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Ciekawa rozgrywka walut z antypodow
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Na co dzien uczestnicy rynku FX skupiaja sie na najbardziej znanych walutach — dolarze,
euro, funcie czy franku. Krajowi gracze takze staraja sie sledzi¢ zachowanie sie polskiej
zlotowki w stosunku do w/w dewiz. Duzo mniej chetnych jest natomiast na analizowanie
dolara australijskiego, a juz do nielicznych naleza Ci ktorzy inwestuja w walute Nowej
Zelandii. Dzis wlasnie chcialbym sie skupi¢ na tych ostatnich i przesledzic jakie pojawiajq sie
na nich szanse inwestycyjne.

Dolar australijski oraz nowozelandzki to waluty krajéw rozwinietych. Oba panstwa sa w czotéwce
narodow o najwyzszym PKB na mieszkanca. Podobnie wyglada takze sprawa wiarygodnosci
kredytowej ktora dla Australii, ktora wynosi AAA wedlug wszystkich agencji ratingowych,
natomiast Nowa Zelandia moze pochwalic¢ sie jednym potréjnym A i dwoma podwojnymi A. Kraje
takze prowadza dos¢ konserwatywna polityke budzetowa, dzieki czemu dlugo-do-PKB rzadu w
Canberra wynosi jedynie 20% (przed kryzysem bylo to nawet jedynie 9%), a w Wellington 35%.

Inaczej przedstawia sie sytuacja dotyczaca obu gospodarek. Australia gtéwnie korzysta z bogatych
z}6z — rud zZelaza, wegla, miedzi czy zlota. Nowa Zelandia za to wyspecjalizowala sie w przemysle
spozywczym — przetwory mleczne, mieso, owoce. Oba panstwa jednak maja problemy ze
zbilansowanie sie wymiany handlowej, ktora dos$¢ czesto charakteryzuje sie niewielkim deficytem.
Duzo powazniejsza kwestig (dyskutowang od wielu lat w tych krajach) jest deficyt na rachunku
obrotéw biezacych (czyli bilans wymiany handlowej minus zyski transferowane zagranice przez
nierezydentow plus dochody uzyskane z inwestycji poza krajem). To wlasnie znaczna przewaga
dochodéw transferowanych za granice z obu krajéw powoduje, Ze deficyt na rachunku obrotow
biezacych w obu krajach ksztaltowat sie na poziomie minus 5% w stosunku do PKB.

Jednak zarowno Australia jak i Nowa Zelandia nie mogly narzekac na brak finansowania
(inwestycje bezposrednie oraz portfelowe). Do momentu paniki z przetomu 2008/2009 rezerwy
walutowe Canberry jak i Wellington systematycznie rosty (co oznaczato, ze w rezultacie naptywa
do tych krajow wiecej dewiz niz z nich wyplywa). Sytuacja ta zmienita sie, kiedy wybucht
Swiatowy kryzys. Wtedy w ciagu kilku miesiecy rezerwy walutowe Australii spadly o ponad
potowe (w Polsce w tym samym okresie byto to jedynie 20%). Zdecydowanie mniejsze wahniecie
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mieliSmy w Nowej Zelandii, gdzie kraj nie byt tak bardzo narazony na szoki gospodarcze (brak
uzalezniania od cen surowcow i mniejsze wahania naptywu kapitatu).

Interesujqce jest jednak to, ze gdy spojrzymy na kursy walutowe AUD i NZD nie przejawiajq one
stabosci. Sytuacja wyglada wrecz przeciwnie. Pomijajac okres 2008/2009 obie waluty sg
wyjatkowo silne i szybko odrobity straty z kulminacyjnych momentow kryzysu. Dolar australijski
(aussie) do 2012 byt notowany na historycznych szczytach, natomiast jego nowozelandzki (kiwi)
odpowiednik caty czas jest na wieloletnich maksimach w stosunku do USD.

Odpowiedziag na zagadke wyjatkowo mocnych walut z antypodow jest ich polityka monetarna.
Przez lata oba kraje miaty wyjatkowo wysokie stopy procentowe (nawet powyzej 7%) co
przyciagato kapitat portfelowy, a jednoczesnie umacniato aussie oraz kiwi. Taka strategia nazywa
sie carry trade (czyli pozyczanie w walutach z niskim oprocentowaniem np. CHF, czy USD) oraz
lokowanie srodkow w krajach o wysokich stopach procentowych + korzystanie z umacniajgcego sie
kursu lokalnej waluty (dobrze to rowniez byto widoczne w Polsce do potowy 2008 roku).

W czasie kryzysu wydawalo sie, ze powyzsza strategia przestanie funkcjonowac, jednak akurat w
Nowej Zelandii oraz Australii odrodzita sie ona wyjatkowo szybko i pozwolita na wywindowanie
»aussie” i ,kiwi” na historyczne szczyty.

Przyblizajac sie coraz bardziej do terazniejszych notowan obu walut warto zauwazy¢ kolejna
ciekawostke — wyjatkowa sita NZD w stosunku do AUD. Para AUD/NZD spadla na przestrzeni
roku o ponad 10%. Nalozyto sie na to klika elementéw — przede wszystkim obnizki stop
procentowych w Australii vs zapowiedzi ich podwyzek w Nowej Zelnadii (zresztg jedne z
pierwszych w rozwinietych gospodarkach, gdzie kréluja obecnie stopy procentowe bliskie zeru i
mato ktory bank centralny méwi o zacie$nianiu polityki monetarnej) oraz zdecydowanie wieksza
odporno$¢ Nowej Zelandii niz Australii na zmniejszenie tempa wzrostu gospodarczego w Chinach.
Jak to czesto bywa w takich sytuacjach rowniez element rynkowy dotozyt sie do obecnych wycen
,Kiwi” oraz ,,aussie”, co spowodowalo wzmocnienie sie obecnego trendu.

Reasumujqc, warto zainteresowac sie walutami z antypodéw. Handel na nich jest zdecydowanie
bardziej intuicyjny niz na wielu innych parach (trendy dtuzsze, fundamenty tatwiej rozpoznawalne i
obwigzuje klasyczna polityka monetarna — bez skupowania aktywow przez banki centralne). Waluty
antypoddéw charakteryzujq sie takze znaczng zmiennoscia, sq wrazliwe na zmiany wartosci dolara
amerykanskiego, a takze na globalny apetytu na ryzyko. Czyni to je dobrymi kandydatami do
klasycznego ,,tradingu”, natomiast przedsiebiorcy w kontaktach handlowych ze swoimi partnerami
z antypodéw powinni by¢ bardzo uwazni na zmiany kurséw walutowych i korzysta¢ z mozliwosci
naturalnego hedgingu czy tez z rynkowych instrumentéw zabezpieczajacych.
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