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RYNEK WALUT

Firmowy alfabet wymiany walut. Jak
korzystnie wymienia¢ waluty?

Wymiana walut? Pierwsze skojarzenia to zagra-
niczne wakacje czy kredyt we frankach. Patrzac
jednak na oficjalne statystyki wymiany handlo-
wej, to firmy operuja dzis w wielu walutach. Tym
bardziej ze coraz wiecej firm prowadzi ekspansje
zagraniczng, wychodzac na nowe rynki.

Robert Btaszczyk

dyrektor departamentu klienta
strategicznego w fintechu Cinkciarz.pl

Jak Wynika Z raportu Cinkciarz.p]
,Globalny e-handel w 2024 roku.
Szansa czy wyzwanie dla polskich
firm?”, az 74,9 proc. badanych firm
e-commerce w Polsce  prowadzi
sprzedaZ za granicy. Nic dziwnego,
ze wiclowalutowos¢ jest dla nich
bardzo istotna.

Dzisiejsi przedsiqbiorcy $3 coraz bar-
dziej wymagajgcy. Dlatego sama wy-
miana walut nie wystarczy. Istotne
jest, aby zapewnic¢ im kompleksowa
obstuge zwiazana z dewizami. Klien-
ci biznesowi oczekuj% szybkich,
efekeywnych ustug, keore pozwoly
im nie tylko rozwijaé SW0j3a dzialal-

nos¢ w Polsce, ale rowniez na ryn-
kach zagranicznych.

Oto wazne uslugi oprécz wymia-
ny walut, keorych oczekujg firmy,
zwlaszeza sklepy internetowe:

1. Audyt walutowy

Unikalne narzedzie do komplekso-
wej analizy kursow walut. Pozwala
porownac kurs transakeji wykonanej
w banku lub innej instytucji z real-
nym kursem w ;mzﬂogicznym termi-
nie. Dzicki temu zarzadzajacy firma
dowiedzy si¢, czy w przeszlosci prze-
placali, wymieniajac waluty.

2. Bramka platnicza

Bramka platnicza w sklepach in-
ternetowych, keore sprzedaja pro-
dukty w réznych krajach, ma dwa
g}éwne zadania. Powinna mie¢

opcje przyjecia platnosci w walu-
cie lokalnej i metodzie popular—
nej na danym rynku. Dzi¢ki temu
zwicksza si¢ szansa, ze kupujacy
nie zrezygnuja z zakupéw. Mozli-
wos¢ zarzgdzania wieloma waluta-
mi i clastycznos'é ich wymiany to
kwestie majace wplyw na profit
firm z branzy e-commerce.

3. Karty wiclowalutowe

Karty firmowe dajq mozliwos¢
systemowego  zarzgdzania  wy-
datkami  pracownikow w10z
nych krajach, podczas delegacji
czy swiadezenia uslug. Karty sa
w wersji fizycznej lub wirtualnej.
Mozna nimi p]facic' W rdinych wa-
lutach stacjonarnie i online.

4. Komentarze rynkowe
Codzienne  darmowe  analizy
i komentarze nt. kursow walut
i najwazniejszych wydarzen ma-
krockonomicznych Wplywaj%—
cych na kursy.

5. ,,Link do p}amos'ci”
Ustuga polega na przyjmowaniu
jcdnorazowych Wplat od kupujq—

cych w sklepach internetowych.
Whasciciele  e-commerce moga
wysylac¢ klientom link za pomoca
dowolnego komunikatora, e-maila
lub kaidej innej Formy kontaktu

elekeronicznego.

6. Przekazy pieni¢zne

i przelewy masowe

Podstawa  zarzgdzania miedzy-
narodowymi  transakcjami. Moz-
liwos¢  szybkich przelewow do
innych firm na calym swiecie
w wybranej walucie.

7. Ordery walutowe

Alerty ulatwiajg analiz¢ rynku
i sledzenie kursow walut. Zapew-
niajg informacje, gdy pozadany
kurs zostanie osiggniety. Umozli-
wiajg zlecenie transakcji wymiany
waluty po osiagnieciu wybranego
kursu oraz szybsza reakcjg na zmie-
niajacy si¢ kurs, a w konsekwencji
oszczgdnoéé picnigdzy.

8. RegTech

'I'echno]ogie regulacyjne dziala-
jace jako oprogramowanie lub
aplikaq’c. Pomagajg one firmom

i instytucjom z branzy finansowej
rcspcktowaé przepisy i wymogi
regulacyjne. Dzigki nim przedsic-
biorcy moga takze ogranicza¢ wy-
dacki, keore zosta}yb}' poniesione
na ten cel, oraz chroni¢ si¢ przed
oszustwami i nuduiyciami.

9. Ustuga API

Korzystajac z API od danego do-
stawcy, firma uzyskuje dokladne
kursy walut w uniwersalnym for-
macie. Dzicki dostgpowi do ak-
tualnych kursow par walutowych
mozna zwigkszaé swéj zasieg i zy-
skiwa¢ nowych klientow. Usluga
APl pozwala lepiej zrozumieé
kursy walut i podejmowaé decyz]'e
biznesowe na podstawie wickszej
liczby danych. Mozna doklad-
niej szacowac ryzyko zwigzane ze
zmieniajgcymi si¢ kursami i kre-
owaé strategic.

Trzeba nadazac za zmianami tech-
nologicznymi, a przede WSzZyst-
kim oczekiwaniami firm. Dlatego
kompleksowa oferta to dzis must
have w obstudze klienta bizneso-
wego, przede wszystkim z branzy
e-commerce.
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Waluty a sytuacja na swiecie

Pare dni temu polski ztoty odrobit straty i wrécit
do przedpandemicznego stanu. Dane o inflacji
bazowej pokazuja zaskakujacy niski poziom

(5,4 proc. w ujeciu rocznym, cho¢ RPP zaktada
jej wzrost w Il kwartale 2024), pienigdze z KPO
w wysokosci 59,8 mld EUR s3 juz zagwarantowa-
ne, mimo pojawiajacych sie informacji o trudno-
Sciach z ich implementacja.

Maciej Janiszewski

ekonomista, prezes Zarzadu
Payholding International

Powyzsze wyraznie wskazu-
je, ze ztotdbwka w tym roku
nie powinna by¢ narazona
na duze wahniecia i powinna
utrzymywac sie na poziomie
4,25-4,35do EUR.

Problemem dla Polski jest nasz
proeksportowy charakter wielu
branz (rolniczy, meblarski, prze-
twoérczy, motoryzacyjny), co
powoduje, iz zbyt mocna zto-
toéwka staje sie barierg wzrostu.
Jednoczesnie nasz najwiekszy
odbiorca, Niemcy, notuje zte
dane gospodarcze. Spadek
produkgcji, wysoka inflacja,
koszty transformacji przemy-
stu z taniego rosyjskiego gazu
na inne, drozsze zrédta energii,

spadek popytu wewnetrznego,
czy tez wzrost kosztéw zycia
powoduja, ze polskie firmy mu-
sz szukac innych odbiorcow
swoich towaréw - ofiarg staje
sie chocby przemyst meblarski,
ktory po raz pierwszy od prze-
mian ustrojowych zwalnia pra-
cownikow.

Sytuacja geopolityczna
awaluty

Sytuacja geopolityczna i wplyw
na waluty z grupy tzw. Majors
(mi in. USD, EUR, CHF, GBP) jest
ogromny: kto wygra wybory
w USA? Czy Chiny zaatakuja Ta-
iwan? Czy premier Indii Modi
wygra wybory i wprowadzi
do tej najwiekszej demokradji
Swiata rzady teokratyczne? Woj-
na w Ukrainie ma dwa oblicza
(i wptyw na waluty): czy naj-
blizsze miesigce pokaza petna
mobilizacje zachodu i wsparcie
w miliardach EUR i USD (produk-
¢ja militarna sfinansowana dtu-
giem, ktéry bedzie miat wplyw
na inflacje w Europie i USA) oraz
kto bedzie beneficjentem od-
budowy Ukrainy po wojnie? Ten

ogromny potencjat infrastruktu-
ralny przetozy sie na notowania
Spotek budowlanych, przemystu
stalowego, fabryk okien, szkia,
elektrotechniki itp. Przyczyni sie
rowniez do wzrostu PKB tych
krajow, ktore beda wynagrodzo-
ne za lojalnos¢ wobec Ukrainy
w czasie wojny. Wyzsze PKB prze-
tozy sie na wzmocnienie waluty
danego kraju.

W tym kontekscie nie mozna
nie zadac sobie pytania, czy
to jest czas, by Polacy roz-
poczeli starania o wejscie do
strefy EURO. Oprécz zmiany
w  konstytucji, wypetnienia
kryteriéw konwergendji i wie-
lu innych elementéw, Polska
zdaje sie by¢ dzis dalej od
przyjecia EUR niz jeszcze kilka
lat temu, w czym nie pomogty
pandemia ani klimat politycz-
ny. Jednocze$nie sama dekla-
racja o rozpoczeciu akcesji
przyczynitaby sie do wzmoc-
nienia ztotéwki wzgledem
innych walut, a w dtugiej per-
spektywie, po ustaleniu kursu
PLN/EUR przez Rade UE, usta-
bilizowania inflacji.

99

Polska zdaje sie byc
dzis$ dalej od przyjecia
EUR niz jeszcze kilka
lat temu, w czym nie
pomogty pandemia
ani klimat polityczny.
Jednoczesnie sama
deklaracja o rozpoczeciu
akcesji przyczynitaby sie
do wzmocnienia ztotdwki
wzgledem innych walut,
a w dtugiej perspektywie,
po ustaleniu kursu PLN/
EUR przez Rade UE,
ustabilizowania inflacji.

Materiat partnera
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/Zawsze w zasiegu reki

Historia wymiany walut siega bardzo daleko

w przesztosc, do czasow starozytnych, kiedy
ludzie wymieniali towary i surowce za pomoca
systemu barterowego. Jednakze rozwoj handlu
i potrzeba tatwiejszej wymiany, doprowadzity

do powstania pieniadza.

Szymon Janczak

dyrektor Departamentu Skarbu
Aforti Exchange

Pierwszymi formami pienigdza
by}y przcdmioty majgce wartosé
uzytkowa, takie jak zboze, by-
dlo czy narzedzia, kedre z czasem
ewoluowaly w form¢ pienigdza
metalicznego, na przyktad monety
wykonane ze srebra lub zlota. Mo-
nety te mialy okreslong wartosc no-
minalng i byly uzywane jako srodek
wymiany handlowej.

Historia
Wraz z rozwojem handlu miedzy-
narodowego pojawila si¢ potrzeba
wymiany walut rc’)inych krajéw.
Pierwsze sredniowieczne migdzy-
narodowe transakcje  handlowe
opiera}y si¢ na wymianie mone-
ty zlota i srebra. Péznicj pojawily
si¢ banki, ktore ﬂpcqalizowaly si¢
w wymianie walut i udzielaniu po-
7y ezek handlowych.
W XVII w1el\u7 podeczas rewolucji
holenderskiej, powstal pierwszy
rynek walutowy w Amsterdamie,
gdzw handlowano roznymi wa-
lutami. Wraz z rozwojem handlu
migdzynarodowego i zawigzywa-
niem mi¢dzynarodowych stosun-
kow gospodarczych, rynek wa-

1ut0wy zacz%} sie rozwijaé takze
w irmych Czqéciach swiata. W XIX
wieku, wraz z rozwojem telegrafu,
mozliwa stala sie szybsza komu-
nikacja mi¢dzy réznymi krajami,
co umozliwilo szybsze przeprowa-
dzanie transakcji Wa]utowych na
odleglos¢. W tym czasie rowniez
zaczely powstawaé miedzynaro-
dowe systemy monetarne, takie
jak S\btem Aota keory ustalal
wartos¢ walut na podsta\me ich
relacji do zlota.

W XX wicku, zwlaszcza po I woj-
nie swiatowej, zaczely powstawac
roznego rodzaju instytucje finan-
sowe, takie jak Migdzynarodowy
Fundusz Walutowy (IMF) i Bank
bwmtowy, keore mialy na celu za-
rzadzanie globalnym systemem fi-
nansowym, w tym takze wymiang
walut migdzynarodowych.
Obecnie wymiana walut odbywa
si¢ glownie na globalnym rynku
walutowym, zwlaszeza  poprzez
platformy elektroniczne i banki,
keore umoZliwian szybkz} i sku-
teczng wymiane réinych walut na
calym swiecie. Rynek walutowy
jest jednym VA najwi(;kszych i naj-
bardziej plynnych rynkow finan-
sowych na swiecie, z udzialem
bankow, instytucji ﬁnqmowych
przedsigbiorstw i inwestorow in-

dwldualnygh.

Pod wptywem nowoczesnych

technologii

Dynamiczna rewolucja informa-

tyczno-technologiczna pozwolita
. )

na przyspieszenic procesu wy-

miany walut, a w dobie pieniqdza

elektronicznego, gotowka  stra-
cila duZQ czgéé Wczeénicjszcj
roli. Zmieniajgce si¢ regu]acje na
rynkach finansowych oraz mniej
rcstrykcyjnc wymogi ze strony
regulatorow pozwolily na rozwoj
kantorow nie tylko tradycyjnych,
ale i internetowych. Te drugie
staly si¢ swego rodzaju hur-
townikami” w handlu walutami
7z bankami. Brokewv i kantorv
internetowe staly si¢ istotnym
clementem rynku finansowego.
Majgc wigksze mozliwosci ne-
gocjacyjne poprzez agregowanie
wiqkszej 1iczby i wolumenu trans-
akeji, zaczely by¢ z jednej strony
konkurencjg dla bankow, ktore
nie pochy]a]fy sie nad mniejszymi
klientami, ale tez i zaczgly budo-
wac¢ $wiadomos¢ wsrdd kliencow
dostarczaly im  zakres ushug,
ktore wezesniej nie byly dla nich
dostepne. Dostqp do biezgcej in-
formacji, raportow rynkowych,
skupienie si¢ na konkretnym pro-
dukcie, aktywna wspolpraca, to
co$, na co wielu klientow nie mo-
glo wezesniej liczy¢ w bankach.

Korzys'ci wymiany online

Pacrzac zatem szerzej na to, jakie
korzyéci przynosi klientom wymia-
na walut online w wyspecjalizowa-
nych instytucjach, nalezy wymie-
ni¢ gléwnc clcmcnty:

1. Wygoda i dostepnosc o dowolnej
porze. Platformy do wymiany walut
online sa dostqpne przez caly dobe,
siedem dni w tygodniu. Dzicki
temu mozna dokonywac¢ transakeji
weedy, kiedy jest to najwygodniej-
sze. Odpﬂda tu koniecznos¢ do-
stosowywania si¢ do godzin pracy
klasycznych kantorow czy bankow.
2. Nizsze koszty. Wymiana walut
online CZEStO jest tansza niz tra-
dycyjne metody, takie jak kantory
czy bzmkl Firmy zajmujgce si¢ wy-
miana walut online moga oferowaé
konkurencyjne  kursy  wymiany

oraz nizsze prowizje, co przeklada
si¢ na nizsze koszty dla klientow.
Kursy tabelowe w bankach, gdzie
§3 MOCNO TOZSZEeTzONne 7,spready”
(do 4 proc.) — czyli roznice pomie-
dzy kursem kupna a sprzedazy, to
micjsce, gdzie kantor czy tez bro-
ker — mogg zaproponowac istotne
oszczednosei na wymianie walut.
Oczywiscie, w przyp‘ldku wymiany
walut mamy zawsze réznice pomig-
dzy lursem kupna i sprzedazy, ale
warto skorzysta¢ z tym momencie
z oferty instytucji, ktore pozwa-
laja mocno ograniczy¢ widetki”
pomigdzy dwoma stronami kwoto-
wan walutowych.
3. Szybkie transakcjc. Dzigki no-
woczesnym  technologiom  trans-
akcje walutowe mogg by¢ realizo-
wane b}yskawicznie. Oznacza to,
ze mozna bardzo szybko dokony-
wa¢ wymiany walut w przypadku
pilnych potrzeb, bez koniecznosci
oczekiwania na przetworzenie
transakcji przez dhliszy czas. In-
stytucje zajmujgce sie wymiang
walut maja LréZnicowm) czas re-
alizacji wymiany. Od paru minut
do nawet dwdch dni. Wszystko
zalezy w tym momencie od kwoty,

%9

W przypadku wymiany
walut mamy zawsze
roznice pomiedzy kursem
kupna i sprzedazy, ale
warto skorzystaé z tym
momencie z oferty
instytucji, ktore pozwalaja
mocno ograniczyc
swidetki” pomiedzy
dwoma stronami
kwotowan walutowych.

par Walutowych, jak iod tego, czy
transakcja odbywa si¢ w zwycza-
jowych godzinach funkcjonowa-
nia rynkow finansowych — czyli
zwyczajowo 8.30-17.00.
4. Bezpieczenstwo. Renomowane
platformy wymiany walut online
stosuja zaawansowane metody za-
bezpieczen, takie jak szyfrowanie
danych czy weryfikacja tozsamosci
klientdw. Klienci ChC%C}' skorzystaé
z uslug kantorow internetowych
czy brokerdw podlegaj% s’cis}ej kon-
troli i procesom AML/KYC bardzo
tozsamym z tymi stosowanymi
w bankach. Zadna placforma wy-
miany walut nie pozwoli sobie na
ryzyko zwijzane z dopuszczcnicm
do wspolpracy firm, keore repre-
zentujg sekeory podlegajace restryk-
cjom, czy tez nie s3 transparentne
w zakresie dostgpnosci - danych,
posiadania ,,przcjrzystos’ci” bizneso-
wej. Dzigki temu mozna miec pew-
nos¢, ze transakcje sg bezpieczne
i chronione przcd oszustwami.
5. Mozliwos¢  sledzenia  kur-
sow.  Dostep do aktualnych kur-
sow wymiany walut oraz narzedzia
umozliwiajgce sledzenie zmian kur-
SOW pozwalajg na podqmowmiu
bardziej swiadomych decyzji doty-
LL%L_yLl’l wymiany walut. Mozna sle-
dzi¢ kursy i dokonywa¢ transakeji
weedy, gdy kurs jest najkorzystniej-
szy. Spora cz¢s¢ ryzyka walutowego
i zabezpieczenia transakeji jest po
stronie platformy wymiany walut.
Klienci maja pewnos¢, ze wymia-
na nastgpi po wybranym kursie,
we Wskazanym dniu.
6. Globalny dostep. Dzigki wymia-
nie walut online mozna dokonywa¢
transakcji wa]utowych z dowolne-
go micjsca na swiecie, o ile tylko
posiada si¢ dost(zp do Internetu.
To szezegolnie przydatne i wygod-
ne rozwigzanie dla 0sob podrozu-
jacych czgsto lub prowadzgcych
dzuhﬂnosc gospodarczg na mic-
dzynarodowym rynku. W do-
bie obecnvch mozliwosci trudno
wroci¢ pamigcig do czasdw, kie-
dy jedyna wylgczna mozliwoscia,
bylo udanie si¢ do oddziatu banku
i osobiste negocjowanie polcpsze—
nie kursu wymiany. Dzi¢ki szybko
rozwijajgeym si¢ technologiom co-
raz czqs’ciej nie Wyobraiamy sobie
funkcjonowania  bez aktywnego
dostgpu do konta, przelewow czy
whasnie wymiany walu on-line.
W ramach podsumowania — czy
warto  korzysta¢  z  dostepnych
obecnie mozliwosci wymiany wa-
lut online? Na pewno tak. Dosta-
jemy jako klienci bankéw, plat-
form, brokerow cos, co wezesniej
Wymagalo naszej bczpoércdnicj
obecnosci w placowee i osobiste-
go skladania zlecen. W tej chwili,
niewazne gdzie jesteém}f, niewazne,
jaka jest godzina — o ile mamy do-
step do Internetu — wystarczy sie
polgczy¢ z platforma wymiany wa-
lut i jednym klikni¢ciem dokonac
transakeji. Podstawienie srodkow,
rozliczenie — to juz wylacznie spra-
wy bedgce w tle. Jako osoby zarzg-
dza ace firmami, czy nawet zwykli
konsumcnci — Znacz3aco zmniej-
szylismy swoj dystans do rynkow
finansowych, gdzie wymiana walut
jest zawsze w zasiegu qui.



RYNEK WALUT

22 -28 MARCA 2024 R. GAZETA FINANSOWA 27

Waluty rynkow wschodzacych zagrozone w 2024 .

Ryzyko zwigzane z bilansem ptatniczym na gtow-
nych rynkach wschodzacych (EM - emerging mar-
kets) zmniejszyto sie w ciggu ostatniego roku, ale
Argentyna, Egipt, Kenia, Nigeria, Pakistan, Tune-
zja i Turcja pozostajg wysoce podatne na kryzys.

Ryzyko cykliczne zwigzane z finan-
sowaniem i ograniczeniami wzrostu
zmniejszylo si¢ ze wzgledu na stabi-
lizacjg kursow Wallutowych7 umiar-
kowang inflacje i zlagodzenie wa-
runkow finansowania w 2023 roku.
To ostatnie znajduje odzwierciedle-
nie na przyklad w stalym spadku
spreadow JPM EMBIG z 496 pb
w lipcu 2022 1. do 325 pb obecnie
(lub z 420 do 226 w indeksie ex-
-CCQ), a takze w ZNacznym wzro-
scie emisji twardej waluty przez
glowne kraje wschodzgce (174 mld
USD w 2023 1., w poréwnaniu ze
1o mld USD w 2022 1.). Jednocze-
$nie ryzyko plynnos'Ci zmniejszylo
si¢ dzicki zrownowazeniu duzych
deficytdw na rachunkach obrotow
biei%cych, rosngcym - rezerwom
walutowym i spowolnieniu wzro-
stu akcji kredytowej w Wyniku
zaostrzenia  polityki  pieniezne;.
Poprawa byla szczegolnie widocz-
na w krajach Europy Srodkowej
i Wschodniej (CEE) oraz w Ame-
ryce Lacinskiej. Wykres 1 ilustruje
przygotowang przez Allianz Trade
analiz¢ ryzyka kryzysu bilansu plat-
niczego, z prawym gérnym rogiem
identyfikujgcym najbardziej wraz-
liwe gospodarki. Od konca 2022 .
Wszystkie kraje Europy Srodkowo-
~Wschodniej z wyjatkiem Turcji,
a takze Chile i Kolumbia, przesu-
nely si¢ z prawego gornego rogu do
srodka wykresu. Jednak nie wszyst-
ko zloto, co si¢ swieci. Argentyna,
Egipt, Kenia, Nigeria, Pakistan,
Tunezja i Turcja pozostajg wyso-
ce podatne na odplyw kapitalu,
w szczegolnosci w przypadku od-
wrocenia tagodnych warunkow fi-
nansowania, pociggajacych za sobg
naglq ucieczk(g (kapitalu) do bez-
piecznych miejsc. Jesli to ostatnie
mialoby by¢ szezegdlnie intensyw-
ne, Chile, Wegry, Rumunia i RPA
nie wyszlyby z opresji pomimo nie-
dawnej poprawy.

Ryzyko weigz wysokie
Ryzyko dalszej dewaluacji walut
w 2024 1. pozostaje wysokie, zwlasz-
cza w Argentynie, Bangladeszu,
Boliwii, Egipcie, Birmie i Nigerii.
Szes¢ z siedmiu glownych rynkow
wschodzacych - zidentyfikowanych
powyzej jako wysoce podatne na
ryzys  bilansu  platniczego  do-
éwiadczylo juz znacznej deprecj acji
waluty (Kenia, Pakistan, Turcja) lub
dewaluacji (Argentyna, Egipt, Ni-
geria) w 2023 1. i prawdopodobnie
bedzie to kontynuowa¢ w 2024 1.
Ryzyko plynnosci w tych gospodar-
kach pozostaje wysokie w obliczu
trwajgcego odplywu kapitalu net-
to 1 niskiego poziomu rezerw wa-
lutowych. Pakistan rowniez moze
wkrotce Wejéé w okres zmienno-
sci, w zwigzku ze zblizajaeymi sig
wyborami 8 1uteg0 i nierozstrzy-
gnietymi negocjacjami w sprawie
kolejnego pakietu MFW. Inne sto-
sunkowo duze rynki Wschodz%ce,
keore doswiadezyly znacznej depre-
cjacji w 2023 1., to Angola, Kongo
DR, Ghana i Zambia. Tymezasem
Nigeria stala si¢ pierwszg ofiarg
W tym roku, poniewaz w zeszlym
tygodniu naira  (NGN)  zostala
zdewaluowana o okolo -25 proc.
Przed tym ruchem roznica migdzy

oficjalnym a czarnorynkowym kur-
sem NGN za USD wynosita okolo
6o proc. Od 6 lutego rdznica ta
zmniejszy}a si¢ do 16 proc., co ozna-
cza spadek o -4 punkty procento-
we w stosunku do najwyiszych
poziomow z ubieglego tygodnia.
W swietle kolejnych rund dewalu-
acjii produkcji ropy naﬁowej weigz
ponizej swojego potencjatu, NGN
jest podatny na dalszg dewaluacje
w 2024 roku. Podobnie, funt egipski
(spread okolo 100 proc.), kyat My-
anmaru (65 proc.), peso argentyn-
skie (37 proc.) i taka bangladeska
(7 proc. od marca 2023 1.) s3 rOwniez
podatne na dewaluach w najblii—
szym czasie. Tymczasem w Boliwii
mocno przes'laduje si¢ handlarzy
na czarnym rynku, ale kryzys wa-
lutowy W tym kraju pog]qbia sie.
Poniewaz podaz USD w bankach
komercyjnych  wysycha, mozliwa

jest gwaltowna dewaluacja waluty.

Ryzyko niewyplacalnosci

Slabn%ce waluty zwiqkszajac ryzyko
niewyplacalnosci panstw w krajach
0 Wysokim poziomie dlugu publicz—
nego denominowanego w walutach
obeych. Rzeczywiscie, zaktualizowa-
ny przez Allianz Trade ranking Pu-
blic Debt Sustainability Risk Score
(PDSRS) potwierdza wicle z tych
samych  zagrozonych gospodarek,
w szezegolnosci Kenig, Pakistan,
Bahrajn, Egipt i Tunezje. W pierw-
szej trzydziestee znalazlo si¢ rowniez
12 krajow, ktore sg juz zaangazowane

W jak%é form(; niewyplacalnos’ci lub

formalnej restrukturyzacji zadluze-
nia. W poréwnaniu z poprzednia
analizg Allianz Trade PDSRS z maja
2023 1., Btiopia, Wybrzeie Kosci Sto-
niowej, Gabon i Dominikana sg no-
wymi krajami W pierwszej trzydzie—
stee, glownie ze wzgledu na wzrost
catkowitego dlugu publicznego do
PKB i wyzsze zapotrzebowanie na
finansowanie  zewnetrzne  brutto.
Tymczasem Brazylia, Kolumbia, Sal-
wador i Mauritius opus’cﬂy pierwszg
trzydziestke dzigki poprawie wskaz-
nikow zadluzenia. Biorgc pod uwage
regiony, potowa z 30 najbardzicj za-
grozonych panstw pochodzi z Afry-
ki, picgc’ 7 Ameryki Lacinskiej , cztery
z Azji i po trzy z Bliskiego Wschodu
i Buropy Wschodz%cej.

Ale diabel thwi w szezegotach.
Etiopia zajgla dopiero 60. migjsce
w rankingu w analizie Allianz Trade
Z maja 2023 I., ale mimo co nie wy-
Wi%zala si¢ ze Zobowi;%zan w grud—
niu 2023 1., co bylo spowodowane
brakiem rezerw walutowych, keore
3 znacznie ponizej potrzeb kraju
w zakresie finansowania zewngtrz-
nego brutto (zarowno dla sektora
publicznego, jak i prywatnego).
W tym kontekscie mamy réwniez
obawy dotycz%ce Boliwii (pozycja
31), Panamy (pozycja 32) i Tanzanii
(pozycja 58). Co wiccej, Ekwador
(pozycja 57) jest przykladem tego,
jak zawirowania polityczne moga
wywola¢ gwaltowny wzrost spre-
adow obligacji skarbowych (obec-
nie okolo 1750 pb), a tym samym
zagrozi¢ refinansowaniu  zadluze-

nia, mimo ze wskazniki zadluzenia
nie sg ogolnie tak zle. Z drugiej stro-
ny, RPA znajduje sic w pierwszej
trzydziestee rynkow wschodzgeych
0 najmnicj zrownowazonym dlugu
pub]icznym, poniewaz przewiduje
si¢, ze w 2024 1. bedzie borykac sie
z duzym deficytem fiskalnym, sto-
sunkowo wysokimi platnoéciami
odsetek i umiarkowanym wzro-
stem. RPA powinna jednak byc
W stanie unikn%c' niewypbcalnos’ci
w ciggu najblizszych dwoch lat, po-
niewaz Wiqkszos'é jej zadluzenia ma
charakeer krajowy, a takze cieszy
si¢ 1z1tw% do zarzz}dzania struktur%
zapadalnosci dlugu i dosc zroznico-
wang bazg pozyczkodawcow.

Aby unikn%c' serii nieuporzstdkowa—
nych przypadkéw niewyplacalnosci
panstw, proces restrukturyzacji za-
dluzenia w ramach Wspélnych ram
G20 musi przyspieszyé. Koordyno—
wane przez MEFW ,Wspélne ramy
obstugi  zadtuzenia” zostaly uru-
chomione w 2020 1. przez wiodgce
gospodarki Gzo w odpowiedzi na
pandemi¢ Covid-19, majac na celu
osiggniccie porozumien W sprawie
restrukeuryzacji zadluzenia dla kra-
jow o niskich dochodach na takich
samych warunkach dla wszystkich
wierzycieli. Zostal on jednak skry-
tykowany za dlugie opéz'nienia
i nieporozumienia. Na przyk}ad
Zambia byla drugim krajem, keory
dolqczﬁ do tych ram i obecnie jest
w czwartym roku niewyplacalnosci
z powodu dlugotrwalego procesu.
Etiopia zwrocila si¢ o umorzenie
dlugu w ramach ram na poczgt-
ku 2021 1., a w grudniu 2023 T. nie
wywigzala si¢ z platnosci z powodu
opoznien. Ghana nie wywigzata si¢
ze swoich Zobowi%zan W 2022 T.,
a porozumienic z oﬁcjalnymi wie-
rzycielami na podstawie ram zo-
stalo osiggnicte dopiero w styczniu
2024 1. Szybsze procesy moglyby
zachecic¢ wickszg liczbe rynkow roz-
wijajgeych  sie  borykajgeych  si¢
z trudnosciami w splacie zadluze-
nia do wezesnego ubiegania si¢ o re-
strukturyzacje w ramach wspolnych
ram, pomagajac im szybciej po-
wroci¢ do tatwego do opanowania
obciqienia dlugiem.

ZAPOWIEDZ

Juz w kwietniu na tamach Gazety Finansowej, ukaze sie

Raport

FINANSOWA
MARKA ROKU 2024

W tym projekcie, redakcja nagrodzi najlepsze marki finansowe,
ktore wykazaty sie stabilng pozycja rynkowa, dobrym wizerunkiem
w swiecie finansow oraz w swojej ofercie posiadaja szereg
kompleksowych i réznorodnych ofert i produktow.

Zapraszamy do wspotpracy
Aleksandra Piekarska a.piekarska@gazetafinansowa.pl 512 382 737
Agnieszka Prasowska a.prasowska@gazetafinansowa.pl 501 209 900
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