zaproponowany przez Engle’a oraz mo-
del GARCH (p,q). W celu zastosowania obydwu testow skonstruowano modele
zgodne na poziomach cen realnych 1 ich logarytmicznych stopach zwrotu, kto-
rych reszty byly poddawane modelowaniu.

Wyniki testu ARCH-LM potwierdzity wystgpowanie efektu ARCH
w przypadku realnych cen mleka i zywca wotowego (tab. 2.2). Analiza warian-
cji warunkowej powyzszych cen w badanym okresie wykazala, ze zjawiska te
charakteryzowaty si¢ niejednorodnoscia wariancji, a zmiennos$¢ cen mleka wy-
raznie rosta przy koncu analizowanego okresu. Natomiast nie stwierdzono po-
dobnego efektu za pomocg testu ARCH-LM w przypadku pozostatych cen.

Jezeli chodzi o wyniki modelowania z wykorzystaniem GARCH (p,q) to
wyniki modelowania zalezaly od zastosowanych rozwiazan, tj. czy brano pod
uwage poziomy cen, ich roznice czy tez logarytmiczne stopy zwrotu. Efekt
ARCH zostat potwierdzony tutaj w kazdym przypadku dla cen mleka. Sensow-
ny model GARCH oszacowano réwniez dla wariancji warunkowej realnych cen
dla logarytmicznych stép zwrotu realnych cen pszenicy i zywca wotowego.

Podsumowujac mozna stwierdzi¢, ze najwigksze ryzyko cenowe istnieje
na rynku pszenicy i wieprzowiny. Sa to rynki charakteryzujace si¢ dosy¢ wyso-
kim stopniem liberalizacji. Stad tez, w tym przypadku, podejmowanie dziatan
zabezpieczajacych ma najwigksze znaczenie. Rowniez te towary rolne stanowia
potencjalne pole dla rozwoju rynku instrumentéw pochodnych w naszym kraju
z uwagi na wysoka zmiennos$¢ historyczng mogaca przyciggnaé spekulantow.
Analizujac ksztaltowanie si¢ zmiennosci, nalezy bra¢ pod uwage mozliwosci
dalszej liberalizacji rynkéw rolnych, ktéra moze zmieni¢ parametry obserwowa-
ne w przesztosci. Przyktadem moze tu by¢ rynek mleka, gdzie w wyniku zapo-
czatkowanych reform jest on coraz bardziej podatny na zmiany cen §wiatowych,
co ma swoj wyraz we wzroscie zmiennosci obserwowanej w ostatnich latach.

Poziom 1 postrzeganie ryzyka przez uczestnikow rynku uwarunkowane sa
momentem obserwacji. Wystepuja, szczegolnie na rynku pszenicy, zywca wie-
przowego i mleka, okresy wzmozonej zmienno$ci przeplatane okresami
wzglednej stabilizacji. Ma to swoje konsekwencje zar6wno w prognozowaniu,
jak 1 przy ustalaniu wielkosci zabezpieczen stosowanych na rynkach instrumen-
tow pochodnych.
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2.3. Ryzyko kursowe i cen Swiatowych

Wyniki wielu badan i obserwacji potwierdzaja teori¢ mowiaca, ze W go-
spodarce otwartej, a za taka nalezy uzna¢ gospodarke Polski, poziom cen krajo-
wych jest determinowany zachowaniem si¢ cen europejskich i swiatowych. To,
jak reaguja ceny krajowe na sytuacj¢ zewnetrzng, zalezy zasadniczo od dwdch
elementoéw. Po pierwsze, zalezy od zmian cen s§wiatowych wyrazonych w walu-
cie zagranicznej. Po drugie, jest to konsekwencja zachowan kursow waluto-
wych, np. EUR/PLN.

Producent rolny podejmujac swoje decyzje produkcyjne powinien w coraz
wigkszym stopniu zwraca¢ uwage na to jak wyglada sytuacja swiatowa na da-
nym rynku surowcowym oraz na rynkach z nim powigzanych. Producenci rolni
sa narazeni na ryzyko walutowe, i w konsekwencji dochodowe, co najmniej
w trzech obszarach. Po pierwsze, obecnie obowigzujaca polityka rolna Unii Eu-
ropejskiej w postaci bezposrednich transferéw do rolnictwa powoduje, ze po-
ziom otrzymywanego wsparcia bezposrednio zalezy od kursu EBC przyjmowa-
nego do przeliczenia platnosci’.

Po drugie, kurs walutowy wptywa na poziom cen otrzymywanych za
sprzedane produkty. Mozna powiedzie¢, ze poziom cen krajowych obecnie jest
funkcja cen §wiatowych oraz kursu walutowego. Jakakolwiek zmiana jednego
z tych parametréw powoduje zmiang odniesienia dla cen krajowych. Ostabienie
zlotego, ceteris paribus, powoduje wzrost nominalnych cen krajowych a umoc-
nienie ich spadek. Odniesienie tego do zmian sytuacji dochodowej producentow
rolnych jest niezaprzeczalne.

Po trzecie, kurs walutowy determinuje poziom kosztow. Efektem, podob-
nie jak w przypadku zmian cen surowcow, sa wahania optacalnosci produkcji.
Jednak dochodowy wptyw zmian kursu walutowego jest tutaj odwrotny niz
w przypadku jego oddzialywania na ceny surowcow. Oslabienie waluty krajo-
wej powoduje wzrost cen skupu a w efekcie wzrost dochodow producentow rol-
nych, ceteris paribus. Z kolei jezeli analizujemy dochodowy efekt takiej same;j
zmiany kursu walutowego, to jej konsekwencja jest wzrost kosztéw, spadek
optacalnosci produkeji i spadek dochoddw, ceteris paribus. Oczywiscie te dwa
elementy wystepuja jednoczesnie i czgsciowo wzajemnie Si¢ znosza. Stopien

> Zgodnie z rozporzadzeniem Rady (WE) nr 1782/2003 od 2005 roku stawke jednolitej plat-
nosci obszarowej przelicza si¢ wg kursu Euro sprzed dnia 1 pazdziernika. Praktycznie jest to
30 wrzesnia danego roku. Zmiany kursdw oznaczaja, ze przy kursie obowiazujacym w roku
2009 (4,2295 EUR/PLN) ptatnosci otrzymywane przez rolnikéw beda o kilkadziesiat procent
wigksze z tego tytutu niz w roku 2008, kiedy kurs wymiany byt na poziomie 3,39 EUR/PLN.
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tego znoszenia si¢ zalezy od charakteru produkcji®. Jednak, ja wynika z analiz,
ceny $rodkow produkeji w znacznie mniejszym stopniu reagujg na zmiany kur-
sOw walutowych niz cen surowcow rolnych.

W krétkim okresie, a wige takim, ktérego dotyczy ryzyko cenowe, wigk-
sza liberalizacja 1 wigksze powigzania z rynkami swiatowymi przyczynic si¢
moga do rozszerzenia spektrum czynnikéw ryzyka dla producentéw rolnych.
Wynika to stad, ze w takim przypadku nie dziala naturalny hedging w takim
stopniu w jakim moglby dziata¢ w gospodarce zamknigtej. Polega on na spadku
cen w przypadku nadprodukcji i vice versa. W jego efekcie okazuje sig, ze spa-
dek cen produktéw rolnych nie przenosi si¢ w takim samym stopniu na zmiany
dochodow. W przypadku zmian cen i podazy w odwrotnym kierunku, np. niskie
plony w kraju, ktore sa czgsto efektem czynnikow pogodowych, a wigc sg spo-
wodowane jednym z czynnikow ryzyka, i towarzyszacy temu wzrost cen, nie
powoduja spadku dochodéw producentéw rolnych. Mozna powiedzie¢ wrecz, ze
w takich latach dochody sa czgsto wyzsze niz w okresach urodzaju. Wiaze si¢ to
z tzw. efektem Kinga.

W przypadku gospodarki otwartej i duzego powigzania cen krajowych
z cenami swiatowymi, nie zawsze jest mozliwe wykorzystanie wyzej przedsta-
wionego mechanizmu zachowan cen i podazy. Stad tez moze okaza¢ sig, ze ni-
skim plonom w kraju nie bgda towarzyszyty wysokie ceny, gdyz sytuacja Swia-
towa (wysokie plony i niskie ceny na $wiecie) moze to uniemozliwié. Z drugiej
strony istnieje mozliwos¢ uzyskania ponadprzecigtnych korzysci, jak miato to
miejsce w przypadku producentow zboz w roku 2007, kiedy wysokiej produkcji
towarzyszyly wysokie ceny. Pokazuje to, ze modelowanie i prognozowanie cen
staje si¢ coraz trudniejsze, a o poziomie cen krajowych decyduje szereg czynni-
kow, ktore stanowig wyraz sytuacji §wiatowe;j.

Z drugiej strony otwarcie gospodarki umozliwia rowniez pewng redukcje
ryzyka i wzrost korzysci dla catej gospodarki. Teoria handlu mi¢dzynarodowego
wskazuje, ze konwergencja cen krajowych z cenami $wiatowymi oznacza
wzrost dobrobytu ogdlnospotecznego. Dotyczy to jednak w wigkszym stopniu
odbiorcow surowca, przetwdércow czy finalnych konsumentow. Mozliwosci
uzupetienia niedobordéw lub uplynnienia nadwyzek rynkowych na rynkach za-
granicznych prowadza do wygtadzenia, mniejszej zmienno$ci cen surowcow
1 w efekcie mniejszej amplitudy wahan cen, co zwigksza efektywnos$¢ dziatania
podmiotow gospodarczych.

6 Wynika to stad, ze poziom catkowitego ryzyka jest mniejszy od sumy indywidualnych ry-
zyk o ile nie sg one skorelowane doskonale.
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W empirycznej ocenie wptywu cen swiatowych i kurséw walutowych na
ceny w Polsce zastosowano dwa podejscia: model o roztozonych op6znieniach
oraz model VAR. W obydwu tych przypadkach zmiany cen krajowych (wyra-
zone w PLN) byly wyjasniane za pomoca cen zagranicznych (niemieckich
w EUR) 1 kursu walutowego. Analizie poddano logarytmiczne stopy zwrotu
miesigcznych cen surowcow dla trzech okreséw: styczen 2000 — kwiecien 2004;
maj 2004 — maj 2009; styczen 2000 — maj 2009.

W modelu pierwszym przyjeto, ze efekt krotkookresowy (natychmiasto-
wy) zmiany kursu walutowego i zmian cen $wiatowych jest wyrazony w postaci
wspotczynnika elastycznosci stojacego przy opoznieniu zerowym. Z kolei efek-
tem dlugookresowym jest skumulowana wartos¢ (suma) elastycznosci ujmujaca
wplyw zmiany biezacej 1 zmian majacych miejsce do czterech miesigcy wstecz.
Wyniki te przedstawiono w tabeli 2.3. W modelu VAR wpltyw zmian kursow
walutowych i1 cen zagranicznych mierzono za pomocg funkcji odpowiedzi na
impuls (impuls response analysis). Kolejnos¢ réwnan byta nastgpujaca: ceny
swiatowe => kurs walutowy => ceny krajowe.

Tabela 2.3. Elastyczno$ci przenoszenia zmian kursu walutowego EUR/PLN oraz
zmian cen europejskich na ceny krajowe

Kurs walutowy Ceny europejskie 3
Lata R I8 P
krotkookresowe | dlugookresowe | krotkookresowe ‘ dtugookresowe

Ceny pszenicy (Polska-Niemcy)
2000-2004 0,51 1,09 0,12 0,38 0,411 2,50 | 0,02
2004-2009 0,70 0,92 0,41 1,29 0,64 | 8,24 | 0,00
2000-2009 0,36 0,92 0,19 0,95 0,451 7,75 | 0,00

Ceny mleka (Polska-Niemcy)

2000-2004 -0,02 0,26 0,30 0,59 0,22 | 1,01 | 0,45
2004-2009 -0,12 0,34 0,30 0,68 0,69 | 10,70 | 0,00
2000-2009 -0,09 0,30 0,32 0,66 0,50 | 9,55 | 0,00

Ceny wotowiny (Polska-Niemcy)
2004-2009 0,02 041 | o015 | o036 Jo32| 155004

Ceny wieprzowiny (Polska-Niemcy)
2000-2004 -0,42 0,06 0,39 0,47 0,36 | 2,05 | 0,06
2004-2009 0,20 0,91 0,51 0,85 0,42 | 3,52 | 0,00
2000-2009 0,00 0,77 0,47 0,80 0,32 ] 4,59 | 0,00
Ceny zbytu tuszek drobiowych (Polska-Niemcy)

2004-2009 0,18 017 | 09 | o050 |o24] 144019

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych GUS i Komisji Europejskiej.
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Generalnie wyniki badan pokazuja, ze poszczegdlne rynki nalezy rozpa-
trywaé¢ indywidualnie, gdyz na proces transmisji cenowej niebagatelny wptyw
ma stopien przetworzenia surowca, wielkos¢ handlu zagranicznego, charakter
powigzan (umow) handlowych w ramach tancucha marketingowego, stopien
liberalizacji rynku. Istotne znaczenie ma powigzanie rynkdw mie¢dzy soba wyra-
zajace si¢ np. dodatnia korelacja stop zwrotow kursow ze stopami zwrotdw cen
pszenicy a ujemng z cenami mleka. Réwniez wyniki otrzymywane za pomoca
tych dwoch sposobdéw nie sa do konca jednakowe, chociaz kierunki gtowne
prawidtowosci sa zachowane.

Najwazniejszy wniosek, jaki nasuwa si¢ w wyniku przeprowadzonych ba-
dan méwi, ze mamy do czynienia z coraz silniejszym powigzaniem cen krajo-
wych z cenami zagranicznymi (tab. 2.3). Potwierdzaja to wyniki analiz wykona-
nych z wykorzystaniem modeli VAR. Obecnie (w okresie po wstapieniu do UE)
praktycznie idealna transmisja zaréwno cen jak i kursu ma miejsce w przypadku
cen pszenicy. Oznacza to (tab. 2.3, wyk. 2.4), ze jednoprocentowa zmiana nie-
mieckich cen pszenicy lub kursu EUR/PLN powoduje niemalze taka sama
zmiang cen pszenicy w Polsce w ciagu okoto 5-6 miesigcy od pojawienia sig¢
impulsu cenowego na rynku zewngtrznym.

Wykres 2.4. Funkcje procentowych odpowiedzi impulsowych cen krajowych
na szok zmiany cen niemieckich oraz kursu walutowego EUR/PLN
w okresie od maja 2004 do maja 2009
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Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych GUS i Komisji Europejskiej.
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Zauwazy¢ mozna wigksze reakcje cen krajowych na zmiany kurséw walu-
towych niz na zmiany cen §wiatowych szczegolnie na rynku migsa (wyk. 2.4).
Poréwnujac je z reakcja, jaka ma miejsce na rynku mleka (wyk. 2.4) mozna po-
wiedzie¢, ze im bardziej przetworzony produkt tym wieksze ryzyko kursowe.
Niskie elastycznos$ci, badz niskie wartosci odpowiedzi na impuls walutowy lub
cenowy w przypadku cen wolowiny, mimo znacznego przetworzenia ¢wierci
wotowych wynikaja z faktu, ze powigzania marketingowe z partnerami zagra-
nicznymi sg dosy¢ stabe oraz dlatego, ze w strukturze polskiego eksportu duze
znaczenie odgrywaty zywe zwierzgta.

Nalezy sadzi¢, ze stworzenie rynku instrumentéw pochodnych surowcoéw
rolnych zwigkszytoby integracje cen krajowych z cenami §wiatowymi. Wynika
to stad, ze istnialby wtedy lepszy mechanizm arbitrazu, gdzie relacje popytowo-
-podazowe na rynku spot bytyby uzupekione arbitrazem na rynku terminowym.

2.4. Wplyw zmian WPR na ryzyko dochodowe

Jak wspomniano wczesniej istotnym elementem wptywajacym na poziom
uzyskiwanych dochodéw oraz waznym z punktu widzenia ryzyka cenowego
1 dochodowego jest ksztatt polityki rolnej. Z punktu widzenia ryzyka cenowego
1 dochodowego szczegdlne znaczenie dla warunkéw gospodarowania w przy-
sztosci moze miec rosnace otwarcie UE na rynki §wiatowe produktéw rolnych
1 zywnosci oraz odchodzenie od systemu subsydiéw eksportowych. Zwigkszony
dostep krajow trzecich do rynku unijnego przy niedostatecznej konkurencyjno-
sci produktow rolnych z krajow UE prowadzi do obnizania poziomu cen
wewnetrznych w odniesieniu do produktéw objetych dotychczas silnym wspo-
maganiem, a zarazem, poprzez powiazania z rynkiem globalnym, zwigksza
wrazliwo$¢ na wahania cen wlasciwe dla cen §wiatowych. Podobnie, efekt de-
stabilizujacy dochody rolnicze moze mie¢ ograniczenie ptatnosci bezposrednich.

W ramach badan z tego zakresu dokonano oszacowania ryzyka dochodo-
wego w polskim rolnictwie w zaleznosci od scenariuszy ksztattowania si¢ poli-
tyki rolnej w perspektywie do 2018 roku. Do okreslenia poziomu zmiennosci
dochodoéw rolniczych zastosowano symulacj¢ metodg Monte Carlo. Dla celow
oszacowania zmiennosci dochodow wykorzystano statyczny model symulacyjny
gospodarstwa rolniczego z wykorzystaniem pakietu @Risk. Symulacje prze-
prowadzono dla wybranych typéw gospodarstw wyrdznionych w metodologii
stosowanej w systemie rachunkowosci rolnej FADN wg klasyfikacji TF14. Go-
spodarstwa podzielono na grupy wedlug wielkosci ekonomicznej z zastosowa-
niem nastgpujacych przedziatow: 8-16, 16-40, 40-100 i powyzej 100 ESU.
W analizie pominigto gospodarstwa rolnicze z przedzialu 2-8 ESU, z uwagi na
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fakt, ze dochody rodzin rolniczych w tych gospodarstwach sa w znacznie wigk-
szym stopniu zalezne od pozarolniczych zrédet dochodu. Do analiz wybrano
typy gospodarstw najbardziej powszechne w rolnictwie polskim: zbozowe
(TF 13), mleczne (TF 41), trzodowe (TF 501), mieszane z przewagg produkcji
roslinnej (TF 60), mieszane zwierzece (TF 71) oraz mieszane (TF 81-82).

Rezultatem symulacji byly rozktady dochodu rolniczego oraz posrednich
kategorii przychodow i kosztéw dla reprezentowanych w modelu typow gospo-
darstw. Najwazniejsze wyniki rozwigzan modelowych obejmuja: srednie, mini-
malne i maksymalne warto$ci dochodu rolniczego, dochody z 5 i1 95 percentyla,
odchylenia standardowe od $redniej, prawdopodobienstwo osiagnigcia okreslo-
nego poziomu analizowanej zmiennej (Value at risk). Obliczenia modelowe wy-
konano przy zatozeniu scenariuszy polityki rolnej prezentowanych w tabeli 2.4.

Tabela 2.4. Zalozenia do scenariuszy polityki rolnej

Nazwa scenariusza Zatozenia

Bazowy Aktualnie obowiazujace mechanizmy WPR, scenariusz odzwierciedlajacy

2007 [BAZA realia gospodarowania w rolnictwie w okresie bazowym.

Kontynuacja Przedtuzenie mechanizméw polityki rolnej na kolejng perspektywe budzetowa,

obecnej WPR z uwzglednieniem wdrozenia reform zapoczatkowanych w latach 2003-2006.

2018 [WPR Docelowy poziom ptatnosci bezposrednich na poziomie, jaki ma obowiazywacé
w 2013 roku zgodnie z phasing-in wraz z wprowadzeniem 10% modulacji
ptatnosci wyzszych niz 5 tys. euro dla gospodarstwa.

Liberalizacja WPR | Dalsza liberalizacja WPR prowadzaca do zmniejszenia wspomagania i ochrony

2018 [WTO] rynkéw rolnych w krajach EU. Jednocze$nie, biorac pod uwage mozliwe
zmniejszenie budzetu dla I filara WPR, do zalozen modelowych wprowadzono
20% modulacj¢ platnosci bezposrednich oraz limit platnosci w wysokosci
100 tys. euro na gospodarstwo.

Liberalny Catkowita liberalizacja polityki rolnej w skali globalnej i praktyczna likwida-

2018 [LIB] cja wsparcia finansowego dla rolnictwa. Oznacza to rezygnacj¢ z platnosci
bezposrednich i innych form bezposredniego wsparcia.

Protekcjonistyczny | Wysoki poziom wsparcia cen poprzez dotychczas stosowane instrumenty

2018 [PRO ochrony rynku oraz utrzymanie maksymalnego poziomu ptatnosci bezposred-
nich (bez modulacji) z 2013 roku.

Zrodio: zalozenia wilasne.

Przyjete do modelowania scenariusze obejmuja wystarczajaco szeroki za-
kres warunkow wsparcia finansowego dochodow rolniczych. Scenariusze: ,,pro-
tekcjonistyczny” 1 ,,liberalny” nalezy traktowac jedynie jako ramy odniesienia,
bowiem zaden z nich nie ma praktycznych szans realizacji. Posrednie scenariu-
sze na 2018 rok, zré6znicowane pod wzglgdem poziomu i zmiennosci cen oraz
wielkosci ptatnosci bezposrednich mozna traktowac jako przyblizenie do wa-
runkow wspdlnej polityki rolnej w kolejnej perspektywie budzetowe;.

36



Jak wykazaly wyniki symulacji, zwigkszone ryzyko w sposéb nieréwno-
mierny rozklada si¢ na gospodarstwa réznych typoéw produkcyjnych i klas wiel-
kosci ekonomicznej. Niezaleznie od scenariusza polityki rolnej 1 typu produk-
cyjnego najwigkszym ryzykiem poniesienia strat obarczone sa gospodarstwa
z najnizsze] klasy wielkosci ekonomicznej. Im wyzsza klasa wielkosci ekono-
micznej, tym mniejsza jest warto$¢ okreslajaca ryzyko ujemnych wynikow fi-
nansowych. Wysoki poziom ryzyka niskich dochodéw w gospodarstwach
z najmniejszych klas wielkosci ekonomicznej wynika z niskich, przecigtnie, do-
choddéw rolniczych, a zatem 1 wigkszej podatnosci na szoki wywolane wahania-
mi cen i kosztow.

Wykres 2.5. Ryzyko wystapienia straty (Value at risk) w analizowanych typach
gospodarstw (16 do 40 ESU) dla réznych scenariuszy zmian polityki rolnej
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Zrédio: obliczenia modelowe.

Obecnie najwyzszym poziomem ryzyka cechuja si¢ gospodarstwa prowa-
dzace chow trzody chlewnej. Wysoki poziom ryzyka w tych gospodarstwach
wynika gtownie z tytutu duzej zmiennosci dochodow wywotanej cyklicznoscia
produkcji i cen oraz mniejszego znaczenia doptat powierzchniowych w poréw-
naniu do gospodarstw prowadzacych typowa produkcje roslinna. Jednakze po-
dobna zmienno$¢ cen wystepuje na rynku zbdz a ryzyko dochodowe jest tutaj
niewspdtmiernie nizsze. Potwierdza to, ze doptaty powierzchniowe maja znacz-
ny udzial w redukcji ryzyka dochodowego. Jednoczesnie zauwazy¢ mozna, ze
chow trzody chlewnej jest kierunkiem produkcji w najmniejszym stopniu nara-
zonym na zmiany WPR, o czym swiadczy relatywnie niska rozpigtosci wskaz-
nika Value at risk (por. wyk. 2.5).
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Relatywnie wysokie ryzyko poniesienia strat wystgpuje obecnie roéwniez
gospodarstwach mieszanych z przewaga produkcji roslinnej (TF 60), szczegdl-
nie w najnizszej klasie wielkosci ekonomicznej (8-16 ESU). Nalezy podkreslic,
ze gospodarstwa te w stosunku do gospodarstw zbozowych (TF13) maja o nie-
mal polow¢ mniejszg powierzchni¢ uzytkéw rolnych. Stad ich wilasciciele osia-
gaja wyraznie nizsze dochody rolnicze.

W przekroju scenariuszy ryzyko niskich dochodéw wzrasta, podobnie jak
zmienno$¢ dochodow, wraz z liberalizacja polityki rolnej, i ogélnie — spadkiem
srednich wartosci dochodéw rolniczych na co ma wpltyw wielko$¢ gospodar-
stwa. Wzrost ryzyka dochodowego nastgpuje wraz z liberalizacja polityki rolnej
rowniez w gospodarstwach mlecznych, ktore historycznie, w warunkach kontro-
li podazy mleka i wspomagania rynku, cechowala relatywnie wysoka stabilnos¢
dochodow. Zatem, jezeli postepowac bedzie liberalizacja WPR, w miarg natgze-
nia skali tego procesu wzrasta¢ bgdzie ryzyko dochodowe w rolnictwie, gtdéwnie
ze wzgledu na zmniejszenie wsparcia finansowego i wrazliwos$¢ na poglebiajace
si¢ wahania cen na rynkach swiatowych.

Postgpujaca liberalizacja WPR dla czgsci mniejszych gospodarstw towa-
rowych w Polsce moze oznacza¢ trwate zagrozenie ich egzystencji, a dla prowa-
dzacych je producentow rolnych koniecznos$¢ poszukiwania dodatkowych zrédet
dochodu lub rezygnacj¢ z prowadzenia produkcji rolniczej. Nalezy jednak pod-
kresli¢, ze nawet w warunkach scenariusza petnej liberalizacji, przy pesymi-
stycznych prognozach cenowych, spadek dochodow rolniczych i wzrost ryzyka
dochodowego maja umiarkowang skalg, nie zagrazajaca istnieniu sektora rolnic-
twa w Polsce.

Rezultatem liberalizacji bytaby radykalna przebudowa struktury obszaro-
wej gospodarstw. Stopniowe ograniczanie wsparcia finansowego dla rolnictwa
w ramach WPR i wigksza otwarto$¢ na rynki swiatowe, wplywa¢ moze na po-
glebianie si¢ proceséw koncentracji, jakie obecnie zachodza w stosunkowo wol-
nym tempie w rolnictwie polskim. Wzrost skali 1 optymalizacja struktury pro-
dukcji moga skutkowa¢ nie tylko poprawa dochodowosci w gospodarstwach
rolniczych, ale rowniez obnizeniem poziomu ryzyka dochodowego.

Przewidywany wzrost zmienno$ci dochodoéw powinien zwigkszy¢ zainte-
resowanie producentéw rolnych réznymi narz¢dziami ograniczania skutkow ry-
zyka, zarowno dochodowego, jak réwniez produkcyjnego. Wskazuje to zarazem
na celowos¢ rozwoju instrumentow ubezpieczenia dochoddéw rolniczych, prak-
tycznie niedostgpnych obecnie na polskim rynku.
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3. Prognozowanie w zarzadzaniu ryzykiem cenowym

Prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w warunkach niepewnosci powo-
duje koniecznos$¢ nieustannego przygotowania i podejmowania decyzji, ktérych
konsekwencje zaleza nie tylko od wtasnych dziatan ale i zachowania catego oto-
czenia, w ktorym funkcjonuje dana jednostka gospodarcza. Gospodarka rynko-
wa wymaga od przedsigbiorcy takich metod zarzadzania, ktére uczynia go jed-
nostka aktywna, o duzej zdolnosci do reagowania na zmiany w otoczeniu.
Przedsigbiorca nie moze troszczy¢ si¢ tylko o produkcje, czy tez ograniczaé sig
do rozwiazywania biezacych problemow, ale musi przewidywaé przysztosc,
okreslajac zakres i kierunki inwestowania. Musi wigc na podstawie prognoz,
programowaé swoj rozwoj na zasadzie strategii, tj. systematycznego dziatania,
polegajacego na wytyczaniu kierunkéw i okreslaniu regut postgpowania nie-
zbednych do osiggnigcia waznych wytyczonych celow.

3.1. Funkcje prognoz w sektorze rolno-spozywczym

Jedna z form ograniczenia ryzyka i niepewnosci w gospodarowaniu jest
przewidywanie zjawisk 1 proceséw gospodarczych. W tym znaczeniu progno-
zowanie stanowi substytut dla innych form ograniczania ryzyka. Prognozowanie
ma rowniez komplementarny charakter jezeli wezmiemy pod uwage bardziej
aktywny sposob zabezpieczania si¢ przed ryzykiem zwigzany z zarzadzang po-
zycja inwestycyjna, ktéra to pozycja zalezy od przewidywan konkretnego
uczestnika rynku.

Z praktyki zycia gospodarczego i spotecznego wynika, ze mozna znacznie
poprawi¢ skutecznos¢ i racjonalnos¢ dziatania, jezeli w procesie decyzji wyko-
rzystuje si¢ przewidywanie. Znajomos¢ prognoz pozwala bowiem wykorzystac¢
je w przygotowaniu wyboru celow, kierunkéw dziatania, budowie planéw i ich
realizacji. Przed dokonaniem inwestycji lub przed przystapieniem do realizacji
swojego planu warto jest rozeznac si¢, jakie warunki beda panowaty w przyszto-
sci. Jest to mozliwe dzigki przewidywaniu przysztych cen, przysziego popytu,
podazy, itp. Na podstawie analiz i prognoz mozna dowiedzie¢ si¢ o tendencjach
rozwojowych badanych zjawisk i procesow, wptywie na nie réznych czynni-
kéw, sile 1 rodzaju wspotzaleznosci miedzy procesami, mozliwosciach i ograni-
czeniach rozwojowych, jak tez o prawdopodobnym poziomie ksztattowania sig¢
zjawisk gospodarczych w przysztosci. Jest to poznawcza funkcja prognoz po-
zwalajaca na oswojenie si¢ z mozliwymi zmianami w przyszlosci.
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Gléwnym celem prognozowania w dziatalnosci gospodarczej jest podej-
mowanie na ich podstawie okreslonych decyzji. Stad wynika podstawowa funk-
cja prognoz — funkcja przygotowawcza. W tym znaczeniu, zadaniem prognozy
jest stworzenie dodatkowych przestanek w procesie podejmowania decyzji
a uzyskane na podstawie prognoz informacje umozliwiaja, ulatwiaja lub uspraw-
niaja wyznaczenie celéw i okreslanie warunkéw dziatania. Trafne odgadnigcie
tego, co napotykamy w przysztosci, pozwala na dobre zaplanowanie przysziej
dzialalnosci i przyjecie wlasciwej decyzji.

Prognozy moga dostarcza¢ takze na czas informacji o ewentualnych nie-
korzystnych z punktu widzenia uczestnika rynku zmianach kierunku czy nateze-
niu badanego zjawiska, jakie moze wystapi¢ w przysztosci. Jest to ostrzegawcza
funkcja prognoz. Dzigki takim prognozom istnieje mozliwos¢ podjegcia dziatan
zapobiegawczo-prewencyjnych w odpowiednim czasie. Prognozy moga pobu-
dza¢ do podejmowania dziatan sprzyjajacych jej realizacji, gdy wynikaja z nich
zdarzenia korzystne dla jej odbiorcy, lub tez do podejmowania dziatan przeciw-
stawiajacych si¢ jej realizacji, gdy przewidywane zdarzenia sa oceniane jako
niekorzystne. Ma to charakter aktywizujacy uczestnikow rynku do podejmowa-
nia dziatan.

Ogdlnie mozemy powiedzie¢, ze zadaniem prognoz jest stworzenie do-
datkowych przestanek w procesie podejmowania decyzji i zmniejszenie niepew-
nosci. Wigkszos¢ dziatan, jakie podejmuje cztowiek, zwlaszcza w sferze zjawisk
ekonomicznych dokonuje si¢ w warunkach niepewnosci. Wynika to stad, ze
efekt decyzji podejmowanej dzisiaj w duzym stopniu zalezy od tego, jaka bedzie
sytuacja jutro. Jezeli chodzi o uzytkownikow z sektora rolno-spozywczego zain-
teresowanych wykorzystaniem prognoz, to ich lista jest bardzo szeroka. Naj-
wazniejszymi uzytkownikami sa producenci rolni, przedsigbiorstwa skupu
1 przetworstwa, przedsiebiorstwa handlowe czy tez instytucje obstugujace rynek
(komercyjne czy tez publiczne).

Producenci rolni, mimo ze rzadko sami wykonuja prognozy (w sensie za-
stosowania rozbudowanego aparatu analitycznego), to bez watpienia sa najwigk-
sza grupa uzytkownikow prognoz z uwagi na strukture rolnictwa w Polsce. Po-
trzebuja oni prognoz najczesciej w dwdch obszarach decyzyjnych. Po pierwsze,
prognoza powinna pomoc odpowiedzie¢ na pytanie co produkowaé a po drugie
powinna umozliwi¢ podjg¢cie optymalnych decyzji o charakterze operacyjnym.
Odpowiedz na pierwsze pytanie nie ma charakteru bezposredniego i ma swoj
wyraz w przewidywaniu ksztalttowania si¢ cen w kolejnym sezonie czy cyklu
produkcyjnym. Sformulowana na taki okres prognoza utatwia podjecie wlasci-
wych decyzji produkcyjnych w zalezno$ci od oczekiwanej sytuacji rynkowe;.
Odpowiedz na kwesti¢ cenowa jest jednoczesnie odpowiedzia na sytuacj¢ popy-
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towo/podazowa. Decyzje produkcyjne opieraja si¢ rowniez na przewidywanych
kosztach produkcji. Stad istotne sa prognozy cen srodkow produkcji. Kwestie
prognozowania cen sg istotne zardwno z krotko- srednio- jak i dlugoterminowe-
go punktu widzenia.

Producenci rolni chca zna¢ odpowiedz na pytania, kiedy i za ile sprzedaé,
ktoére to dziatania maja charakter operacyjny. Wiaze si¢ to z decyzjami dotycza-
cymi przechowywania produktdw, taczy si¢ z wyborem odpowiednich kanalow
zbytu a tym samym z wyborem szerokiego wachlarza metod zabezpieczania si¢
przed ryzykiem cenowym i dochodowym. W krotkim okresie istotne znaczenie
dla producenta rolnego ma projektowanie jego przeplywow pieni¢znych warun-
kujacych plynnos$¢ finansowa. Zatem jezeli producent rolny na podstawie swo-
ich prognoz, badz prognoz uzyskanych za posrednictwem doradcy, zdecyduje
si¢ na przechowanie produktow, bo ma duza pewnos¢, ze uzyskane ceny
w przysztosci beda znacznie wyzsze niz obecnie, to musi jednoczes$nie zagwa-
rantowac sobie odpowiednie finansowanie biezacej dziatalnosci. Stad prognozy
maja charakter alternatywny w stosunku do zabezpieczenia si¢ przed ryzykiem
cenowym np. z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych. W tym znaczeniu,
w warunkach ustalonej sezonowo produkcji rolniczej, mozna méwi¢ o progno-
zach krotkookresowych.

Pytanie, jakie si¢ czgsto pojawia jest nastgpujace, czy producent rolny
powinien sam formutowaé prognozy czy tez inne instytucje powinny wspierac¢
go w tym zakresie. Stoimy na stanowisku, ze prognoza ma indywidualny cha-
rakter 1 nie mogg istnie¢ ogolnie dostgpne, dobre prognozy o zasiggu krajowym
czy Swiatowym, gdyz wyzwoliloby to aktywnos$¢ uczestnikow rynku, ktéra
spowodowalaby ich samorealizacj¢ lub samounicestwienie. Zatem kazdy produ-
cent ocenia sytuacj¢ rynkowa na swoj sposob 1 to od niego zalezy jak wykorzy-
sta posiadane informacje i jakie decyzje podejmie, co przetozy si¢ na jego przy-
szte dochody.

Nie ma natomiast przeszkdd, aby rolnicy byli wspierani poprzez szeroko
rozumiany system informacji rynkowej obejmujacy zarowno podmioty prywat-
ne jaki 1 instytucje publiczne. Wsrdd ogodlnie odstgpnych zrodet informacji ryn-
kowej mozna wymieni¢ m.in. kwartalne prognozy cen skupu podstawowych
produktéw rolnych i cen zbytu produktow formutowane przez ARR na podsta-
wie opinii ekspertow. IERiGZ-PIB opracowuje w pdtrocznych odstepach anali-
zy sytuacji podazowo-popytowej na poszczegdlnych rynkach rolnych oraz per-
spektywy ich rozwoju. Od wejscia do UE zostal rozbudowany przez MRiRW
Zintegrowany System Informacji Rynkowej przedstawiajacy sytuacj¢ cenowo-
ilosciowg na poszczegdlnych rynkach w kraju i w UE. Prognozy na krotkie
okresy formutuja rowniez niektore zwiazki producentdw czy instytucje finanso-
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we (np. BGZ) wpierajace producentéw rolnych badZ przetwoércoéw. Dostepne
analizy 1 wyznaczane prognozy petniag wazna rol¢ w poprawie efektywnosci in-
formacyjnej rynku, zwigkszaja przejrzystos¢ rynku i utatwiaja podejmowanie
decyzji. Musimy pamigta¢ jednak, ze decyzje jak i ich konsekwencje sg indywi-
dualng kwestia podmiotéw gospodarczych.

Przetwércy rolni Iub inni uczestnicy tancucha marketingowego sa kolej-
nym uczestnikiem rynku zainteresowanym uzyskiwaniem wiarygodnych pro-
gnoz. Generalnie zakres prognozowania jest tutaj zblizony do obowigzujacego
w kazdym innym sektorze gospodarki. Przetworcy i posrednicy zainteresowani
sa gtownie wiedza na temat popytu na oferowane towary oraz popytu i podazy
na surowce stanowigce podstawe ich produkcji. Obydwa te elementy decyduja
o cenach zakupu surowcéw oraz cenach sprzedazy (zbytu) przetworzonych to-
waréw. Wiedza na temat przysztych kosztow sily roboczej, kosztéw produkc;i,
energii, paliw, czy inflacji jest rdwniez niezbg¢dna. Sa to generalnie uwarunko-
wania makroekonomiczne podobne dla réznych dziedzin gospodarki.

Najwazniejszy obszar prognozowania wigze si¢ z przewidywaniem cen
surowcow rolnych, ktére stanowia koszt, oraz ceny produktéw przetworzonych.
Réwniez w tym przypadku dobre prognozy stanowia alternatywe dla instrumen-
tow zabezpieczania si¢ przed ryzykiem cenowym umozliwiajac jednoczesnie
uzyskiwanie ponadprzecigtnych korzysci. W krotkim okresie decyzje podejmo-
wane przez przetworcow kupujacych surowce do przetworstwa dotycza zasadni-
czo kwestii momentu zakupu. Czy kupi¢ teraz i zaptaci¢ za przechowanie pro-
duktu, czy tez zawrze¢ kontrakt dostawny forward dopdoki sa warunki korzystne,
czy tez wstrzymac si¢ z decyzjami i dokonywac zakupow liczac, ze ceny beda
charakteryzowaty si¢ tendencja spadkowa. Czy tez moze lepiej bedzie zabezpie-
czy¢ si¢ przed ryzykiem za pomoca opcji, bo warunki na jakich mozna to zrobi¢
obecnie sa wystarczajaco sprzyjajace. Sa to w pewnym stopniu dziatania oparte
na spekulacjach, bo nie mamy stuprocentowej pewnosci, ale jednoczesnie przy
dysponowaniu dobra prognoza jestesmy w stanie zyskaé przewage nad konku-
rencja. Zatem to roéwniez wskazuje, ze prognozy maja charakter indywidualny,
sa dobrem intelektualnym posiadajacym swoja wartos¢ rynkowa i pozwalajacym
budowac¢ przewagi nad innymi uczestnikami rynku.

Z powyzszych rozwazan wynika, ze najwazniejszgq zmienna, jaka podlega
prognozowaniu sg ceny. Mozemy tutaj mowi¢ o cenach na réznych szczeblach
fancucha zywnosciowego (surowcow, zbytu czy detalicznych) jak i cenach wa-
runkujacych koszty prowadzenia dziatalnosci gospodarczej. W ograniczaniu ry-
zyka przydatne sg prognozy cenowe odnoszace si¢ do krotkich i srednich okre-
s6w. Rozumiemy przez nie taki czas, w ktérym producent nie ma, lub ma bardzo
ograniczone, mozliwosci zrdwnowazenia spadku cen swoich produktéw lub
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skutkéw wzrostu cen nabywanych $rodkéw produkceji poprzez poprawe efek-
tywnosci produkcji. Moze za to dokona¢ odpowiednich posuni¢¢ w ramach po-
siadanych zasobdw okreslajac termin sprzedazy i zakupoéw. Z kolei prognozy
dlugookresowe moga by¢ podstawa do dokonania zmian w potencjale produk-
cyjnym i dostosowania produkcji do zapotrzebowania rynkowego.

Skupilismy si¢ tutaj na ryzyku cenowym i najwazniejszych uczestnikach
fancucha marketingowego, niemniej jednak nalezy pamigtac, ze prognozy istot-
ne sg réwniez dla innych instytucji i podmiotéw funkcjonujacych na rynku rol-
no-spozywczym. Méwimy tutaj o bankach, instytucjach finansowych, doradz-
twie czy tez instytucjach publicznych. Cel i zakres prognozowania moze by¢
jednak rézny w zaleznosci od specyfiki podmiotu. Moze to by¢ dziatalnos¢ do-
radcza, inwestycje na rynkach surowcowych, ocena inflacji czy wydatki budze-
towe. Wazna role odgrywaja w instytucjach prognozy budowane na zasadzie
scenariusza i wyrazajace mozliwe $ciezki rozwoju badanego zjawiska/zjawisk
w zaleznosci od uwarunkowan o charakterze egzogenicznym.

3.2. Proces prognostyczny i metody prognozowania cen

Z punktu widzenia osdb/instytucji samodzielnie wykonujacych prognozy
istotne pytania dotycza postgpowania gwarantujacego wykonanie poprawnych
prognoz. Na wstegpie nalezy powiedzie¢, ze nie ma ogdlnie dostgpnych i spraw-
dzonych metod, aplikacji gwarantujacych wysoka wiarygodnos$¢ formutowa-
nych sadow i w konsekwencji niskich btedow prognoz. Wynika to ze ztozonosci
zjawisk, mnogosci dostgpnych metod czy tez doswiadczen prognosty. Niemniej
jednak sformutowane sa ogdlne zalecenia, ktdre pozwalaja zminimalizowac ry-
zyko btednych prognoz.

Uzyskanie prognozy interesujacego nas zjawiska wymaga wykonania
wielu ztozonych czynnosci niezaleznie jaka metoda prognozujemy. Prognozo-
wanie jest procesem sktadajacym si¢ z pewnych etapow poczawszy od okresle-
nia celu, przez zebranie danych, zastosowanie odpowiednich metod progno-
stycznych, oceng realnosci prognoz az po wykorzystanie prognoz w praktyce
1 monitorowanie sytuacji rynkowej. Etapy te majq charakter umowny i przed-
stawiaja kolejnos¢, w jakiej caly proces si¢ odbywa. Mozna je znalez¢ szczego-
towo opisane w literaturze przedmiotu. Natomiast nalezy mie¢ na uwadze, ze to
czynnik ludzki, wiedza i doswiadczenie analityczno-prognostyczne ma decydu-
jace znaczenie. Stad tez glgbokie zrozumienie problemu i umiejgtnosci analizy
danych wydaja si¢ by¢ niezbgdne przy prognozowaniu zjawisk gospodarczych,
w tym w najtrudniejszym obszarze jakim sa ceny.

43



Caly proces prognostyczny rozpoczyna si¢ od okreslenia celu prognozo-
wania, horyzontu czasowego czy czgstotliwosci wykonywania prognoz. W tym
momencie decydujemy o formie wyniku. Z punktu widzenia producenta rolnego
czy tez innego uczestnika tancucha zywnosciowego proces budowy prognoz cen
powinien mie¢ charakter sekwencyjny jako, ze plany 1 podejmowane na ich pod-
stawie decyzje maja charakter procesu ciaglego. Oczywiscie momenty, w kto-
rych podejmowane sa kluczowe decyzje zaleza od charakteru prowadzonej dzia-
falnosci: produkcji roslinnej, zwierzgcej czy tez dziatalnosci przetworcze;.

Waznym etapem w catym procesie prognozowania jest okreslenie prze-
stanek prognostycznych, ktore obejmuja mechanizmy lezace u podstaw pro-
gnozowanego zjawiska. Wykorzystuje si¢ w tym celu wiedzg teoretyczna oraz
empiryczng uzyskang w oparciu o zgromadzony material statystyczny o natu-
rze danych zjawisk ich wzajemnych powiazaniach oraz mechanizmach i czyn-
nikach je ksztattujacych, co zawarto czgsciowo w poprzednich rozdziatach. Do
zbudowania prognozy niezbedna jest poprawnie przeprowadzona diagnoza
rzeczywistosci, czyli stwierdzenie przesztego oraz terazniejszego stanu pro-
gnozowanych zjawisk, istniejacych wspotzaleznosci i sprzgzen, ograniczen
oraz kierunkéw oddzialywania czynnikow wewnetrznych i zewngtrznych.
Opieramy si¢ przy tym na dostgpnych informacjach w postaci danych staty-
stycznych, dostgpnych analizach i opracowaniach czy aktach prawnych. Dla
samodzielnie wykonujacego prognoze najbardziej istotne znacznie majg dane
statystyczne, i1 ich dostgpnos¢, pozwalajace wyobrazi¢ sobie mechanizm lezacy
u podstaw rynkowych zmian cen.

Na ceny surowcow rolnych i ich zmiany oddzialuje wiele czynnikow:
liczna rzesza producentow rolnych, posrednikéw, konsumentéw w ramach po-
szczegolnych rynkow towarowych w skali kraju, powiazania migdzyrynkowe,
migdzysektorowe i migdzynarodowe. Zatem praktycznie nie ma mozliwosci
petnego uchwycenia wszystkich czynnikdw. Zreszta gdybysmy chcieli to zrobié,
to koszty zbudowania takiego modelu bylyby niewspotmierne do uzyskiwanych
korzysci. Ograniczeniem jest rowniez brak danych statystycznych, rézna czg¢sto-
tliwos¢ ich publikacji, co nie do konca pozwala w wiarygodny sposob oceniac
wszystkie zaleznos$ci. Dowody empiryczne rowniez nie wskazuja na jedno-
znaczng przewage skomplikowanych modeli nad prostymi, jezeli chodzi o ich
zdolnos¢ do generowania trafnych prognoz.

Przy okresleniu przestanek prognostycznych na gruncie empirycznym
chodzi raczej o probg odpowiedzi na pytanie, o czym ,,mowia”’ zebrane informa-
cje, tzn. czy wystgpuje tendencja, wahania sezonowe czy cykliczne, jakie sa
powiazania mi¢dzy zmiennymi (np. w zakresie substytucji, komplementarnos$ci)
1 ich sita. Ogolne prawidtowosci w zakresie ksztaltowania cen zostaty przedsta-
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wione w rozdziale 2. Struktura szeregéw czasowych cen surowcow rolnych
obejmuje trend, wahania cykliczne, sezonowe i wahania przypadkowe. Trend
1 wahania sezonowe to sktadowe w znacznym stopniu przewidywalne, moéwimy
nawet, ze nie sg zrodlem ryzyka. Najwazniejszgq zmiennoscia z punktu widzenia
prognozowania cen s3 wahania cykliczne wyrazajace zaréwno wplyw cykli to-
warowych, jak i wzajemne powiazania miedzy cenami. Zrodto zachowan cy-
klicznych cen stanowi zaréwno koniunktura krajowa jak i zagraniczna. Niemniej
jednak wyprzedzenia czasowe w tym zakresie s bardzo male, stad sugerujemy,
aby wplyw sytuacji $wiatowej byt uwzgledniany w formie korekty nieformalne;.
Odgadnigcie momentéw zwrotnych, kierunkéw i tempa zmian cyklicznych sta-
nowi zrddto dobrych prognoz. Zatem, jezeli korzystamy z formalnych metod
prognozowania to powinny one umozliwia¢ przewidywanie zachowan cyklicz-
nych a zwlaszcza ich punktéw zwrotnych. Merytoryczna ocena prognoz badz
prognozowanie w sposob nieformalny (tzw. ekspercki) musi ktas¢ nacisk na
oceng tego elementu szczegolnie w kontekscie uwarunkowan popytowo-
podazowych. Nie jest to tatwe, bo wiaze si¢ czgsto z postawieniem si¢ przeciw-
ko catemu rynkowi, tzn. obiegowym opiniom, analizom, czy tez ogdlnie panuja-
cej na rynku euforii.

Efektem koncowym rozwazan na temat mechanizmu rynkowego powinno
by¢ wyrobienie opinii przez prognost¢ na temat mozliwosci przenoszenia
w przysztos¢ prawidlowosci zaobserwowanych w okresie przesztym. Jezeli dys-
ponujemy danymi liczbowymi, zwigzki i zaleznosci sa stabilne oraz przypusz-
czamy, ze w przysztosci uwarunkowania nie ulegng zmianom, przyjmuje si¢
tzw. pasywna postawg przy okreslaniu przysztosci. W innym przypadku nalezy
przyja¢ postawe aktywna, polegajaca na aktywnej roli prognosty przy wyzna-
czaniu prognozy i przy interpretacji wynikéw (ich korekty). Postawa pasywna
oznacza postrzeganie przysztosci jako nieuniknionego nastgpstwa przesztosci
a prognozowanie polega na odgadnigciu praw ruchu i ekstrapolacji istniejacych
prawidtowosci. Np. jezeli obserwujemy pewna trwato$§¢ wzorcdw sezonowych
to trudno jest przypuszczaé aby nagle w przysztosci sezonowos$¢ zanikta. Z kolei
przyjmujac postawe aktywna, zaktadamy, ze przyszios¢ jest stosunkowo nieza-
lezna od przesztosci. W tym przypadku prognozowanie zwigzane jest poszuki-
waniem w terazniejszosci faktow istotnych dla przysztosci. Z reguty dzieje si¢
tak przy pewnych zmianach strukturalnych, ktére maja trwaty wptyw na przy-
sztos¢. W agrobiznesie taka sytuacja moze zaj$¢ w warunkach zmian polityki
rolnej, niespodziewanego wprowadzenia interwencji rynkowej czy zmian podat-
kowych. W praktyce gospodarczej, z uwagi na mechanizm rynkowy, wigkszo$¢
zjawisk ma charakter trwaly niezaleznie od wystepujacych zaburzen (stanow
nierdwnowagi). W przypadku cen od dziesigcioleci obserwowane sg zmiany cy-
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kliczne cen raz o dluzszym, raz o krotszym okresie ich trwania i nic nie jest
w stanie tego zmieni¢. Generalnie sama §wiadomos¢ wsrdd uczestnikdw rynku,
ze taki mechanizm istnieje, utatwia bardziej przemyslane decyzje.

Znajomos¢ powyzszych prawidtowosci stanowi postawg wyboru metody
prognozowania. Sama metoda prognozowania obejmuje fazg¢ diagnozowania
przesztosci i faze okreslania przysztosci. Faza pierwsza odbywa si¢ przez budo-
we modelu, ktory odwzorowuje zachowanie si¢ rzeczywistego obiektu w celach
badawczych lub praktycznych i ma bezposredni zwigzek z przestankami pro-
gnostycznymi. Faz¢ druga okresla si¢ jako regul¢ prognozy i umozliwia ona eks-
trapolacj¢ prawidlowosci obserwowanych w przesztosci na prognozg. Istotna
jest przy tym odpowiedz, na ile prawidtowosci obserwowane w przesztosci
sa trwale 1 czy mozna przyjaé¢ za wartos¢ prognozowana wartos¢ wyznaczong
bezposrednio z modelu ilosciowego, czy tez nalezy dokona¢ pewnej korekty,
gdy przesztos¢ nie jest prostym odzwierciedleniem przesztych zachowan. Ko-
niecznos¢ dokonywania korekt wynika z faktu, ze modele ilosciowe biora pod
uwage tylko czynniki w nich uwzglednione z przesztosci. W rzeczywistosci sze-
roki zakres informacji ma charakter niemierzalny w postaci informacji praso-
wych, aktow prawnych a zbudowana prognoza tego nie uwzglednia.

Nasza wiedza o zjawisku moze sktania¢ nas do przyjecia postawy pasyw-
nej lub aktywnej wobec przysztosci. Z taq pierwsza wiaza si¢ metody iloSciowe
bazujace na dotychczasowych prawidtowosciach i trendach. Podstawa tych me-
tod jest wystgpowanie prawidlowosci w samym szeregu czasowym lub zwiaz-
kéw z innymi szeregami, na tyle stabilnych, aby mozliwa byta ich ekstrapolacja
w przysztos$¢. Nalezy zwrdci¢ uwage na to, czy mamy do czynienia z trendem,
wahaniami cyklicznymi (koniunkturalnymi), sezonowymi, czy zaleznosci mig-
dzy zmiennymi sg liniowe czy tez bardziej zlozone. Wazne jest ujgcie dyna-
micznego aspektu w postaci opdznien, poniewaz producenci rolni reaguja naj-
czg$ciej na biezace uwarunkowania (najczesciej ceny) zas efekty produkcyjne sa
widoczne w okresach pdzniejszych. Trzeba okresli¢, na ile stabilne sa relacje
migdzy zmiennymi, strukture szeregu czasowego oraz czy moze nastapi¢ ich
zatamanie. W drugim przypadku, gdy nasza wiedza nie pozwala uzna¢ dotych-
czasowych zwiazkéw za aktualne dla przysziosci, nalezy stosowaé metody jako-
sciowe np. oparte na opiniach ekspertow, badz nalezy dokonywaé korekt pro-
gnoz budowanych metodami ilosciowymi.

Nie ma jednej idealnej metody prognozowania, ktora mozna zastosowac
w kazdych warunkach, nawet dla tego samego zjawiska. W catym procesie pro-
gnozowania wskazana jest integracja (faczenie) roznych metod. Wazne znacze-
nia ma integracja ilosciowych i jakosciowych metod prognozowania. Nastgpuje
wtedy potaczenie ,twardych faktéw” kwantyfikujace kluczowe zmiany w da-
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nych ilosciowych oraz ,,gl¢bokie zrozumienie” 1 poznanie, ktore moze zapewnic
tylko podejscie jakosciowe. Wsrod procedur integracji metod ilosciowych i ocen
ekspertdéw mozna wyrdznic nastgpujace rozwigzania:

e korygowanie prognoz uzyskanych z modeli ilosciowych przez ekspertow;

e korygowanie prognoz budowanych metodami jakosciowymi;

e kombinacje prognoz.

Wystgpowanie znacznej liczby metod prognostycznych nie utatwia ich
wyboru w celu przewidywania konkretnego zjawiska gospodarczego. Informa-
cje prognostyczne sg najwazniejszym czynnikiem decydujacym o zastosowanej
metodzie. Czynnikami decydujacymi o mozliwosci dysponowania danymi staty-
stycznymi sg: dostgpnos¢ (czy w ogole istnieja), czestos¢ danych (miesigczne,
roczne), czas oczekiwania na publikacj¢ danych i koszty ich pozyskania. Aby
dobra¢ metod¢ do danej sytuacji prognostycznej nalezy uwzgledni¢ szereg
aspektow. Chodzi o to aby pozna¢ zalety 1 wady poszczegdlnych metod oraz
warunki ich stosowania. Dobrze jest zbudowac¢ prognoz¢ tego samego zjawiska
wiekszg liczba metod 1 poréwnac uzyskane wyniki i ich doktadno$¢. Wyznacza
to pewne pole, w ktorym prawdopodobnie znajdzie si¢ prognozowane zjawisko.

Jezeli wykonamy prognozg¢ to i tak nie jestesmy pewni jej jakosci, nawet
mimo tego, ze postgpujemy zgodnie ze wszystkimi regulami. Zatem nalezy
zatozy¢ sobie pewng procedure, wedtug ktérej prognozy bedaq weryfikowane
1 oceniana bedzie ich dopuszczalnos¢. Méwimy tutaj przede wszystkim o mery-
torycznej ocenie w swietle biezacej sytuacji rynkowej, w tym o ocenie przez
niezaleznych ekspertow. Skorzysta¢ mozemy réwniez z procedur statystycz-
nych, takich jak btedy ex ante i ex post (prognozy wygaste). Ten drugi sposob
obejmuje ocen¢ zdolnosci prognostycznej modelu do generowania dobrych pro-
gnoz dla konkretnego zjawiska. Zatem jezeli metoda generowata w przesztosci
(lub generowataby, gdyby zostata zastosowana) poprawne prognozy, to jest du-
ze prawdopodobienstwo, ze jej ponowne wykorzystanie umozliwi ponowne
uzyskanie doktadnych prognoz. Mozna wilasne prognozy poréwnac z progno-
zami ogolnie dostgpnymi (np. ARR). Zbyt wielkie odstgpstwa beda sktaniaty
nas do ponownego przeanalizowania naszego podejscia.

Z uwagi na fakt, ze uwarunkowania rynkowe moga ulega¢ zmianom, na-
lezy na biezaco monitorowa¢ zmiany okreslajac stopien, w jakim rzeczywistos¢
odpowiada sformutowanym prognozom i ewentualnie przy znacznych rozbiez-
nosciach reagowac, okreslajac na nowo prognozy i zmieniajac wczesniej podjgte
decyzje: inwestycyjne czy operacyjne. Monitoring jest jednoczesnie szansa na
weryfikacje swojego podejscia prognostycznego i jego udoskonalenie.

47






4. Instrumenty i strategie zarzadzania ryzykiem

Zarzadzanie ryzykiem okresla si¢ jako systematyczne stosowanie procedur
zarzadzania do identyfikacji, analizowania, oszacowania, traktowania i monito-
rowania ryzyka. W tym znaczeniu poprzednie rozdziaty wiazaly si¢ ze sposobami
identyfikacji, analizowania i szacowania ryzyka. Tutaj postaramy si¢ krdtko
przedstawi¢ jakie mozliwosci (rzeczywiste 1 potencjalne) maja producenci rolni
1 przedsigbiorcy sfery agrobiznesu w zakresie metod 1 strategii kontroli ryzyka,
w szczegblnosci zwiazanego ze zmianami cen.

Nalezy mie¢ na uwadze, ze przyjeta strategia bedzie rozna w zaleznosci
od relacji migdzy r6znymi formami ryzyka i kosztami réznych instrumentow,
dochodami producentéw rolnych, mozliwosciami przyjecia ryzyka i jego per-
cepcji. Postawa wobec skutkow ryzyka moze miec charakter aktywny lub pa-
sywny. Jezeli podmiot zachowuje si¢ w sposob bierny, bez préb ograniczania
skutkéw ryzyka, to mowimy o postawie pasywnej. Najczesciej wynika ona
z braku wiedzy i1 umiejetnosci w tym zakresie. Podejmowanie dziatan ogranicza-
jacych ryzyko i minimalizujacych straty jest charakterystyczne dla postawy ak-
tywnej, z ktora Scisle wiaze si¢ umiejetnos¢ identyfikacji i szacowania ryzyka
oraz znajomos¢ metod zabezpieczania si¢ przed niekorzystng zmiana.

W odniesieniu do trzech podstawowych kategorii ryzyka determinujacych
stabilnos¢ dochodéw rolniczych i sytuacje¢ finansowa producentéw rolnych wy-
rozni¢ mozna kilka typow instrumentdw, skltadajacych si¢ na obszar potencjal-
nych dziatan zwigzanych z redukcja ryzyka i skutkow jego wystgpowania w go-
spodarstwie rolniczym. Zasadniczo odrozniane sg dwa typy strategii zarzadzania
ryzykiem w rolnictwie: strategie dotyczace przyjmowania ryzyka w gospodar-
stwie oraz strategia dzielenia si¢ ryzykiem z innymi uczestnikami rynku. Dodat-
kowo mozna doda¢ tutaj interwencj¢ w postaci instrumentéw polityki rolnej,
ktorej jednak postaé nie jest bezposrednio uzalezniona od aktywnos$ci uczestni-
kéw rynku, jest przez nich po prostu przyjmowana.

Podstawowym sposobem zarzadzania ryzykiem przez producentdw rolnych
jest odpowiednia organizacja gospodarstwa i zastosowanie poprawnych, dosto-
sowanych do warunkéw naturalnych technik wytwarzania. Zblizony charakter ma
wlasciwa dywersyfikacja produkcji. Dziatania te moga miec¢ istotne znaczenie dla
ograniczania ryzyka, glownie produkcyjnego, chociaz niektére z dziatan dotycza-
cych organizacji gospodarstwa moga wptywacé rdwniez na obnizenie poziomu
ryzyka cenowego.

Z kolei dzielenie si¢ ryzykiem poprzez rynek rozumiane jest jako rozkta-
danie ryzyka pomigdzy partneréw w tancuchu dystrybucji i instytucje rynkowe
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1 obejmuje takie rozwiazania, jak: grupowy marketing, integracja pionowa,
ubezpieczenia, kontrakty marketingowe (forward) i produkcyjne, czy instrumen-
ty pochodne, ktore umozliwiaja eksternalizacje¢ czesci ryzyka — glownie ceno-
wego, na inne podmioty.

W ramach niniejszych badan szczegdlng uwage skupiono na instrumen-
tach interwencji rynkowej lub cenowej. Przede wszystkim jednak na tych, ktére
nie zastgpuja, nie wypieraja 1 nie psuja mechanizmu rynkowego. Sa to instru-
menty i rozwigzania korygujace dziatania mechanizmu rynkowego i wspomaga-
jace uczestnika rynku w osigganiu zatozonych celéw. Zatem skupiono si¢ na
instrumentach pochodnych, kontraktach forward, kwitach sktadowych czy in-
strumentach ubezpieczeniowych, mimo ze prezentowane rozwiazania nie zaw-
sze znajduja zastosowanie w obecnej polskiej rzeczywistosci. Oceny dokonano
w perspektywie dalszej liberalizacji rynku rolnego, starajac si¢ przy tym wska-
zac¢ istotg 1 uwarunkowania funkcjonowania tych narzedzi.

Nalezy zwroci¢ uwage, ze metody te moga si¢ w jakims stopniu uzupet-
nia¢. Na przyklad konieczna jest znajomo$¢ punktu odniesienia dla potrzeb
ubezpieczenia, czyli znajomos¢ okreslonych prognoz produkceji i cen w ramach
danego cyklu produkcyjno-skupowego. Przydatne tu moga by¢ na przyktad no-
towania cen w kontraktach futures, o ile takie dla danych produktéw wystepuja.
Ostateczny wybor nalezy nie tylko od producentéw rolnych, ale i od edukacji
oraz od sfery polityki ekonomicznej wobec rolnictwa.

Jednakze nie mozna wskazywac, co zostalo juz wczesniej napisane, ze
wszystkie podmioty winny stosowaé instrumenty zarzadzania ryzykiem ceno-
wym. Po pierwsze, nie jest koniecznie by w pelni zabezpiecza¢ si¢ przed ryzy-
kiem cenowym. Po wtore, dany podmiot na podstawie wiasnych ocen i prognoz
moze uzna¢, ze nie optaca si¢ mu stosowac tych instrumentéw. Zatem chcac
skorzysta¢ z korzystnego dla siebie przysziego uktadu cenowego nie zastosuje
hedgingu z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych. Nalezy podkresli¢, ze
podejscie takie ma charakter pewnej spekulacji a producent rolny musi si¢ liczy¢
z bledna ocena przysztosci i zwigzanymi z tym stratami.

4.1. Zarzadzanie ryzykiem cenowym w oparciu o instrumenty
pochodne

Ryzyko cenowe polega na tym, ze przy zmiennosci i wahaniach cen dany
podmiot moze nie osiagna¢ zaplanowanych wynikéw ekonomicznych, np. do-
choddw, zysku, marzy. Podmiot obawia si¢, ze moze osiagnaé nizszy wynik lub
przede wszystkim ponies¢ straty, zatem chciatby ograniczy¢ ryzyko cenowe po-
przez ustabilizowanie czy zaplanowanie swoich cen. Istotne jest to, ze nie cho-
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dzi tu o stabilizacj¢ cen dla wszystkich, dla catego rynku, a o stabilizacj¢ cen na
poziomie danego podmiotu. W zarzadzaniu ryzykiem podmiot rynkowy planuje
sobie swoje ceny, ale w warunkach naturalnej rynkowej zmiennos$ci 1 wahan ce-
nowych. Wykorzysta¢ mozna w tym celu rynek instrumentéw pochodnych, czy-
li rynek futures i opcji.

Kontrakt futures to umowa zawierana na regulowanym rynku dotyczaca
transakcji kupna i1 sprzedazy okreslonych aktywow (bazowych) po wczesniej
ustalonej cenie, w ustalonym terminie w przysztosci. Waznym elementem kon-
traktu jest obustronne zobowigzanie, tzn. obaj kontrahenci musza wywiazac sig¢
z umowy, bez wzgledu na jej skutki finansowe. O stronie umowy zobowiazuja-
cej si¢ sprzeda¢ aktywa méwimy, ze zajmuje pozycj¢ krotka, a zobowiazujacy
si¢ zakupi¢ je — zajmuje pozycje¢ dtuga. Przy zabezpieczeniu si¢ przed nieko-
rzystnymi zmianami cen producenci towaréw zajmuja pozycje krotkie, a odbior-
cy ich wyrobow — pozycje dtugie.

Omodwione wyzej kontrakty typu futures stanowia instrument pochodny,
ktory pozwala zabezpieczy¢ ceng towaru w planowanych zakupach lub sprzeda-
zy, jednak w przypadku korzystnej zmiany ceny towaru na rynku w momencie
realizacji kontraktu, nie daje mozliwosci uczestniczenia w dodatkowych zy-
skach. Dlatego tez dalsza ewolucja transakcji gietdowych zmierzala w kierunku
zardwno zabezpieczenia ceny w przysztych transakcjach, jak réwniez stworze-
nia mozliwosci skorzystania z ewentualnych zyskow, gdy cena na rynku zmieni
si¢ pomyslnie. Takie wlasnie mozliwosci stwarzaja opcje towarowe. Opcje to
prawo, a nie obowiazek, jak to miato miejsce w kontraktach terminowych, do
wykonania praw przypisanych instrumentowi finansowemu. Rozrézniamy dwa
rodzaje opcji — opcje kupna i sprzedazy. W przypadku opcji kupna (ang. call)
wystawiajacy opcje zobowiazuje si¢ sprzeda¢ okreslone aktywa bazowe w usta-
lonym terminie w przysziosci, po wczesniej ustalonej cenie. Natomiast druga
strona umowy ma prawo do kupna tych aktywow, i1 z tego prawa moze skorzy-
sta¢ lub nie. Jesli mamy do czynienia z opcjq sprzedazy (ang. put), to wystawca
opcji bedzie musiat kupi¢ aktywa bazowe, jesli nabywca opcji skorzysta ze swe-
go prawa do sprzedazy. Dlatego nabywca opcji musi za ten przywilej zaptaci¢
tzw. premig, ktora wyraza wielkos¢ maksymalnych ,,strat” nabywcy tego instru-
mentu na rynku terminowym.

4.1.1. Istota transakcji na rynku instrumentow pochodnych

Rynki instrumentéw pochodnych to pewien szczegoélny rodzaj instytucji
stuzacych zawieraniu kontraktow z wyprzedzeniem. W tym znaczeniu stanowig
one niedrogi sposob zabezpieczenia si¢ przed niekorzystnymi zmianami cen na
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rynku gotdwkowym. Na rynku instrumentéw pochodnych, dany podmiot po
prostu ,.kupuje” lub ,,sprzedaje” sobie cen¢ dla swoich produktéw, ktdre zamie-
rza odpowiednio sprzeda¢ lub kupi¢ na rynku rzeczywistym. Kupowanie
1 sprzedawanie ceny, a nie kupowanie czy sprzedawanie produktow, jest istotg
handlu na rynku pochodnych instrumentow towarowych i wyraza sens ekono-
miczny transakcji na rynku instrumentéw pochodnych dla podmiotéw dziataja-
cych na rzeczywistym rynku rolnym i pozostalych rynkach. Nie begdziemy
omawiali tutaj kwestii spekulacji, z ktora zwiazane jest ryzyko inwestycyjne.

Dla producentéw rolnych, tak jak i dla przetworcow rolno-spozywczych,
rynek pochodnych jest istotnym weryfikatorem ich efektywnosci i optacalnosci
produkcji czy szerzej dzialalnosci w danym kierunku. Producent rolny przed
rozpoczgciem cyklu produkcyjnego, probujac otworzy¢ pozycje krétkie na ocze-
kiwanym poziomie cenowym, wychodzi ze swoich kosztéw i oczekiwan co do
optacalnosci, a w konsekwencji — dochodéw. Rynek pochodnych moze jednak te
oczekiwania automatycznie zweryfikowaé, gdy notowana cena futures na okres
planowanej sprzedazy jest zdecydowanie nizsza od jego ceny oczekiwanej
(kosztowej). Tak samo dla przetworcy rolno-spozywczego notowania cen futu-
res na planowany okres zakupow moga by¢ za wysokie, co negatywnie weryfi-
kuje jego zatozenia odnos$nie zysku, zwlaszcza przy rynkowo ustalonych cenach
jego produktow finalnych. Zrozumienie tej funkcji rynku pochodnych jest klu-
czem do wiedzy o funkcjonowaniu tego rynku wsrdd potencjalnych klientow
gietdy towarowe;.

Producent rolny dokonujac transakcji sprzedazy pszenicy czy zywca na
ryku rzeczywistym, faktycznie je dostarcza. Ten sam producent dokonujac trans-
akcji na rynku pochodnych, sprzedajac futures, rozlicza jedynie rdznicg¢ cenowa.
Natomiast celem tej operacji jest zabezpieczenie si¢ od skutkow ryzyka nieko-
rzystnych zmian cen na rynku rzeczywistym, co nosi nazwe hedgingu sprzeda-
zowego. Zatem w przeciwienstwie do realnego rynku rolnego, nie chodzi tu
o rzeczywiste nabywanie lub zbywanie tych towarow, ale przedmiotem rozliczen
sa roznice cen miedzy kupnem (sprzedaza) a sprzedaza (kupnem) kontraktu futu-
res lub opcji.

Taka asekuracja ma dwie podstawowe 1 powiazane ze sobg funkcje: pod-
niesienie zyskow (dochoddéw) oraz przesuniecie ryzyka niekorzystnych zmian
cen. Zajgcie pozycji w kontrakcie futures lub zakup odpowiedniej opcji od-
zwierciedla zamiar lub plany dokonania zakupu albo sprzedazy na rynku rze-
czywistym przez dany podmiot. Podstawa do zajecia tej pozycji jest wlasna oce-
na przysztej sytuacji rynkowej oraz wskazana wczesniej pozycja na rynku spot.
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Producenci rolni zabezpieczaja si¢ przed konsekwencjami ryzyka spadku
cen otrzymywanych. W tym celu otwieraja pozycje krdtkie na poziomie noto-
wanej ceny futures, jesli ten poziom, w odbiorze danego uczestnika rynku za-
bezpiecza jego cel gospodarowania. Wedtug oceny producenta poziom tej ceny
najprawdopodobniej pokrywa jego koszty, ktdre z definicji s kategorig subiek-
tywng i1 indywidualna. Poziom tej ceny zapewnia mu tez akceptowany przez
niego rynkowo uksztattowany poziom zysku. Zamiast zajmowania pozycji krot-
kiej w kontrakcie, producent rolny moze rowniez naby¢ opcje na otwarcie pozy-
cji w kontrakcie futures (dhugi w opcjach sprzedazy).

Sytuacja taka dotyczy nie tylko producentow rolnych sprzedajacych swoje
produkty, ale tez innych przedsigbiorcow dzialajacych na rynku rolno-
-zywnosciowym. W taki sam sposob, jednakze w odwrotnym kierunku, rozumu-
ja podmioty zabezpieczajace si¢ przed ryzykiem wzrostu cen. Tym samym zaj-
muja one pozycje dtugie w otwartych kontraktach futures lub nabywaja opcje na
otwarcie pozycji dlugiej w futures (dtugi w opcji kupna). Sa to podmioty, ktére
zamierzajg kupi¢ dany towar, ktéry jest surowcem np. do produkcji maki i sta-
nowi gtéwny sktadnik kosztow.

Transakcje zabezpieczajace na rynku pochodnym nie zdejmuja tez catko-
wicie ryzyka cenowego, lecz maksymalnie je ograniczaja. Zawarcie kontraktu
terminowego przysztosciowego nie oznacza catkowitego wyeliminowania ryzy-
ka niekorzystnej zmiany ceny, ale zastapienie ryzyka bezwzglgdnej zmiany ceny
towaru na rynku gotdéwkowym, ryzykiem zmiany wartosci bazy rynku termino-
wego. Znajac jednak sktadowe bazy mozemy stwierdzi¢, ze jest to zamiana ry-
zyka o duzej skali na ryzyko o skali bezwzglednie mniejsze;.

»Kupowanie” i ,,sprzedawanie” cen na rynku pochodnych nie byloby
mozliwe, gdyby nie aktywnos¢ spekulantow (inwestoréw). Ich aktywnos¢, wy-
nika z chgci zarobku na zmianach i wahaniach cen — zardwno na wzrostach, jak
1 na spadkach. Ponosza oni przy tym ryzyko inwestycyjne. Dzigki ich aktywno-
sci, rynek pochodnych jest ptynny oraz zmniejsza si¢ amplituda wahan cen na
rynku realnym. Jest to korzystne dla producentéw i przetworcow produktow
rolnych. Przede wszystkim jednak dzigki aktywnosci spekulantow, producent
rolny, tak samo jak i przetwodrca oraz firma handlowa, moze w kazdej chwili
kupi¢ lub sprzeda¢ ceng, zajmujac odpowiednia pozycj¢ w kontrakcie futures
lub opcji bez wplywu na ceng¢ rynkowa.

Oponenci rynku terminowego wskazuja, ze to spekulanci poprzez rynek
doprowadzaja do gwattownych zmian cen na rynku rzeczywistym. Teoretycznie
jednak to rynek rzeczywisty w postaci popytu i podazy wyznacza kierunki
ksztattowania si¢ cen i poprzez mozliwos¢ fizycznej dostawy ceny na obydwu
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rynkach nie moga znaczaco si¢ r6zni¢. Oczywiscie problemem alienacji (krot-
kookresowej) rynkow i zachowan na rynku terminowym odbiegajacych od rze-
czywisto$ci moze wystgpowaé w przypadku, gdy mamy niewielu spekulantow
lub gdy jedna lub kilka instytucji finansowych ma otwartych relatywnie wiele
pozycji. Oznacza to wystgpowanie monopolu 1 powinno by¢ rozwiazywane na
drodze instytucjonalne;.

4.1.2. Uwarunkowania rozwoju rynku instrumentow pochodnych

Zarzadzanie ryzykiem cenowym poprzez instrumenty pochodne mozliwe
jest jedynie poprzez wlasciwa gietde towarowa oferujaca ustugi w tym zakresie.
Niestety do tej pory w naszym kraju nie doczekalismy si¢ powotania takiej in-
stytucji. Wsrod przyczyn takiego stanu rzeczy najczesciej wskazuje si¢ na nie-
wielkie zainteresowanie wsrod uczestnikow rynku. W rzeczywistosci sytuacja
jest bardziej skomplikowana. Nalezy bowiem pamigtaé, ze efektywne dziatanie
rynku instrumentéw pochodnych uwarunkowane jest szeregiem czynnikow, ta-
kich jak wysoka zmiennos¢ cen, wystarczajace rozmiary i ptynnosé, polityka
rolna nie deformujaca wolnorynkowego mechanizmu ksztalttowania cen, czy
odpowiednie przepisy i regulacje prawne.

Podstawowym czynnikiem warunkujacym zasadno$¢ funkcjonowania
rynku instrumentéow pochodnych jest wystarczajaca zmienno$¢ cenowa towa-
row. Bez odpowiedniej zmiennosci cen uczestnicy rynku nie maja powodow do
korzystania z instrumentow rynku terminowego w celu zabezpieczenia przed
niekorzystng zmiang cen. Tym samym rynek staje si¢ nieatrakcyjny dla zabez-
pieczajacych si¢ i dla spekulantéw, poniewaz potencjalne zyski beda mate.
Przeprowadzone badania wskazuja, ze warunek ten jest spelniony w warunkach
Polski. Z czego najwigksza zmiennos$¢ cen wystgpuje na rynku zboz i wieprzo-
winy. Stad te rynki wydajq si¢ najbardziej spelniac to kryterium. Nalezy przy-
puszczaé, ze wraz z reformami polityki rolnej (liberalizacja) inne surowce rolne
rowniez moga by¢ atrakcyjnym przedmiotem obrotu terminowego.

Jednym z istotnych elementéw funkcjonowania tego rynku sa wspdlne
standardy jakosciowe. Rynek terminowy odnosi si¢ bowiem do standaryzowa-
nych towardéw (wielkos$¢, gatunek, miejsce dostawy, data realizacji). Pszenica
1 zywiec wieprzowy posiadaja jednoznaczne standardy, co do gatunku i jakosci,
stanowiace podstawe dla obrotu na tym rynku. Duza rol¢ odegrato tutaj przysta-
pienie Polski do struktur unijnych, z ktorym wigzata si¢ konieczno$¢ dostoso-
wania do zasad wspolnej organizacji rynku. Przy rozliczaniu réznic cenowych
ten problem ma hipotetyczne znaczenie i jest formutowany dla podkreslenia
mozliwosci realizacji kontraktu poprzez rzeczywistg dostawe.

54



W celu zapewnienia ptynnosci rynku niezbedna jest duza liczba poten-
cjalnych handlowcéw 1 spekulantéw. Jezeli wolumen obrotéw jest zbyt maty,
wowczas istnieje niebezpieczenstwo, ze kilka transakcji wplynie znaczaco na
ceng towaru (niebezpieczenstwo manipulacji — nieefektywnosci rynku). Jest to
jeden z gtownych problemow zwlaszcza na poczatku istnienia kazdej gietdy.
Potencjal pochodnych rolnych w warunkach Polski, bynajmniej na poczatku, nie
bylby wigkszy niz wskazane wyzej dwa gtowne rynki. Nalezaloby tez przekonaé
potencjalnych spekulantéw do tego rynku.

Istotng konkurencj¢ dla krajowej gieldy stanowilby rynek europejski
LIFFE, szczegdlnie po przyjeciu wspdlnej waluty przez Polske. Obecnie, jak
wykazuja niektére badania, podejmowane przez producentéw proby wykorzy-
stania w tym celu rynkow zagranicznych nie daja oczekiwanych rezultatow.
Glownym powodem jest brak Scislego powigzania i zbiezno$ci trendow ceno-
wych zagranicznego rynku terminowego i polskiego rynku gotdéwkowego, ktdre
w duzej mierze wynikaja z niepetnej i rozlozonej w czasie transmisji cen 1 kur-
sow walutowych. Natomiast nalezy mie¢ na uwadze, ze taki problem begdzie
zawsze istnial rowniez w przypadku gietdy krajowej, z uwagi na znaczne regio-
nalne zréznicowanie cen w Polsce.

Rynek pochodnych z definicji jest rynkiem rozproszonym i stanowi istot-
ng informacjg, czyli ceng referencyjna dla rynku rzeczywistego (spof). Cena spot
to cena w danym miejscu i danym czasie, czyli cena lokalna, a wigc moze by¢
rozna dla poszczegolnego producenta, odbiorcy lub firmy handlowej, chociazby
ze wzgledu na koszty transportu. To, nawiasem méwiac, réznicuje bazg dla kaz-
dego z uczestnikdw rynku czy to w ramach danego kraju, czy tez UE. Baza to
roznica migdzy najblizsza notowana ceng futures a cena spot weryfikujaca za-
miary producentéw rolnych i jest podstawa do podejmowania decyzji, co do
otwierania i zamykania pozycji w kontraktach futures. Zatem im wigksze regio-
nalne zréznicowanie cen i ich trendéw, tym mniej skuteczne sa instrumenty po-
chodne. Zatem kluczowgq sprawg jest okreslenie sensu tworzenia krajowego ryn-
ku pochodnych rolnych w perspektywie szybkiego przyjecia euro i ryzyka jego
niewielkiej ptynnosci.

Obok podmiotow pragnacych zabezpieczy¢ si¢ przed skutkami nieko-
rzystnych zmian cen wystepuja inwestorzy pragnacy zarobi¢ zardwno na spad-
ku, jak 1 wzroscie cen, kurséw walutowych i stop procentowych. Podmioty te
petnig niezwykle pozyteczna rolg przejmujac na siebie ryzyko skutkdw nieko-
rzystnych zmian wartosci tych parametréw i zapewniaja ptynnos¢ rynku.
W przeciwienstwie do podmiotow pragnacych si¢ zabezpieczy¢, spekulanci nie
dokonuja rzeczywistych transakcji na realnym rynku towardw, produktow rol-
nych, walut, akcji czy obligacji, ale bez nich nie ma mozliwosci sprawnego
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funkcjonowania rynku instrumentoéw pochodnych. Dotarcie z oferta pochodnych
rolnych do inwestorow jest wigc kluczowa sprawg dla kazdej gietdy towarowe;.
Priorytetowg kwestig jest tez przetamanie pewnego oporu srodowiska, czy pejo-
ratywnego rozumienia roli inwestorow spekulantéw dla rynku rolnego.

Istotne znaczenie w rozwoju rynku rolnych instrumentow pochodnych
odgrywa stopien interwencjonizmu panstwowego (polityki rolnej). Jezeli polity-
ka rolna bezposrednio ingeruje w poziom cen towarow na rynku to najczesciej
mechanizm rynkowy ulega zdeformowaniu, co ma przetozenie na niech¢é¢ do
zabezpieczania si¢ przed ryzykiem oraz niech¢¢ spekulantow do uczestnictwa
w transakcjach. Transakcje na rynku towarowym muszg by¢ zatem wolne od
bezposredniej ingerencji czynnika administracyjnego, a cena powinna ksztatto-
wac si¢ wylacznie pod wptywem aktualnego poziomu popytu i podazy na rynku.
W warunkach znacznego udziatu polityki rolnej i jej oddziatywaniu na procesy
decyzyjne uczestnikdw rynku nie wyksztalcita si¢ mentalnos¢, iz to podmiot
rynku rolnego, zwlaszcza producent rolny, sam musi dba¢ o zabezpieczenie re-
alizacji swoich wynikow ekonomicznych na zaplanowanym poziomie.

Mozna uzna¢, ze skala wptywu WPR na ceny maleje z kazdym rokiem
1 obecnie na rynku pszenicy czy tez zywca wieprzowego nie jest wielka. Nie-
mniej mechanizm ceny interwencyjnej, cet czy doptat do przechowywania wie-
przowiny stanowi pewien substytut dla rozwoju pochodnych rolnych. Przede
wszystkim wymaga to jednak przekonania inwestorow, ze ten rynek jest dla nich
bezpieczny, tj. ceny zmieniaja si¢ pod wplywem przede wszystkim mechanizmu
rynkowego a nie administracyjnych czy politycznie uwarunkowanych decyz;ji.

Glowny problemem funkcjonowania tego rynku jest odpowiedz na pyta-
nie, kto powinien ten rynek organizowac, jezeli zdecydujemy si¢ na rynek kra-
jowy. Czy winna to by¢ wyspecjalizowana gietda towarowa, niejako zwigzana
z rynkiem rolnym (w Polsce taka role pelni WGT S.A.), czy raczej istniejaca
gietda kapitatlowa, gielda papieréw wartosciowych (w Polsce to GPW S.A))
z dobrze juz zorganizowanym rynkiem pochodnych dla akcji, indekséw gietdo-
wych, walut i obligacji. Istnieje szereg przestanek za kazda z opcji. Wsrdd tych
przestanek nalezy bra¢ pod uwage przyzwyczajenia i postrzeganie gietdy przez
spekulantow (przewaga GPW), producentéw rolnych (WGT), istnienie zorgani-
zowanego rynku rzeczywistego jako referencji dla rynku terminowego (WGT),
know-how (GPW) czy obowiazujace regulacje ustawowe (GPW). Problemy te
zostaty szerzej omowione w drugiej monografii przytoczonej na poczatku ni-
niejszego opracowania.

Biorac pod uwage pozyskanie inwestorow dla zapewnienia ptynnosci
1 efektywnosci rynku pochodnych rolnych, co jest kwestig kluczowa dla rozwoju
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tego rynku, mozna przyjaé, ze najlepiej w polskiej rzeczywistosci bytoby, gdyby
gielda towarowa (rolna) miata jako gtdéwnego akcjonariusza GPW, czyli gdyby
doszto do kooperacji GWP 1 WGT. Niemniej nie jest to tatwe migdzy innymi
z uwagi na znaczne rozdrobnienie akcjonariatu WGT. Gdyby tak si¢ stalo, byta-
by to olbrzymia szansa, ze rynek pochodnych rolnych w Polsce bedzie wreszcie
pehit swoja wlasciwa funkcjg¢. Czyli oferujac instrumenty w zakresie zarzadza-
nia ryzykiem cenowym i begdac jednoczesnie obiektywnym Zréddlem informacji
rynkowej, w tym cenowej. Dobrze rozwinigty rynek terminowy to drogowskaz
cenowy dla wszystkich uczestnikéw 1 podmiotow rynku rolnego, takze dla Mi-
nisterstwa, ARR, KE i organizacji rolniczych.

4.2. Kontrakty forward

Kontrakty forward (dostawne) sa umowami sprzedazy produktu rolnego
wedlug z géry uzgodnionej ilosci i jako$ci na okreslony termin w przysztosci
oraz wedtug ustalonej formuty cenowej. W wielu krajach, nawet w USA, pomi-
mo bardzo dobrze rozwinigtego rynku kontraktow futures 1 opcji, traktowane sg
jako podstawowe narzgdzie ograniczania ryzyka dostawy, jakosci czy ceny. Po-
pularno$¢ kontraktu forward wynika z jego prostoty, dzigki ktdrej jest on czytel-
ny i zrozumialy dla producenta rolnego rozumujacego zwykle kategoriami pro-
dukcyjnymi i konkretnymi wielkosciami a nie rozliczeniami depozytow i cen jak
to ma miejsce w przypadku kontraktow futures.

Kontrakt forward zatem idealnie odpowiada potrzebie planowania pro-
dukcji przez producenta rolnego. Podstawe dla planowania stanowi odroczenie
w czasie efektu produkcyjnego i dostawy w stosunku do poniesionych naktadow
zwiazane z procesami przyrodniczo-biologicznymi, na ktére producent rolny nie
ma wplywu w sensie ich przyspieszenia badz skrdécenia czy wydluzenia. Zwia-
zane jest to tez z planowaniem przeptywdéw finansowych, co uwarunkowane jest
tymi samymi przyczynami, a wigc zmusza do precyzyjnego planowania przy-
chodow i1 wydatkow produkcyjnych nawet bez uswiadamiania sobie, ze jest to
planowanie finansowe czy budzetowanie. Konstrukcja kontraktu forward i spo-
sob ustalania jego warunkow 1 parametrow, niejako iteracyjny, idealnie trafia
w sposob planowania produkcji i moze by¢ jego wtasciwg podstawa.

Kontrakty forward maja pewne cechy podobienstwa do systemu kontrakta-
cji z systemem przedptat lub bez, integracji pionowej, systemu naktadczego, bu-
dowania tancucha dostaw w zywnosciowym lancuchu marketingowym, struktur
kierowania. Coraz wigksza rola tych kontraktow w tej integracji wigze si¢ z co-
raz wigksza konsolidacjag podmiotowa i przedmiotowg w przetworstwie rolno-
-spozywczym i w zaopatrzeniu rolnictwa. Coraz mniejsze znaczenie ma kwestia
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dostgpnosci oraz ceny produktow Zzywnosciowych a coraz wigksze — jakos¢
1 bezpieczenstwo tych produktéw. Zmieniaja si¢ tez uwarunkowania technolo-
giczne w tancuchu zywnosciowym. Odnosi si¢ to do technologii transportowych
1 przechowalniczych, stad inna logistyka dostaw.

Kontrakt forward jest zwykle oferowany dostawcom przez nabywce czy
odbiorce, a wiec przedsigbiorstwa przetworcze. Kontrakty te sa niejako odpo-
wiedzig na oczekiwania wigkszos$ci producentow rolnych odno$nie planowania
produkcji przed jej rozpoczgciem, bedac jednoczesnie w interesie nabywcy.
Podstawa wspolnego interesu jest przede wszystkim zapewnienie sobie dostaw
z jednej strony oraz zapewnienie sobie zbytu z drugiej strony. Z uwagi na ten
dwustronny i mocno zindywidualizowany charakter kontrakt forward moze
uwzglednia¢ wiele szczegdlnych pozycji i rozwigzan dostosowanych do indywi-
dualnych potrzeb obu stron.

Kontrakty dostawne sg najprostsza forma ograniczania ryzyka cenowego
oraz ryzyka wielkos$ci sprzedazy i zakupu. Nastgpuje to w trybie indywidual-
nym, co jest wazna cecha tego kontraktu, w sposob uzgodniony przez strony
kontraktu. Ograniczane jest ryzyko dostawy, jak tez czgsto ryzyko jakosci do-
starczanych produktow, bowiem jedng z podstawowych cech tego kontraktu jest
uzgodnienie standardu jakosciowego przedmiotu dostawy i sposobu jego egze-
kucji. Z tym wiaze si¢ czgsto stosowane prefinansowanie naktadéw na produk-
cj¢ objeta umowa dla uzyskania zaréwno uzgodnionych standardow jakoscio-
wych, jak i wielkosci dostaw. Zatem kontrakt forward dotyczy¢ moze transakcji
wielokrotnych, jak i jednorazowych.

Istotng cechg kontraktu forward jest jego bilateralny charakter oraz to, ze
wszelkie jego zapisy sa negocjowane i ustalane indywidualnie przez obie strony.
Przy czym charakter umowy i wynikajace z niej transakcje sa regulowane insty-
tucjonalnie na gruncie kodeksowym. Stosowane moga by¢ formy standardowe,
jako pomoc czy wzor przy ustalaniu warunkow i parametrow kontraktow, kto-
rych przestrzeganie w indywidualnych ustaleniach jest pomocne, ale jedynie
w przypadku sytuacji spornych i gdy strony korzystaja z arbitrazu oferowanego
przez organizacje typu stowarzyszeniowego.

Wykonalnos¢ kontraktu forward jest w praktyce zwykle zapewniana
przez wyzszy poziom sankcji prawno-ekonomicznych, a takze tak zwana utratg
dobrego imienia na rynku. To ostatnie, w warunkach dobrze uksztattowanego
rynku, wysokiej konkurencji i rozwinigtych stosunkdéw instytucjonalnych jest
wartoscig samg w sobie. Wlasnie z uwagi na powyzszy aspekt kontrakty for-
ward pomimo swoich ograniczen sg popularne.
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Powszechnie dominujaca forma zabezpieczenia wykonania tych kontrak-
tow sa okreslone zapisy i sankcje prawne. W przypadku podmiotow stowarzy-
szonych w organizacjach handlowych i producenckich taka forma jest arbitraz
gospodarczy. Mniej rozwinigte sa ekonomiczne formy egzekucji wykonania
kontraktu. Z bardziej popularnych form wymieni¢ mozna zaliczke¢ jako gwaran-
cj¢ wykonania. Problem wykonalnosci kontraktu forwardowego wiaze sig
przede wszystkim z faktem, ze na moment dostawy uktad cen moze by¢ bardziej
lub mniej korzystny dla dostawcy lub dla odbiorcy. Bardziej optacalne moze by¢
niewykonanie kontraktu i sprzedaz produktu po wyzszej cenie do innego od-
biorcy lub zakup po nizszej cenie od innego dostawcy.

Istotng kwestig jest formula cenowa, na jakiej sa oparte te kontrakty. Roz-
wiazania moga tu by¢ bardzo r6zne, z uwagi na bilateralny i negocjowany indy-
widualnie charakter tego kontraktu. Moga to by¢ ceny z gory ustalone, ceny mi-
nimalne lub maksymalne, ceny dostosowane do danej sytuacji rynkowej, ceny
relacjonowane do notowan cen futures, ceny oparte na formule w przedziale FOB
plus koszty, formule C/F minus koszty, ceny sztywne z zaliczkami z obu stron na
pokrycie ewentualnych odchylen od tej ceny. Cena ustalona w kontrakcie moze
tez by¢ pokryta opcja sprzedazy lub zakupu na kontrakt futures. Moga wystapic¢
tez inne indywidualnie przyjete rozwigzania. Ustalenie okreslonego rozwigzania
zalezy od tego, czy w wigkszym stopniu celem jest ograniczenie ryzyka dostawy,
czy takze chodzi o ograniczenie ryzyka cenowego i ryzyka glownie jednej ze
stron czy tez obu stron w jednakowym stopniu.

Przyjmuje sig, iz jednoznaczne sprecyzowanie ceny stanowi formg¢ zabez-
pieczenia przed niekorzystna jej zmiana. Kontraktowe powigzanie, w ktérym
cena nie jest jednoznacznie sprecyzowana, gdzie kontrakt zawiera jedynie spo-
sob jej okreslenia w momencie dostawy, nie niweluje ekspozycji stron kontrak-
tow na niekorzystne zmiany ceny. Sprecyzowanie jednak z goéry ceny w kon-
trakcie nie eliminuje ryzyka utraconych korzysci cenowych, natomiast podobnie
jak w kontrakcie futures pozwala na zaplanowanie cen i weryfikacje efektywno-
sci produkcji przez danego producenta rolnego. Pomocnym narzedziem sa tutaj
notowania kontraktow terminowych futures, ktore zdecydowanie utatwiaja usta-
lenie referencji cenowej dla transakcji rynku rzeczywistego.

Na ile jest to skuteczna i efektywna metoda ograniczania tych ryzyk, zda-
nia 1 opinie mogg by¢ podzielone. Generalnie problemy zwiazane sg z mozliwo-
$cig niezrealizowania dostawy, pozycja przetargowa stron oraz formuta ustala-
nia cen. Wystgpuje pewna substytucja migdzy wykonalnos$cia kontraktu forward
w sensie realizacji dostawy, co jest ograniczeniem ryzyka dostawy z jednej stro-
ny a ograniczeniem ryzyka cenowego z drugiej strony. To, ze kontrakt forward
zapewnia ograniczenie ryzyka dostawy (i standardu jakoSciowego), jest jego
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zasadnicza zaleta. Nie idzie to w parze z pelnym i obustronnym ograniczeniem
ryzyka cenowego. Przy czym ryzyko cenowe jest ograniczone do zaplanowane;j
ceny, co wpltywa na planowane koszty. Nieograniczone jest jedynie ryzyko
ewentualnych utraconych korzys$ci, czyli wykorzystania sprzyjajacej sytuacji
rynkowej (podobnie jak w kontrakcie futures). Wydaje sig, ze ekonomiczne ko-
rzysci ze stabilnosci dostaw, jakosci 1 ceny przewazajq jednak ewentualne ryzy-
ko utraconych korzysci, jako ze celem wigkszosci uczestnikow rynku jest stabil-
nos¢ przychodow a nie krétkookresowe i okazjonalne nadzwyczajne zyski.

4.3. Kwity skladowe

Alternatywnym rynkowym rozwigzaniem usprawniajacym obrét rynko-
wy, przede wszystkim zboz, sa kwity sktadowe. Producent rolny wykorzystujac
kwit sktadowy nie jest przymuszony do sprzedazy surowca w najgorszym mo-
mencie w sezonie, gdy ceny skupu sa z reguly najnizsze. Kwity sktadowe umoz-
liwiaja zwigkszenie ptynnosci finansowej rynku rolnego, oferujac producentom
rolnym alternatywny w stosunku do skupu dostep do gotowki w formie kredytu
zabezpieczonego wielkoscia sktadowanych zbo6z, na ktérych ustanowiony jest
zastaw 1 na ktore wystawiony jest kwit sktadowy. Zwigkszeniu ptynnosci finan-
sowej towarzyszy tez wzrost wielkosci srodkéw finansowych na rynku rolnym.
To nie pozostaje bez wptywu na ostateczny poziom cen otrzymywanych przez
producentdw rolnych. W warunkach rozbudowanego rynku ushug finansowych
sa to korzysci znacznie mniejsze niz w przypadku rynkéw rolnych charakteryzu-
jacych sig struktura z poczatku lat dziewigcdziesiatych.

Regulacja w zakresie kwitu sktadowego oraz warunkow jego obrotu i eg-
zekucji w postaci regulaminu winna zapewnia¢, aby kwit sktadowy stat si¢ do-
kumentem finansowym uznawanym przez wszystkich uczestnikéw rynku. Kwit
sktadowy w obrocie 1 handlu na rynku powinien zastgpowac realny obrdt rze-
czywistym towarem, na ktory jest wystawiony. Kwit taki mozna sprzedaé, za-
stawi¢, wykorzysta¢ do zaptaty lub trzymad, tak jak papier warto$ciowy. Z tego
powodu, istotnym uwarunkowaniem regulacyjnym jest kwestia zapewniania
1 egzekucji bezwzglednie jednolitych standardow jakosciowych oraz iloscio-
wych towaru, na ktory wystawiony jest kwit sktadowy. Kwit sktadowy musi by¢
zamienialny na towar, bez identyfikacji wlasciciela, w kazdym czasie we wska-
zanym miejscu.

Kwit sktadowy umozliwia producentowi rolnemu sprzedaz surowcow
w wybranym przez niego najlepszym momencie w ramach cyklu fluktuacji ce-
nowej. Umozliwia on producentowi rolnemu, na réwni z innymi przedsigbior-
stwami tancucha zywnosciowego, wybdr najlepszej strategii marketingowe;j,
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czyli momentu sprzedazy w trakcie sezonowej i koniunkturalnej zmiennosci
cen. Jednoczesnie przezwycigzany jest problem ograniczen odpowiedniej jako-
$ci powierzchni magazynowych w gospodarstwach czy tez u innych uczestni-
kéw tancucha marketingowego oraz problem aktywnosci profesjonalnych opera-
toréow magazynow. Dzigki temu kwity sktadowe moga by¢ jedna z wazniejszych
drog podniesienia i utrzymania standardéw jakosciowych sktadowanych zboz.
System kwitow skladowych zwicksza udzial profesjonalnych komercyjnych
podmiotow prywatnych w wielkosci przechowywanych zbdz, co czyni rynek
bardziej przewidywalnym i efektywnym oraz mniej budzetochtonnym, w prze-
ciwienstwie do systemu przechowywania zb6z w zasobach rezerw panstwowych
1 interwencyjnych.

Producent rolny wstawiajac zboze do magazynu sktadowego otrzymuje
kwit sktadowy potwierdzajacy ilos¢ i jako$¢ wraz z pozostatymi zapisami ujg-
tymi w kwicie sktadowym. Wartos¢ tego kwitu zalezy od danej sytuacji rynko-
wej 1 od celu, na jaki jest on przeznaczany. Kazdorazowo cena jest przedmiotem
bilateralnych ustalen migdzy zbywca i nabywca kwitu sktadowego. Nie obowia-
zuje jedna czy wspolna cena dla catego systemu. Ryzyko cenowe spoczywa na
kolejnym wtascicielu kwitu sktadowego.

W systemie kwitow sktadowych wystepuja cztery podstawowe strony. Sg
to producenci rolni, operatorzy magazynéw sktadowych oraz banki i finalni na-
bywcy. Kazda z tych stron powinna w tym systemie odnies¢ korzys¢. Producent
rolny zarabia na sezonowej zwyzce cen skupu, bank na odsetkach od udzielone-
go kredytu, operator magazynu sktadowego na optacie za sktadowanie. Uslugo-
wa funkcje wobec systemu pelniag stuzby inspekcyjne i kontrolne w zakresie
standardow jakosciowych. Niezbedne jest takze stowarzyszenie operatorow ma-
gazynow sktadowych dla uzgadniania zasad przechowywania, przestrzegania
ich oraz arbitrazu. Dla sprawnego funkcjonowania systemu pomocne jest istnie-
nie gietdy towarowej oferujacej ustugi w zakresie, wspomnianego wyzej, zarza-
dzania ryzykiem cenowym za pomocg instrumentéw rynku pochodnego.

System kwitow sktadowych przyzwyczaja tez producenta rolnego do my-
sli, ze podstawq rynku jest przede wszystkim popyt a nie produkcja. Koncowym
ptatnikiem w tym systemie, tak jak w kazdym systemie rynkowym, jest konsu-
ment. Efektywne wprowadzenie kwitow sktadowych wymaga rynkowego me-
chanizmu ksztattowania cen, co odnosi si¢ zarowno do cen spot jak i futures.
Oznacza to, ze rynek jest niemal wylacznym regulatorem procesow gospodaro-
wania w rolnictwie i jego otoczeniu. Jesli istnieja gwarantowane ceny interwen-
cyjne lub minimalne w catym okresie od zniw do zniw, w dodatku z odpowied-
nim wskaznikiem wzrostu w kazdym miesiacu, to jest oczywistym, iz nie ma
ekonomicznego sensu korzystania z kwitow sktadowych.
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Zasadnicze pytanie brzmi, czy jest sens wprowadzania tego rozwigzania
w polskiej rzeczywistosci. Zdania sg tutaj podzielone mimo wskazanych wyzej
zalet w postaci poprawy plynnosci, jakosci przechowywania czy tez czgsciowe-
go ograniczania ryzyka. Gtownym problemem moze by¢ niski udziat wahan se-
zonowych na rynku zbdz w poréwnaniu do zmiennosci wynikajacej z wahan
cyklicznych, co nie gwarantuje zabezpieczenia przed spadkiem cen. A to byloby
priorytetem w kontekscie prowadzonych rozwazan. Réwniez okresowe wyizo-
lowanie pewnej podazy zb6z w okresie zbioréw nie miatoby zbyt duzego wply-
wu na utrzymanie czy podniesienie si¢ cen skupu zboz w warunkach coraz
wigkszego powigzania z cenami $wiatowymi. Rowniez podstawowa funkcja
kwitéow sktadowych, jaka jest podniesienie ptynnosci producentow rolnych, ma
coraz mniejsze znaczenie w miar¢ dojrzewania rynku i ustalania si¢ coraz sil-
niejszych powiazan pionowych. Nie bez znaczenia jest tutaj rowniez system
wspierania producentow rolnych w ramach WPR, gwarantujacy im ptatnosci
bezposrednie przez co producenci rolni stanowia coraz wazniejszy i bezpiecz-
niejszy segment konsumentow ushlug instytucji finansowych.

4.4. Instrumenty ubezpieczeniowe

Fundamentem dziatania klasycznych ubezpieczen jest mechanizm dywer-
syfikacji przekrojowej ryzyka. Polega on na rozlozeniu ci¢zaru finansowania
losowo pojawiajacych si¢ strat na ogdt posiadaczy polis, ktdrzy narazeni sg na
dzialanie danego ryzyka. Sytuacja idealna jest, gdy wartos¢ strat w kolejnych
okresach pozostaje wartoscig stata, a ryzyko wystapienia strat pomigdzy po-
szczegolnymi ubezpieczonymi nie jest zbyt silnie skorelowane. Niestety w rze-
czywistosci gospodarczej, z roznych przyczyn, powyzsze warunki nie zawsze sg
spetnione. Powoduje to, ze wydawatoby si¢ prosty mechanizm funduszu ubez-
pieczeniowego, nie zawsze cieszy si¢ zrozumieniem, nie jest powszechnie sto-
sowany przez producentéw rolnych oraz nie jest rOwniez powszechnie, i co naj-
wazniejsze tanio, oferowany przez ubezpieczycieli tej grupie zawodowe;.

4.4.1. Uwarunkowania funkcjonowania ubezpieczen

Nie wszystkie rodzaje ryzyka wystgpujace w produkcji i na rynku rolnym
mozna — jak si¢ przyjmuje — ubezpieczy¢ metodami konwencjonalnymi, tj. w ko-
mercyjnych firmach ubezpieczeniowych. Wynika to z wielu problemow gtéwnie
zwiazanych z oplacalnoscia i kosztami produkcji rolniczej jako kategoriami
ksztaltowanymi przez czynniki subiektywne i obiektywne. W literaturze przed-
miotu w zakresie ubezpieczen wskazuje si¢ w zwigzku z tym na dwa czynniki,
ktére ograniczaja mozliwosci ubezpieczenia ryzyka producentéw rolnych.
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Pierwszy czynnik zwigzany jest z asymetrig informacji pomigdzy pragnacym si¢
ubezpieczy¢ producentem rolnym a firma ubezpieczeniowa. Problem polega na
tym, ze ubezpieczajacy sie, a wiec producent rolny, wie znacznie wigcej o po-
tencjalnym ryzyku i jego przyczynach niz ubezpieczyciel. Taka asymetria, co do
informacji 1 rzeczywistej oceny ryzyka moze si¢ taczy¢ z problemem pokusy
naduzy¢, z powodu ktérego zmniejsza si¢ sktonnos¢ firm ubezpieczeniowych do
zawierania takich uméw. Pokusa naduzy¢ pojawia si¢ wtedy, gdy ubezpieczony
po zakupieniu polisy ubezpieczeniowej Swiadomie obniza dbato$¢ o poziom wy-
nikéw produkcyjnych, czy ekonomicznych, z powodu mozliwosci otrzymania
rekompensaty w formie odszkodowania. W zwiazku z tym przyjmuje si¢, ze
ubezpieczenie w rolnictwie winno jedynie pokrywac zdarzenia i wypadki prowa-
dzace do niezamierzonych strat, gdzie mozna wykluczy¢ ewentualny wpltyw
czynnika subiektywnego, zaleznego od producenta rolnego. Wprowadzane sa
stad tzw. zobiektywizowane miary i klasyfikacje ryzyka w produkcji rolnicze;.
Problemem jest jednak zawsze wilasciwa wycena strat, w tym w dochodach,
1 wskazanie obiektywnych przyczyn oraz ich zwiazku z przedmiotem ubezpie-
czenia. Efektem tego jest mata dostepnos¢ ubezpieczen dochodéw rolniczych
z uwagi na ich wysoka ceng, bedaca wynikiem trudnego oszacowania poziomu
ryzyka przejmowanego przez ubezpieczycieli.

Kolejnym czynnikiem, ktéry wptywa na ograniczanie mozliwosci ubezpie-
czania dochoddw rolniczych jest fakt, ze najczgsciej wystepuja te same uwarun-
kowania i przyczyny strat u wigkszosci producentéw rolnych w danym regionie
lub nawet kraju. Problemem w ubezpieczeniach dochodéw rolniczych jest we-
wnetrzne skorelowanie ryzyka i jego skutkow pomigdzy gospodarstwami rolnymi
w danym czasie 1 przestrzeni. Powodowac to moze, ze straty stajg si¢ zjawiskiem
wzglednie masowym, co moze powodowac, iz wartos¢ wyptaconych odszkodo-
wan moze przekracza¢ mozliwosci finansowe ubezpieczyciela. Skala $rodkéw
wyptacanych w takich przypadkach jest zwykle tak duza, ze wymagatoby to
z kolei duzego poboru sktadki lub adekwatnego, reubezpieczenia w instytucjach
finansowych, co czyni caly proces zbyt kosztownym i z definicji nieoptacalnym.

Dla producenta rolnego bardziej atrakcyjne jest ubezpieczenie dochodu
z catego gospodarstwa niz ubezpieczenie przychodoéw z poszczegdlnych produk-
tow przez niego wytwarzanych. Wynika to stad, iz to dochod jest bezposrednio
zwiazany z celem gospodarowania i z bytem gospodarstwa rolnego jako jednost-
ki produkcyjnej 1 zwigzanej z nim rodziny. Tymczasem firmy ubezpieczeniowe
raczej preferuja ubezpieczenie ryzyka przychodow z poszczegoélnych galezi pro-
dukcji, czyli przychodow z konkretnej produkcji roslinnej czy zwierzecej. La-
twiej jest to uja¢ w umowie w sensie zwiazkow przyczynowych, tatwiej okresli¢
krag przyczyn i sytuacji upowazniajacych do odszkodowan, latwiej wreszcie
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kontrolowaé. Trudno jest bowiem obiektywnie wyliczy¢ utracone dochody pro-
ducenta rolnego na skutek okreslonych w ubezpieczeniu zdarzen losowych.

Mniejsze trudnosci zwiazane sa z pomiarem wielkosci produkcji, zwlasz-
cza plondw, jako drugiego komponentu przychodéw dla celéw ubezpieczenio-
wych. Prognozy sa oparte na sprawdzonych metodach i dostgpnych mierzalnych
wielkosciach odnosnie plondéw i1 wielkosci zasiewow a takze pogtowia i obrotu
stada czy przyrostéw produkcji. Nie ma tez trudnosci w odniesieniu tych wskaz-
nikow do indywidualnego producenta rolnego. Zazwyczaj wystepuje tu wysoka
korelacja migdzy wskaznikami statystycznymi dla wielkosci przecigtnych dla
danej gatezi produkcji i konkretnego regionu, a wskaznikami odniesionymi dla
pojedynczego przypadku. Przy czym, w produkcji polowej tatwiej oddzieli¢
wplyw czynnikdéw zwiazanych z uwarunkowaniami niezaleznymi, losowymi od
czynnika subiektywnego (jakosci zarzadzania) niz w produkcji zwierzegcej. Stad
wigksza atrakcyjnos¢ zarowno dla producentow rolnych, jak i firm ubezpiecze-
niowych, ubezpieczenia przychodéw w produkcji roslinne;.

Do oceny rzeczywistego ryzyka danego kierunku produkcyjnego istotna
jest znajomos¢ wspotczynnikéw korelacji miedzy wielkoscia uzyskanej produk-
cji (zbioréw, plondéw, poglowia itp.) oraz podazy a wysokoscig cen skupu. Spa-
dek np. plonéw i produkcji rolniczej, a co za tym idzie podazy, nie musi prze-
ciez prowadzi¢ do odpowiedniego, o ile w ogole, spadku dochodow. Zawarty
jest w tym bowiem pewien rynkowy mechanizm neutralizacji ryzyka dochodo-
wego w rolnictwie. To znaczy, ze wyzszej produkcji i wigkszej podazy towarzy-
sza nizsze ceny i odwrotnie — nizszej podazy odpowiadaja wyzsze ceny. Jesli
sita tego zwigzku jest wysoka, to koszty ubezpieczenia dochodu winny by¢, lo-
gicznie rzecz biorac, relatywnie niskie. Kwestia otwartg jest jedynie stopien
kompensacji ubytku przychodéw i dochodow z tytulu spadku produkcji przez
dochodowy efekt wzrostu cen.

Powyzsze prawidlowosci dotycza catego rynku w ujeciu globalnym. Na-
tomiast lokalnie niskim cenom moze odpowiada¢ niska produkcja. Podobnie
rzecz ma si¢ w przypadku catego kraju, gdzie jak wspomniano wczesniej niskiej
produkcji nie musza towarzyszy¢ wysokie ceny z uwagi na powigzanie rynkdw
krajowych z cenami $wiatowymi.

Uzasadnieniem teoretycznym potrzeby korzystania z ubezpieczen jest to,
ze produkcja gospodarstw rolnych bardziej niz w przypadku innych podmiotow
jest wrazliwa na ryzyko nie tyle o charakterze koniunkturalnym, co przede
wszystkim losowym o naturze przyrodniczo-klimatycznej. Dlatego powinny
wystepowac zachety czy bodzce zwigkszajace zainteresowanie producentow
rolnych samodzielnym ubezpieczeniem ryzyka dochodu. Moga to by¢ na przy-
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ktad zwolnienia z podatku wyptat ubezpieczeniowych, czyli ,,dotacja”, ktéra
nastgpowataby po szkodzie. Moze to by¢ wliczanie w koszty uzyskania przy-
chodow komercyjnych producentow rolnych sktadek ubezpieczeniowych. Po-
trzebny jest pewien wspotudziat srodkéw publicznych w prywatnym ubezpie-
czaniu ryzyka dochodow producentéw rolnych. Wydaje si¢ to by¢ nieodzowne
w obliczu wspomnianego kierunku zmian we Wspdlnej Polityce Rolnej 1 jezeli
traktujemy to jako pewna alternatywe do programow interwencyjnych.

Rzady sa i tak zmuszane do uruchamiania budzetowych srodkéw pomoco-
wych w przypadku zdarzen losowych o charakterze przyrodniczo-klimatycznym
typu powodz, epidemia, susza. Dzieje si¢ to zwykle ad hoc, gdy dramat sytuacji
przetamuje inercj¢ urzednicza i srodki sg uruchamiane. Tak wigc, pomimo braku
formalnego wsparcia, ponosi si¢ okreslone koszty budzetowe. Dofinansowujac
koszty ubezpieczen dochodow producentéw rolnych zainteresowanych produ-
centow rolnych mozna zaoszczedzi¢ na wydatkach publicznych zwigzanych
z wyptacanymi odszkodowaniami.

Pomoc panstwa poprzez doptaty do ubezpieczen umozliwia bardziej adre-
sowane, w porownaniu do interwencji, kierowanie srodkéw publicznych na dofi-
nansowanie wyplaty odszkodowan tym producentom rolnym, ktérzy ubezpieczyli
okreslony racjonalny poziom dochodéw, a nie osiagngli go z przyczyn od nich
niezaleznych. Rzad dokonuje wtedy wsparcia ze srodkow budzetowych tylko dla
tych producentow i tylko wtedy, gdy ich dochody spadng o okreslony procent lub
wielkos¢ w stosunku do poziomu ubezpieczonego. Jest to de facto inaczej reali-
zowana interwencja dochodowa polegajaca na wyzwoleniu indywidualnej troski
o stabilizacje czy ubezpieczenie wiasnych dochodow. Jest to zatem w pewnym
sensie alternatywna forma w stosunku do tradycyjnej interwencji rynkowej (np.
W postaci wsparcia poprzez doptaty do cen czy wsparcia poprzez doptaty bezpo-
srednie do hektara).

Przetamuje si¢ tu przy okazji pasywna, a takze roszczeniowa wobec rzadu
postawe producentdw rolnych. Zapewnienie przez rzad reasekuracji (gwarancji
ubezpieczen na okreslonych warunkach) i czg¢$ciowa ewentualna partycypacja
w przypadku nieregularnych, wyjatkowo wysokich odszkodowan powinny sig¢
przyczynia¢ do obnizania kosztéw ubezpieczenia dla producentow rolnych. Jesli
taki system wsparcia ubezpieczen dochodéw producentéw rolnych miatby zaist-
nie¢, to powstawaloby pytanie, czyje srodki — krajowe czy unijne — bytyby pod-
stawa tego wsparcia. Jesli unijne — to istotng kwestia bylby rozdziat korzysci na
poszczegblne kraje, tym bardziej, ze panstwa srodziemnomorskie cechuja sig¢
wyzszym poziomem zmiennosci. Jesli krajowe, z czym wiaze si¢ pewna rena-
cjonalizacja polityki rolnej, to prowadzi¢ to bedzie do duzych zréznicowan ko-
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rzysci w zaleznosci od mozliwosci budzetowych poszczegdlnych panstw. Zatem
najlepszym rozwigzaniem mogtaby by¢ pewna ich kombinacja.

4.4.2. Rozwiqzania stuzqce ubezpieczaniu cen i dochodow

Mechanizm dziatania polis ubezpieczeniowych rdzni si¢ znaczaco od
dzialania instrumentéw rynku terminowego, takich jak kontrakty futures czy
opcje. Przede wszystkim klasyczne ubezpieczenia nie okazuja si¢ pomocne
w zarzadzaniu ryzykiem cenowym. Skutki spadku cen dotykaja jednoczesnie
wszystkich uczestnikow rynku, co powoduje kumulacj¢ roszczen, z ktéra zakta-
dy ubezpieczen nie bylyby w stanie sobie poradzic.

Kolejnym czynnikiem decydujacym o dos¢ czgstym wspieraniu ubezpie-
czen produkcji rolniczej byta mozliwos¢ wykorzystania go jako zakamuflowa-
nego instrumentu wsparcia dochodow rolniczych. Coraz wigksze wartosci dota-
cji przeznaczanych na rozwoj ubezpieczen rolnych przez takie panstwa jak
USA, Kanada, czy Hiszpania sprawity jednak, ze obecnie zdecydowana wigk-
szo$¢ programow ubezpieczeniowych nie jest juz przez WTO zaliczana do zie-
lonego koszyka (green box), lecz do koszyka bursztynowego (amber box), co
oznacza, ze rzady powinny ogranicza¢ wydatki na te cele.

Jednym z typow ubezpieczen, finansowanie ktorego zakwalifikowane zo-
stalo przez WTO do zielonego koszyka jest ubezpieczenie dochodéw rolni-
czych. Ten typ ubezpieczen posiada kilka istotnych przewag nad klasycznymi
ubezpieczeniami strat w produkcji. Wyplata odszkodowan z tytutu tego typu
polis wystepuje wytacznie wtedy, gdy producent rolny tego potrzebuje, dotyczy
bowiem wielkosci dochodu, a nie przychodow z pojedynczego kierunku pro-
dukcji. Z punktu widzenia ograniczen WTO korzystng cecha jest mniejsza za-
lezno$¢ wsparcia od wielkos$ci konkretnej produkcji rolniczej. Konstruujac takie
polisy firmy ubezpieczeniowe moga wykorzysta¢ fakt istnienia ujemnej korela-
cji pomigdzy wysokoscig zbiorow w danym roku a cenami produktow rolnych,
co wptyngtoby korzystnie na wielko$¢ wyptacanych odszkodowan, a dodatkowo
obnizytoby cene¢ tych polis. Ubezpieczenia te wymagaja jednak prowadzenia
zaawansowanej sprawozdawczosci, co pociaga za sobg duze koszty transakcyj-
ne. Ponadto konstrukcja wickszosci rodzajow ubezpieczen, gdzie wyptata uza-
lezniona jest od poziomu cen, wymaga korzystania z notowan cen na rynkach
terminowych, gdyz pozwala to firmom ubezpieczeniowym odpowiednio osza-
cowaé ryzyko. Powyzsze ograniczenia powoduja, ze ubezpieczenia dochodow
wystepuja obecnie wytacznie w USA 1 w Kanadzie. Nalezy jednak pamigtac, ze
sa to ubezpieczenia silnie dotowane. W Wielkiej Brytanii proba zaoferowania
ubezpieczen dochodow rolniczych na zasadach wolnorynkowych nie powiodta
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si¢ wskutek niewielkiego zainteresowania. Podobnie w Hiszpanii prowadzone-
mu przez dwa lata programowi ubezpieczenia przychodéw producentéw ziem-
niakow towarzyszyto niewielkie zainteresowanie.

Ciekawym typem ubezpieczen, ktorych konstrukcja sprawia, ze nie sa one
narazone na wigkszos¢ ograniczen klasycznych polis sg ubezpieczenia indekso-
we. Ich dzialanie przypomina sposob funkcjonowania opcji. Za ceng opcji po-
siadacz ubezpieczeniowego kontraktu indeksowego nabywa prawo otrzymania
odszkodowania, w przypadku, gdy wartos¢ okreslonego indeksu przewyzszy
warto$¢ progowa. W przypadku rolnictwa tego typu indeksem moze by¢ przy-
ktadowo wielkos¢ opadow, badz srednia wysokos$¢ plondw w danym regionie.
W kazdym przypadku, gdy wartos¢ indeksu skorelowana jest z wynikami pro-
dukcyjnymi, badz ekonomicznymi gospodarstw rolnych, producenci bgda mieli
motywacje do zakupu danego kontraktu.

Indeksowe kontrakty ubezpieczeniowe sa pozbawione wad klasycznych
ubezpieczen zwigzanych z asymetrig informacji, czy hazardem moralnym. Ob-
nizeniu ulegajaq koszty administracyjne zwiazane z gromadzeniem danych, li-
kwidacja szkod, czy procesem dystrybucji polis. Dodatkowo nabywcami polis
moga by¢ nie tylko producenci rolni, lecz wszyscy, ktorzy postrzegaja wlasna
sytuacj¢ za uzalezniona od sytuacji w rolnictwie. Istnieje takze mozliwos$¢ wy-
tworzenia rynku wtérnego tak skonstruowanych polis. Indeksowe kontrakty
ubezpieczeniowe nie eliminujq jednak problemu kumulacji roszczen, a ich wada
jest istnienie ryzyka bazy, definiowanego podobnie jak w przypadku instrumen-
tow rynku terminowego. Dotyczy to w szczegdlnosci gospodarstw, ktdre sa sil-
niej niz pozostale narazone na straty. W ich przypadku jedynym rozwiazaniem
jest zawarcie indywidualnej polisy ubezpieczeniowe;.

Indeksowe kontrakty ubezpieczeniowe sa promowane przez Bank Swia-
towy, ktory nadzorowat wprowadzenie pilotazowych programéw w wielu kra-
jach rozwijajacych sig, takich jak Malawi, Mongolia, czy Nikaragua. Niskie
koszty administracyjne 1 mniejsze wymogi techniczne w poréwnaniu do kla-
sycznych ubezpieczen, czynig bowiem polisy indeksowane szczegodlnie przydat-
nymi w tych krajach. Przyktadowo, w Mongolii, w ktorej produkcja zwierzgca
stanowi o blisko 25% PKB uruchomiono program, w ktorym wyplata odszko-
dowan uzalezniona byta od wartosci indeksu liczacego liczbg padnieé zwierzat
w stadach w danym regionie.

Oprocz pilotazowych programow w krajach biedniejszych, ubezpieczenia
indeksowe s takze popularne w takich krajach jak Brazylia, USA, czy Kanada.
W USA oferuje si¢ je juz od ponad 15 lat. Jako indeks wykorzystuje si¢ tam
migdzy innymi $redni poziom plondw wybranych upraw w regionie. Od blisko
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10 lat oferowane sa takze ubezpieczenia, gdzie indeksem jest srednia wartos¢
przychodow osiaganych z upraw soi i kukurydzy w danym regionie.

Zainteresowanie tego typu polisami obserwowa¢ mozna rowniez w Euro-
pie. Pilotazowy program zaimplementowano mi¢dzy innymi na Ukrainie, w Au-
strii 1 w Wielkiej Brytanii. W Austrii ubezpieczenia te chronily przed ryzykiem
suszy, a wartos¢ indeksu uzalezniona byla od danych meteorologicznych.
W Wielkiej Brytanii wykorzystano dane dotyczace $rednich plondw w regionie
pomnozone przez ceny zbdz. Do gromadzenia tych ostatnich skorzystano z to-
warowego rynku terminowego LIFFE.

Obserwacja doswiadczen wielu krajow pozwala zauwazy¢, ze ubezpie-
czenia produkcji rolniczej borykaja si¢ z wieloma problemami. Wsparcie rynku
tych ubezpieczen przez srodki budzetowe najczesciej nie pozwala na rozwiaza-
nie tych problemoéw, jednak zwigksza stopien korzystania przez producentow
rolnych z ochrony ubezpieczeniowej. Niemniej jednak zapewnienie powszech-
nosci stosowania ubezpieczen pozostaje bardzo kosztowne. Najczesciej uzywa-
nym rodzajem ubezpieczen, z przyczyn wskazanych wczesniej, sa te, chroniace
straty w produkcji. Znacznie rzadziej wykorzystuje si¢ ubezpieczenia przycho-
déw, badz dochodow, co zwigzane jest niejednokrotnie z brakiem rozwinigtych
rynkéw terminowych. W ostatnich latach coraz czgsciej wykorzystuje si¢ ubez-
pieczenia indeksowane, ktore z racji mniejszych wymagan technicznych 1 niz-
szych kosztow funkcjonowania stanowia ciekawg alternatywe. Jednak z powodu
wystepowania ryzyka bazy nie moga one stanowi¢ jedynego sposobu ochrony
przed stratami w produkcji rolniczej.
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