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Towarowe instrumenty pochodne
w stabilizowaniu dochodéw z produkcji rzepaku
w warunkach rosnacego ryzyka cenowego

Wstep

Znaczenie gospodarcze rzepaku w porownaniu do innych roslin przemy-
stowych w okresie ostatnich dziesigciu lat znaczaco wzrastato. Powierzchnia
uprawy tej rosliny powigkszyta si¢ z 0,31 mln ha w 1996 roku do 0,94 min ha
w 2010 roku. Przyczyne zwigkszenia arealu upraw nalezy upatrywaé we wzro-
$cie gospodarczego znaczenia sektora biopaliw, co powodowato zwigkszenie po-
pytu na ten surowiec, a tym samym zwigkszenie oplacalnosci produkcji. Rzepak
jest ros$ling wylacznie towarowa 1 nie jest wykorzystywany w gospodarstwach
na potrzeby wtasne, stad poziom i stabilno$¢ cen tego surowca istotnie wptywa
na dochody gospodarstw. Wzrost zmiennosci cen niektorych surowcow rolnych,
a w tym réowniez rzepaku, wywotany jest migdzy innymi postgpujacym proce-
sem globalizacji obrotu i przerobu tego surowca. Nie bez znaczenia dla rozwoju
zjawiska zmienno$ci cen ma takze obserwowane od 2008 roku wzmozone za-
interesowanie inwestorow finansowych rynkami towarowymi, jako alternatywy
dla nie zawsze pewnych inwestycji w instrumenty finansowe. Sytuacja ta prze-
tozyta sig¢ w sposob bezposredni na wielkos¢ i stabilnos¢ dochodéw gospodarstw
rolnych [Jerzak 2013, s.107].

Celem prezentowanej w niniejszym artykule analizy jest wskazanie mozli-
wosci 1 zasadno$ci wykorzystania towarowych rynkow terminowych oferowa-
nych przez gield¢ Matif Euronext we Francji, a takze ICE Futures w Kanadzie,
jako instrumentoéw umozliwiajacych stabilizowanie dochodoéw gospodarstw rol-
nych funkcjonujacych na polskim rynku rolnym. Cel ten obejmuje rowniez wska-
zanie poziomu zmienno$ci cenowej na krajowym rynku rzepaku. Do obliczenia
zmienno$ci cen rzepaku wykorzystano klasyczne, statystyczne miary polozenia
i zmiennosci: odchylenie standardowe i wspotczynnik zmiennosci cen. Wielkosci
te stanowia miarg ryzyka niekorzystnej zmiany ceny rzepaku. Zgodnie z przyjg-
tymi w literaturze kryteriami, jako ryzyko niskie przyjgto poziom wspolczynnika
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zmiennosci mniejszy niz 10%, jako $rednie — warto$¢ wspotczynnika zmiennosci
do 30%, a jako ryzyko wysokie — poziom wspolczynnika zmienno$ci powyzej
30%, natomiast bardzo wysokie — powyzej 50% [Wysocki, Lira 2005, s. 51].

Ekonomiczna zasadno$¢ wykorzystania instrumentdw pochodnych ofero-
wanych przez wspomniane gietdy zweryfikowano na podstawie rachunku sy-
mulacyjnego przeprowadzonego dla sezonu produkcyjnego obejmujacego lata
2010/2011 oraz 2011/2012. Wyniki uzyskane w badaniach opracowano przy wy-
korzystaniu zar6wno wybranych metod statystyki opisowe;j, jak rowniez metody
analizy opisowej 1 porownawczej. Jako zroédto danych do analizy wykorzystano
miesigczne oraz tygodniowe notowania cen skupu rzepaku wedtug Ministerstwa
Rolnictwa i Rozwoju Wsi w okresie od 2003 do 2012 roku, a takze dane z gietdy
ICE Futures Canada w Winnipeg oraz Matif Euronext w Paryzu.

Ocena poziomu ryzyka cenowego rzepaku
na krajowym rynku rolnym

Miesigczne ceny rzepaku analizowano w okresie od 2003 do 2011 roku
(rys. 1). W tym czasie w poszczegolnych latach wspotczynnik zmiennosci cen
tego surowca ksztaltowatl si¢ na poziomie od 3,92 (2007 r.) do 12,39% w 2010 ro-
ku. W pozostalych analizowanych latach wspotczynnik ten nie przekroczyt po-
ziomu 12%. Swiadczy to 0 wystepowaniu ryzyka niekorzystnej zmiany ceny na
krajowym rynku rzepaku, jednak na stosunkowo niskim poziomie. Najwyzsze
wartosci wspotczynnikéw zmiennosci cen rzepaku w badanym okresie zwiazane
byly przede wszystkim z uwidaczniajacym si¢ procesem uzaleznienia polskiego
rolnictwa od warunkéw zewngtrznych pod wptywem postepujacej globalizacji.

W 2004 roku wzrost cen tego surowca w znaczacym stopniu podyktowany
byt faktem przystapienia Polski do UE i1 uwolnieniem handlu towarami w ra-
mach Unii. Lata 2008 1 2010 to rowniez okres dynamicznego wzrostu notowan
cen wigkszos$ci surowcoOw rolnych na §wiatowych rynkach terminowych. Obser-
wowane zatem krotkookresowe zmiany trendow cenowych rzepaku maja pod-
stawowy wplyw na stabilno$§¢ uwarunkowan ekonomicznych, funkcjonowania
gospodarstw produkujacych ten surowiec, a takze przedsigbiorstw przetwarza-
jacych rzepak. W zwiazku z powyzszym problem zarzadzania ryzykiem ceno-
wym i stabilizowania dochodéw na tym rynku w badanym okresie nabierat coraz
wigkszego znaczenia.

Analiza wykresu przedstawionego na rysunku 1 wskazuje, ze zmienno$¢
cen rzepaku mierzona wspolczynnikiem zmienno$ci znaczaco wzrosta w latach
2008-2010. Najwyzsza zmienno$¢ zanotowano w 2010 roku, wspotczynnik
zmienno$ci uksztaltowat si¢ wowczas na poziomie 12,39%. Wraz z rosnacymi
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Rysunek 1
Wspoétczynniki zmiennosci miesiecznych cen skupu rzepaku w Polsce w latach 2003—
-2011

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie danych MRiRW.

notowaniami cen surowcow rolnych na rynkach $wiatowych, ceny rzepaku
w Polsce rowniez wzrastaty bardzo dynamicznie. W styczniu 2008 roku srednia
cena skupu rzepaku w zaktadach tluszczowych wynosita 1085 zl/t, podczas gdy
w maju wzrosta do poziomu 1567 zt/t. W lipcu, gdy rozpoczat si¢ okres skupu
surowcow, srednia cena rzepaku bardzo znaczaco sig obnizyta, osiagajac poziom
1291 z¥/t. Dane te wskazuja, ze w badanym okresie zmiennos$¢ cen rzepaku na
rynku krajowym miala tendencj¢ wzrostowa. Dla producentow rolnych oraz
przedsigbiorstw przemystu thuszczowego, szczegdlnie wazne sa krotkotermino-
we tendencje cenowe, ktore bezposrednio wpltywaja na rentownos¢ prowadzonej
dziatalno$ci. Wahania cen rynkowych w krotkim terminie zwickszaja ekspozycje
tych podmiotow na ryzyko cenowe, wplywajac jednoczesnie na stabilnos¢ uzy-
skiwanych dochodow.

Wykorzystanie towarowych instrumentéw pochodnych
w zarzadzaniu ryzykiem cenowym i stabilizowaniu
dochodéw w produkciji rzepaku w Polsce

Swoboda przeplywu kapitalu oraz rozwdj technologii informatycznych
sprawiaja, ze polski producent rolny potencjalnie moglby wykorzystywac in-
strumenty pochodne oferowane przez zagraniczne gietdy towarowe do zabezpie-
czania cen rzepaku w Polsce. Oprocz europejskiego rynku terminowego Matif
Euronext w Paryzu funkcjonuje takze druga znaczaca gietda towarowa, na ktorej
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notowane sa kontrakty futures na rzepak. Jest to rynek terminowy ICE Futures
Canada z siedziba w Winnipeg, a przedmiotem obrotu gietdowego na tym rynku
sa kontrakty terminowe (futures) i opcje na te kontrakty. Tendencje cenowe na
obu rynkach terminowych rzepaku ksztaltuja si¢ bardzo podobnie, szczegolnie
w dtugim okresie, co przedstawia rysunek 2. Swiadczy to o $§wiatowym charak-
terze rynku rzepaku.
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Dtugoterminowy trend cenowy na rynku terminowym Matif Euronext oraz ICE Futures
Canada — kontrakty futures na rzepak

Zrédio: opracowanie wtasne na podstawie miesiecznych cen kontraktéw terminowych na
rzepak z gietdy Matif Euronext oraz ICE Futures Canada.

W dalszej czg$ci badan dokonano poréwnania kierunkéw zmian cen na ryn-
ku terminowym w Paryzu oraz na polskim rynku gotéwkowym tego surowca
(rys. 3). Analiza danych prezentowanych na wykresie wskazuje, ze cho¢ w dtu-
gim terminie tendencje i kierunki zmian cen na obu omawianych rynkach byty
zblizone, to jednak w krotkim czasie, mimo istnienia Wspolnej Polityki Rolnej
UE, ceny rzepaku w Polsce ksztattowaty si¢ odmiennie od notowan terminowych
rzepaku z paryskiej gietdy Matif. Sytuacjg taka potwierdzaja rowniez wczesniej-
sze badania w tym zakresie [Jerzak 2010].

Dla producentéw rolnych chcacych wykorzystywac¢ kontrakty terminowe
do zarzadzania ryzykiem cenowym najwazniejsze sa jednak krotkoterminowe
zaleznos$ci migdzy cena spot a ceng terminowa rzepaku. Dlatego w dalszej czg$ci
artykuhlu zaprezentowano rezultaty dokonanej analizy w tym zakresie. Wykorzy-
stujac rachunek symulacyjny, starano si¢ odpowiedzie¢ na pytanie, czy zabez-
pieczanie ceny sprzedazy rzepaku na rynku terminowym Matif Euronext oraz
ICE Futures Canada pozwolitoby polskiemu producentowi rolnemu uzyskaé
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Dtugoterminowy trend cenowy na krajowym rynku rzepaku oraz rynku terminowym Matif
Euronext

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie danych MRIRW oraz miesiecznych cen kon-
traktow terminowych na rzepak z gietdy terminowej Matif Euronext.

korzystniejsze efekty ekonomiczne anizeli te, ktore rzeczywiscie uzyskat-
by sprzedajac rzepak po zniwach, po obowiazujacych wowczas cenach ryn-
kowych? W rachunku symulacyjnym zalozono, ze rolnik planuje produkcje
400 ton rzepaku w gospodarstwie. W kazdym z analizowanych sezondéw pro-
dukcyjnych zamierza sprzeda¢ 200 ton rzepaku do zaktadu tluszczowego bez-
posrednio po zniwach, pozostate 200 ton w terminie pdzniejszym. Stad tez
przyjgto, ze przedmiotem zabezpieczenia przed niekorzystng zmiang ceny beg-
dzie przechowywana czg¢$¢ 200 ton rzepaku.

Do symulacji przyjgtej strategii zarzadzania ryzykiem cenowym wykorzy-
stano dane historyczne cen sierpniowych kontraktow terminowych na rzepak
z gieldy Matif Euronext oraz lipcowych kontraktéw futures z gieldy termino-
wej ICE Futures Canada. W przypadku rzepaku notowanego na gieldzie Ma-
tif Euronext, wielko$¢ kontraktu opiewa na 50 ton surowca, a specyfikacja
kontraktu futures dla rzepaku (canola), bedacego przedmiotem obrotu na giet-
dzie w Winnipeg, okresla jego wielko$¢ na 20 ton. Zalozono jednak, ze dla
producenta nie stanowi to problemu, poniewaz kontrakty terminowe futures
zamierza on wykorzystywac¢ jedynie w celach zabezpieczeniowych, czyli do
rozliczenia r6éznic cenowych na rynku rzeczywistym (spot) oraz terminowym.
Wykorzystane w rachunku dane dotyczace krajowego rynku gotowkowego ze-
brano na podstawie miesigcznych oraz tygodniowych notowan Ministerstwa
Rolnictwa i Rozwoju Wsi, w ramach Zintegrowanego Systemu Rolniczej Infor-
macji Rynkowej. Koszty produkcji rzepaku ozimego w badanych latach okre-
slono za pomoca kalkulacji rolniczych uzyskanych z Wielkopolskiego Osrodka
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Doradztwa Rolniczego w Poznaniu. Uwzglgdniajac powyzsze zatozenia, na
potrzeby zaktadanej symulacji przyj¢to nastgpujace zasady uczestnictwa na
rynku terminowym:

—  producent rolny kazdorazowo w sierpniu sprzedaje kontrakty terminowe na
rzepak, w zwiazku z tym zajmuje pozycj¢ sprzedazowa — krotka na rynku
terminowym,

— zajeta pozycje utrzymuje przez caly okres waznosci kontraktu, a jej za-
mknigcie nastapi przed terminem realizacji warunkéw umowy. Nie zaktada
si¢ zatem fizycznej dostawy towaru, lecz nastgpuje rozliczenie finansowe.
Sezon produkcyjny 2010/2011 byt bardzo szczegdlny dla krajowego rynku

rzepaku. Produkcja rzepaku w Polsce obnizyta si¢ o 16,8% wobec rekordowego

2009 roku [Rynek rzepaku 2011], co w znaczacym stopniu przyczynito si¢ do

bardzo dynamicznego wzrostu cen, wspieranego takze rosnacymi notowaniami

rzepaku na $wiatowych gietdach terminowych. Planujac produkcje w sierpniu,

producent rolny oszacowat koszty produkcji na poziomie 1083,30 zl/t (tab. 1).

W odniesieniu do kosztow produkcji, cena na rynku spot zapewniata zysk, dlate-

go tez rolnik zdecydowat si¢ na zabezpieczenie ceny przechowywanej produke;ji

200 t rzepaku na tym wtasnie poziomie. Dokonujac zatem sprzedazy kontraktow

sierpniowych na rynku Matif Euronext uzyskatby ceng 1377 zt/t (344,75 EUR/t).

Na rynku terminowym ICE Futures Canada sprzedaz 10 kontraktow lipcowych

pozwolitaby uzyska¢ zblizona ceng 1376 zl/t (463,40 CAD/t). Dynamiczny

wzrost cen rzepaku spowodowatby, ze w lipcu 2011 roku, rolnik dokonalby
sprzedazy rzepaku na rynku gotdowkowym po obowiazujacej cenie rynkowej

1832 zt/t. Cena ta bytaby bardzo korzystna dla producenta, gdyz w stosunku do

ceny z sierpnia 2010 roku pozwolitaby uzyska¢ zysk 518 zl/t. Rosnaca tendencja

terminowych cen rzepaku spowodowataby, ze producent rolny zamykajac swoje
pozycje na rynkach terminowych, ponidstby bardzo duzg stratg, ktora wyniosta-
by odpowiednio 375 zt/t (rynek Matif Euronext) oraz 212 zl/t (rynek ICE Futu-
res Canada) (tab. 1). Uwzgledniajac operacje z rynkdéw instrumentow pochod-
nych, skumulowana cena sprzedazy uksztattowalaby si¢ na poziomie 1457 zl/t

(1832 zt/t — 375 zt/t) oraz 1620 zt/t (1832 zt/t — 212 zV/t) i bylaby wyzsza od ceny

z poczatku sezonu produkcyjnego (1314 zl/t), zapewniajac rolnikowi dodatkowa

nadwyzke finansowa. Analiza ex post przyjgtej strategii zarzadzania ryzykiem

cenowym w sezonie 2010/2011 wykazata, Ze strategia ta bytaby niekorzystna dla
producenta rolnego, gdyz znaczaco ograniczytaby potencjalne zyski z krajowego
rynku gotowkowego.

W sezonie 2011/2012 wystapily bardzo odczuwalne skutki niekorzystnego
przezimowania rzepaku, ktorego straty w powierzchni zasiewow oszacowano
na okoto 30%. Rozpoczynajac cykl produkcyjny, podobnie jak w poprzednim
roku, rolnik postanowit wykorzysta¢ kontrakty terminowe w celu ograniczenia
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Tabela 1
Efekty ekonomiczne zabezpieczania cen krajowej produkcji rzepaku na rynku termino-
wym Matif Euronext oraz ICE Futures Canada w sezonie 2010/2011

Sezon Krajowy rynek gotowkowy | Rynek terminowy Matif | Rynek terminowy ICE
2010/2011 (spot) Euronext Futures Canada
Pl . Planowana produkcja | Planowana produkcja na
anowana produkcja . ; .
. na zawarcie 4 kontrak- | zawarcie 10 kontraktéw
L, na sprzedaz 200 t . . .
Sierpien téw terminowych terminowych
(poczatek Koszt produkcji 1t = Sprzedaz 4 kontraktéw | Sprzedaz 10 kontraktow
sezonu) =1083,30 zit sierpniowych lipcowych w cenie
Cena na rynku spot w cenie 1377 zi/t 1376 zi/t
wynosi 1314 zi/t (344,75 EUR/)* (463,40 CAD/t)*
Cena rynkowa wynosi Producent zamyka Producent zamyka
1832 zi/t otwartg pozycje kupu- | otwartg pozycje kupujac
Lipiec Producent dokonuje jac 4 kontrakty 10 kontraktow
sprzedazy w cenie 1752 zi/t w cenie 1588 zi/t
200 t rzepaku (444 EURN)* (561,50 CAD/t)*
W odniesieniu do ceny
rynkowej z poczatku sezo-
nu 1832 zi/t — 1314 zi/t =
Rezultat = 518 zl/t (zysk) 1377 ztt — 1752 zi/t = 1376 zl/t — 1588 zl/t =
W odniesieniu = 375 zi/t (strata) =212 zi/t (strata)
do kosztéw produkcji
1832 zi/t — 1083,30 zi/t =
= 748,70 zi/t (zysk)

* Uwaga: 25 sierpnia 2010 r. $redni kurs EUR = 3,9946 PLN, $redni kurs CAD = 2,9684 PLN;
4 lipca 2011 r. $redni kurs EUR = 3,9463 PLN, $redni kurs CAD = 2,8289 PLN

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie: kalkulacji kosztéw produkciji rzepaku ozimego
— WODR w Poznaniu, danych ze Zintegrowanego Systemu Rolniczej Informacji Rynko-
wej MRIRW, cen kontraktéw futures na rzepak z rynku terminowego Matif Euronext oraz
ICE Futures Canada, archiwum kurséw walutowych Narodowego Banku Polskiego.

ryzyka cenowego. W sierpniu 2011 roku cena na rynku spot ksztaltowata si¢
na bardzo wysokim poziomie 1853 zl/t. Gdyby rolnik otworzyl pozycje krotka
na rynkach terminowych, dokonatby sprzedazy kontraktow w cenie 1672 zl/t
(402 EUR/t) oraz 1722 z/t (590,90 CAD/t). Wskutek wielu niekorzystnych
czynnikow wptywajacych na podaz rzepaku, ceny na rynku krajowym w dal-
szym ciagu kontynuowaty wzrosty, podobnie jak notowania cen terminowych
na gietdach §wiatowych. W lipcu 2012 roku, tuz po zniwach, cena na rynku spot
uksztattowata si¢ na wysokim poziomie 2045 zl/t. W relacji do ceny z poczatku
sezonu byta wyzsza o 192 zl/t 1 zapewniata wysoki zysk potencjalnemu rolni-
kowi. W odniesieniu do kosztéw produkcji, rolnik zanotowalby znaczacy zysk
1165,90 zI/t, ktory jednak nie uwzgledniatby poniesionych naktadéw zwigzanych
z koniecznoscia dokonywania przesiewow wielu plantacji rzepaku ozimego.
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Tabela 2
Efekty ekonomiczne zabezpieczania cen krajowej produkcji rzepaku na rynku termino-
wym Matif Euronext oraz ICE Futures Canada w sezonie 2011/2012

Sezon Krajowy rynek gotéwkowy | Rynek terminowy Matif | Rynek terminowy ICE
2011/2012 (spot) Euronext Futures Canada

Planowana produkcja | Planowana produkcja na

Planowana produkcja na na zawarcie 4 kontrak- | zawarcie 10 kontraktéw

sprzedaz 200 t

Sierpien téw terminowych terminowych
(poczatek Koszt produkgiji 1t = ; ) . ’
sezonu) = 879.10 Mt Sprzedaz 4 kontraktow | Sprzedaz 10 kontraktow

sierpniowych w cenie lipcowych w cenie

Cenanarynku spot | 1675 1 (402 EURM)* | 1722 ZHt (590,90 CADA)*

wynosi 1853 z/t

Producent zamyka | Producent zamyka otwar-

Cena rynkowa wynosi otwartg pozycje kupu- ta pozycje, kupujac

2045 zit

Lipiec Producent dokonuje jac 4'kontrakty 10 kgntraktow
sorzedazy 200 t rzepaku w cenie 2096 zi/t w cenie 2105 zi/t
P y P (497,75 EURN)* (639 CAD/t)*
W odniesieniu do ceny
rynkowej
z poczatku sezonu
2045 zi/t — 1853 zi/t =
Rezultat = 192 zi/t (zysk) 16_72 zi/t — 2096 zi/t = 1732 zt/t — 2105 zi/t =
=424 zi/t (strata) = 383 zl/t (strata)

W odniesieniu do
kosztéw produkcji
2045 zi/t — 879,10 zi/t =
= 1165,90 zi/t (zysk)

* Uwaga: 24 sierpnia 2011 r. $redni kurs EUR = 4,1601 PLN, $redni kurs CAD = 2,9145
PLN; 3 lipca 2012 r. $redni kurs EUR =4,2110 PLN, $redni kurs CAD = 3,2945 PLN

Zrédto: jak w tabeli 1.

W zwiazku z tym, faktycznie uzyskany zysk bylby o wiele nizszy w relacji do
poniesionych kosztow w calym sezonie produkcyjnym. Zamknigcie otwartych
pozycji na gietdach terminowych spowodowatoby bardzo znaczace straty, ktore
uksztaltowalyby si¢ na poziomie 424 zt/t (Matif Euronext) oraz 383 zl/t (ICE
Futures Canada) (tab. 2). W tym czasie rzepak notowany na paryskiej gietdzie
Matif ustanowit swdj historyczny rekord. 20 lipca 2012 roku cena rozliczeniowa
kontraktu sierpniowego (settlement price) osiagngla poziom 525,25 EUR/t. Re-
asumujac osiagnigte rezultaty na rynkach terminowych, cena sprzedazy rzepaku
wyniostaby odpowiednio 1621 oraz 1662 zl/t i bylaby nizsza od ceny z poczatku
sezonu (1853 zl/t), co niekorzystnie wplyngloby na efektywno$¢ realizowanej
strategii zarzadzania ryzykiem cenowym.
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Podsumowujac, mozna stwierdzi¢, ze wyniki przeprowadzonego rachunku
symulacyjnego potwierdzaja opinig, ze wykorzystanie instrumentow zagranicz-
nych towarowych rynkow terminowych do zabezpieczania cen rzepaku na rynku
gotowkowym przez polskich producentow rzepaku nie jest w peini efektywne.
Zwigzane jest to przede wszystkim z odmiennymi uwarunkowaniami ekono-
miczno-politycznymi panujacymi na obu tych rynkach. Zatem zabezpieczanie
ceny z wykorzystaniem zagranicznych towarowych instrumentow pochodnych
jest malo efektywne i trudne, a dodatkowo narazone jest na ryzyko kursowe
zwigzane z wyceng kontraktow terminowych w walutach obcych. Dzialania te
nie miatyby charakteru transakcji zabezpieczajacych, lecz ze wzgledu na powyz-
sze uwarunkowania bylyby transakcjami spekulacyjnymi, obarczonymi duza
niepewnoscia w zakresie uzyskiwanych efektow strategii zarzadzania ryzykiem
cenowym.

WhiosKi

1. W latach 2003-2011 zmienno$¢ cen rzepaku na rynku krajowym, mierzona
wspotczynnikiem zmiennos$ci, wzrosta, zwigkszajac przy tym ekspozycje
gospodarstw rolnych na ryzyko cenowe.

2. Przeprowadzony rachunek symulacyjny wykazal, Zze analizowane rynki
charakteryzowaty si¢ cechami rynkow regionalnych. Wskazywatly na to od-
rebnie ksztattujace sig¢ krotkoterminowe trendy cenowe rzepaku na rynku
gotowkowym w Polsce oraz rynku terminowym Matif Euronext w Paryzu.

3. Wykorzystanie towarowych instrumentéw pochodnych gieldy terminowej
Matif Euronext we Francji lub ICE Futures w Kanadzie do zabezpieczania
ceny sprzedazy rzepaku przez producentdw rolnych w Polsce mialoby cha-
rakter transakcji spekulacyjnej, stad tez obarczone byloby duzym ryzykiem
straty.
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Commodity derivatives in the income stabilization
of rapeseed production under conditions of increasing
price risk

Abstract

Observed in recent years increased volatility of agricultural commodity pric-
es caused greater exposure of market participants on the price risk. The rapeseed
price volatility in Poland, measured by coefficient of variation increased signifi-
cantly in the years 2008-2010. In the article, We presented the possibilities of us-
ing price stabilizing market tools, including commodity derivatives in price risk
management on farms in Poland. By means of simulation method presented the
potential economic effects obtained in hedging transactions of rapeseed selling
prices at the Matif Euronext and ICE Futures Canada markets. The conclusion
is that the hedging of rapeseed prices in the futures contracts on foreign futures
markets is little effective and difficult.



