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Jacek Maliszewski
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PLAN WEBINARU

CZESC 1. Przeglad rynkow:

a) EUR/PLN — analiza techniczna AT oraz zalecenia dla
importerow i eksporterow.

b) USD/PLN — analiza techniczna AT oraz zalecenia dla
Importerow | eksporterow.
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PLAN WEBINARU

CZESC 2. Edukacja:

a) Zastosowanie kredytu walutowego w rachunku
biezgcym w zarzadzaniu ryzykiem kursowym.

b) Zastosowanie forwardu walutowego w
zarzgdzaniu ryzykiem kursowym.

B PARP J &
Rozwoju MSP

www.een.org.pl Grupa PFR

enterprise
europe
network

Wspareie dio biznesy wzosiggu reki

KKKKKK



CZESC 1
Przeglad rynkow
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PLN_B50

(koszyk PLN)
to Srednia
arytmetyczna z
EUR/PLN i

USD/PLN
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KOSZYK — SWIECE KWARTALNE
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P R O G N OZY E U R / P |_ N Tabela przedstawia zbior prognoz kursu

EUR/PLN sporzgdzone przez czotowe

@ﬁRPLN 14.4487 +.0001 —u . v 4.4477 /4.4496 BGNI @ instytucje finansowe oraz naukowe
{R At 6:29 Op 4.4486 Hi 4.4610 Lo 4.4446 Close 4.4486 ‘Jalue 06,/02/20 « o : : : .
06 Legend 97 Chart 98 Histogram 99 Export ~ Page 1/4 FX Forecasts: Contributors SWIa,ta,' Wldocznych JeSt 14 mst_ytuql
Region E_ etia-adEuro / Polish Zloty Cross v I Neif 05/29/20 [= sposréd wszystkich 44 nadsytajgcych
e EURPLN Q220 Q320 Q420 Q121 2021 2022 2023 2024 swoje —prognozy do serwisu Bloomberg.
Spot 4.44 Median 456 4.51 4.50, 4.43| 4.35 4.25 : ” : :
Q1 20 Actual Mean 4.57 4.54 4.50 4.45 437 4.27 b kglumme AS OF zapisana jest data
4.56 High 4.80 4.93 4.75 4.64 457 4.45 publikacji danej prognozy. Tabela
Q1 20 Forecast Low 4.35 4.30 432 429 420 4.12 zbiorcza sporzgdzona 29.05.2020 ro —
4.29 Forward 444 445 446 447 449 454 459 4.64 . . :
- rawy gorny rog tabeli.
Contributors (44) Asoffl Q220 Q320 Q420 Q121 2021 2022 2023 2024 prawy gorny rog
D Rabobank 05/26/20  4.80 4.93 4.73] 4.53 4.20 4.12 4.32| 4.52

2 Swedbank 05/25/20 4.57 4.65 470 4.55 455 W gornej czesci tabeli wyznaczono

3 Bank Millennium 05/19/20  4.50 4.45 4.35 435 miary statystyczne: min, max, mediane
4 ING Financial Mar... 05/18/20  4.53 4.48 4.45 4.43  4.37 . L

5 Silicon Valley Bank 05/18/20/ 4.60 4.59 A4.52| 4.46 4.48 dla kazdego okresu (dla kazdej

6 Danske Bank 05/15/20  4.53  4.43  4.40 4.40 kolumny).

7) DZ Bank 05/15/20  4.52 4.47  4.40, 4.35

8 JPMorgan Chase 05/15/20 4.65 4.70 4.75 , . .

9 Wells Fargo 05/15/20 4.58 4.60 4.62 4.64 Obwodkami czerwonymi oznaczono
10) MUFG 05/14/20  4.60  4.56  4.48  4.42 banki, ktére jako jedyne prognozowaty,
1INPREG BankPalski 05/ 14{20 =53 - 4.55 4.50 ze Z+oty odrobi Znacza Czeéé strat.

¢ |12 UniCredit 05/14/20  4.45 . 4.35  4.29 )
13) Raiffeisen 05/13,20 4.47 . 4.45 4.43
14) Barco-Saricander 05/13/20 =70 . 4.60,  4.55

E PARP / Centrum gﬂﬁgrlg)eﬁse
L, ] Rozwoju MSP network
Zrodto: serwis Bloomberg Grupa PFR
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PROGNOZY EUR/PLN T ——

_. wszystkich 44 prognoz z tabeli z

AElAt 6:19 Op 4.4486 Hi 4.4610 Lo 4.4446 Close 4.4486Value 06/02/20 1 C o :
i e EX Forécas‘;: Chart? ktére nie zmiescity sie w tabeli.

Region [V - Currency Euro / Polish Zloty Cross Y EJ 05,/29/20 [=
" Chart Tvps  lasdiifaa ChlRaliss s : Linia niebieska — historyczna dynamika
Uiminalr 5 & .2 raci OO .
= Median Gt : zmian kursu EUR/PLN,
- £ High 464 A
Mean Low 4.29 .
£ High -- [ Linia zielona — skrajna maksymalna

= Eg‘;’ward prognoza (banku Rabobank)

Contributor / I Linia czerwona — skrajna minimalna

ABN Amro

Barclays

Bavyerische Landesbank ) -
Bank Julius Baer S Linia biata — mediana prognoz, czyli

ﬁr\dEGparibas potowa prognoz (22 prognozy) znajdujg

Credit Agricole CIB ) * sie pomigdzy linig biatg i zielong oraz
Cinkciarz.pl 7N druga potowa prognoz znajduje sie
Citigroup ) miedzy linig biatg i czerwon
Ceskoslovenska Obchodni... o i gelulizesdAlNE e clRELEa oGk
Commerzbank 420
Dom Maklerski AFS Sp zoo » 219 Q319 Q120 Q220 Q320 Q420 QL 21

prognoza (banku Morgan Stanley).

E Centrum enterprise
P R P Rozwoju MSP curope m
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Zrodio: serwis Bloomberg Grupa PFR
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_ ROCZNY EUR/PLN — ROK TYPOWY

EUR/PLN Ek ¢
A A sporterz 4 Krzywa niebieska — powtarzajace
— P y\ yw powtarzaja

X - Xl « X - X sie niemal co roku fale wzrostu i
spadku kursu EUR/PLN

Okresy silnego ztotego: XiIl, llI-1V.
Dobry czas dla eksporterow.

VIl - Vi

XII Xl
/ Okresy stabego ztotego: X-XI.
_ Dobry czas dla importerow.
=N —1mporterzy
. ] » >
Rok poprzedni Rok biezgcy Rok nastepny
Centrum enterpn'se
Zrodto: opracowanie wiasne B PARP / Rozwoju MSP network -

www.een.org.pl Grupa PFR Komisia
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~ ROK TYPOWY VERSUS NIETYPOWY

Obecny rok z catg pewnoscig nie jest rokiem
typowym.

Rok nietypowy zdarza sie srednio raz na 10 lat.

Ostatnim takim nietypowym rokiem byt 2008.

enterpnse
BPARP [ e aoe R

www.een.org.pl Grupa PFR Komisia
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PROGNOZA CZY DIAGNOZA?

Staramy sie nie przywigzywac¢ wagi do prognoz.

Kazda prognoza jest pokusg do spekulacii.

Wazniejsza jest prawidtowa DIAGNOZA i w slad za
takg diagnoza, prawidtowa reakcja, dziatanie.

Jak u lekarza — diagnoza i zalecenia, diagnoza |

zalecenia, diagnoza i zalecenia ..
B PARP [ &g

www.een.org.pl Grupa PFR

enterprise
europe
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www.een.org.pl

PROCEDURY

Zanim przeprowadzimy diagnoze, warto wczesniej
przygotowa¢c PROCEDURY dziatan, tak, abysmy nie musieli
ich wymyslac na biezgco, lecz aby byty gotowe do
wdrozenia.

Czyli dziatamy tak:
Jezeli ... to ...

Jezeli ... to ...
B PARP [ &g

Grupa PFR

enterprise
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ANEGDOTA - PARTIA SZACHOW

Przed rozpoczeciem partii nie wiadomo jakie otwarcie wybierze
grajacy biatymi.

Na widowni widzowie probujg odgadngc jaki bedzie ....
... 8 ruch grajgcego czarnymi ;-)
Jesli widownia bedzie wystarczajgco liczna — to ktos odgadnie!

B PARP / v
Rozwoju MSP

www.een.org.pl Grupa PFR
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Duzymi cenvonm kemomaczore— ER/PLN — SWIECE MIESIECZNE
podobienstwo okresu 2011 i 2020 - E
[EUR/PLN (443642, 4.44476, 4.37114, 4.43200, -0.02050) ol x| Pasek z naprzemlennym
455 3 N _,,...—--*/ . ,Bullish”i ,Bearish” — to stan
460 - ; = 460 y = , .
as 45 wskaznika MACD okreslajgcego
455 ( !M . A, ﬂﬁ. ] | =~ ¢ kierunek trendu.
4.35 | WIS I - 435
12 | o “M L LWL, 3 I
v A | ol " = & ullish — trend rosnacy.
i NN PR PR T YL YO r Wl g : avy
410 ? L 1 i DUI . T — = a0 Bearish — trend spadkowy.
405 : %i d' @ f Ukosne rosngce linie to linie trendu .
ass 3| [k rosngcego. Poziomie linie, to linie wsparé | 22 : - .
3490—50' W ! , : ~i»  Stochastic Oscilator — okresla
3503 | OPOrow. -~ .»  faze rynku: wykupiony i
N ifishy/N\Beanshy)/\Beatst\ N\ Bulist777\Bearsh\\/Buiist /N wyprzedany.
Stochastic Osallator (62 6762) 0Ol x i
- ol x|
= 100 Rynek wykupiony
. I /~ EKSPORT [ .
80 S g . Y, - Dobry czas dla eksporterow.
ol \ N ,:/\\\ /_/\\ / ' ' \\\/7‘\ v Qbf'".-\ /\\ I .
40+ gkt N o PR PN - AV -0
 p— N A N W/ L Y - Rynek wyprzedany
20 e Lwp \\‘\‘ ‘,,‘ 7 20 . ,
I () IMPORT [ Dobry czas dla importerow.
{dlllllll2'0|1’1|IIIIIII2IOV1'2'IIIIIII2|0’1|3'llll|lll204IIIIIIlI201slIIIIl||2016IIIIIIII2017IIIIIII|20Slllllll2019]]]]]I|I2020Illllll|2021Illlllll202 lllllll|20 TTTTTTT
< >Ie M3 +00|¢»E enterpnse
Centrum
B PARDP T oo [
L, . Rozwoju MSP
www.een.org.pl Zrédto danych: serwis stoog.com Grupa PER / Itk o
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Nlebleskle I|czny (23,6%, 38,2%, itd.),
to wezty Fibonacciego.

= EUR/PLN (4.45598, 4.47086, 4.43098, 4.46600, +0.00011)

EUR/PLN — SWIECE TYGODNIOWE

465

F 465

455 ‘ 236% ---eeeeeeeee ?uuﬁymlj‘ -------------------------------------------------------
450 - . . . s . s s = v

i Poziomie linie, to linie wsparc i oporow. R hiﬁ -----------------------------------------------
4.45
440 | T el | R * -----------------------------------------------

435

o 1 ﬂf’ ﬂ
430 #JD?J'!?D mﬂ%iﬁwﬂm !Uiﬁhﬂ?th[] '*‘T?‘lTUIOD“.““D'DD i',.ﬂéﬂﬁ]l;‘l m!ﬂm

425 | " TD
o 166-0%
1

415

Pasek z naprzemiennym

= . »BuUllish”i ,Bearish” — to stan
-+ wskaznika MACD okreslajgcego

- 450
- 445
E 440
- <= Bullish — trend rosnacy.

-+ Bearish — trend spadkowy.

- 425

kierunek trendu.

- 420

o Stochastic Oscilator — okresla

77/Bs7 NN Beansh N\ RN\ Beansh Y Balish N\ Beansh W Bulish N\

faze rynku: wykupiony i

j Stochastic Oscillator (43.9974)

1™ - EKSPORT

80 77 \/vj 7 5T B = 35 3
7% & oy X
60, /v N\ i : X /7 \
P _‘v" \ /_0\\ /.' "“\\-\\ / / RS
20 s T - /\\ 54 N oS
] o 7 &Y mPorT

T TTT \ LR 1T TTrTT L 5§ TTT TTrTT TTT TTTTTTT TTrTT TTT TTTT TTT TTT TTTT TTT TTT TTrTT T TTTT T LI TTT TR ] TTT TTTT TTT TTT TTTT T TTTT TTTTTTT
pr IMay IJun lJuI 'Aug ISep IOd INov IDec |2019 |Mar IApr IMay IJun IJul IAug ISep IOct lNov IDec|2020 IFeb IMar IApr lMay IJun IJul IAug lSep IOct INov IDec |2021

olx]  wyprzedany.

80 Rynek wykupiony
60 Dobry czas dla eksporterow.
@ Rynek wyprzedany

Dobry czas dla importerow.

>[¢ W +0@|4P»E

enterprise

BPARP [ e aoe R

www.een.org.pl

Zrodto danych: serwis stoog.com Grupa PFR
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to w%%f@ggili!1 lenacme)go.

E—
Niebieskie licz

EUR/PLN — SWIECE DZIENNE

:EURIPLN (4454 46600, +0.01098
] " ; Pasek z naprzemiennym
4ss{ﬁ4=f5 4 m, E me%-l-ﬁﬁ +¢+" L s ,Bullish” i ,Bearish” — to stan
] ﬁ ﬁ@ TT . | ST . L . wskaznika MACD okreslajgcego
] i Poziomie linie, to linie wspar¢ i oporéw. :
T I (T et e N B e o x ot e il ABRRR - w0 kierunek trendu.
zasieg korekty [
] — e T e [
N N IV 7 L, (L [ 5ot -« Bullish — trend rosnacy.
| 230K oo ' ------------------------------------------------------------------------------------------ : Bearish — trend spadkowy.
440 ﬁu P Ukosna rosngca linia to linia trendu [ 4%
: - = rOSTIgCE]O. Stochastic Oscilator — okres$la
T N\ A fazeg rynku: wykupiony i
] Stochastic Oscillator (62.1987) EIE Wyprzedany
i EKSPORT — ) _
80 @ e, 80 Rynek wykupiony
| = 7o’ g ) ,
i | /“ call \‘\ o F & Dobry czas dla eksporterow.
40—\;‘%\%\ /_7'“/,:,' \‘.‘ N//j,,' — 40
1 \‘3\ ‘,’ \ '\\/_\ ge ‘,"
= - g &%) IMPORT “ Rynek wyprzedany
13 o or [a [ T8 s i E 5 T2 o] o 13 o [t 3 [0 [ Dobry czas dla importerow.
May June July August
¢ >|2D[¢+00®|«»E ot
B PARD [ &mn g ek
5 : Rozwoju MSP network -
www.een.org.pl Zrodto danych: serwis stoog.com Grupa PFR =
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FEUR/PLN — SWIECE 4H

PORTAL ONLINE

www.een.org.pl
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ZALECENIA | PLAN DZIALAN
EKSPORTERZY EUR:

v Okienko czasowe do ubezpieczania ryzyka dtugoterminowego utrzymywato
sie od 15.03 do 15.05. Stochastic 1W byt wtedy powyzej poziomu 80 pkt —
byt to sygnat wykupionego rynku. Temat do omoéwienia innym razem.

v' Ryzyko takie ubezpieczamy za pomocg nabytych opcji PUT, lub za pomocg
forwardow, ale przykrytych od gory ,daszkiem” — czyli opcjg CALL daleko
poza pienigdzem. Temat do omoéwienia innym razem.

B PARP [ s curope.
Rozwoju MSP i “
network
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ZALECENIA | PLAN DZIALAN
EKSPORTERZY EUR:

v" W potowie maja pojawit sie rzadko spotykany sygnat do gry na spadek
kursu EUR/PLN. Byt to zarazem ,,ostatni gwizdek” dla eksporteréw do
wytapania wysokich kursow wymiany EUR na PLN.

v Teraz trwa korekta wzrostowa, ktérg warto wykorzystaé¢ do uzupetienia
portfela zabezpieczen. Tak aby po tych transakcjach przychody
spodziewane do konca sierpnia byty zabezpieczone. Uzywamy w tym
celu klasycznych forwardow.

Centrum enterpnse
§ : DR network
www.een.org.pl Grupa PFR ferise
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ZALECENIA | PLAN DZIALAN
IMPORTERZY EUR:

v' Gdy 2 miesigce temu kurs EUR/PLN byt powyzej 4,55 — nalezato
stosowac kredyt EUR w rachunku biezgcym, aby za pomocg tego
kredyty ptaci¢ za biezgce faktury importowe — patrz EDUKACJA w
drugiej czesci webinaru.

v' Gdy kurs EUR/PLN spadt w okolice 4,37-4,40 nalezato te kredyty
sptaci¢ — kupi¢ EUR.

B PARP / v
Rozwoju MSP

www.een.org.pl Grupa PFR
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ZALECENIA | PLAN DZIALAN
IMPORTERZY EUR:

v' Wtedy tez nalezato zabezpieczy¢ najblizsze 2-4 tygodnie
planowanych pfatnosci importowych za pomocg forwardéw — patrz
czes¢ EDUKACJA.

v Teraz zuzywamy te forwardy. Po ich wyczerpaniu, jesli kurs
EUR/PLN bedzie powyzej 4,44, to ponownie siegamy po kredyt
EUR w rachunku biezgcym. Kredyt ten sptacimy (kupimy EUR), gdy
kurs EUR/PLN spadnie w okolice 4,40.

B PARP [ s curope.
Rozwoju MSP i
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USD/PLN
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“’R OGNOZY USD/PLN Tabela przedstawia zbiér prognoz kursu

USD/PLN sporzgdzone przez czotowe
instytucje finansowe oraz naukowe
Swiata. Widocznych jest 14 instytucji
sposrod wszystkich 40 nadsytajgcych

<Back> to Return _ . swoje —prognozy do serwisu Bloomberg.
98 Legend 97) Chart 98 Histogram 99) Export - Page 1/3 FX Forecasts: Contributors . ” . .
Region EVE NSNS - Currency EEEFA A e 05/29/20 |= W kolumnie ,As of” zapisana jest data
== USDPLN == Q220 Q320 Q420 Q121 2021 2022 2023 2024 publikacji danej prognozy. Tabela
Spot 4.01 Median 419 4.15 4.05 3.96 3.90 :
Q1 20 Actual Mean 420 4.15 4.08 4.00 3.88 zbiorcza sporzadzona 29.05.2020 ro —
4.16 High 4.44 4.68 4.48 425 4.16 prawy gorny rog tabeli.
Q1 20  Forecast Low 395 3.88 3.71 3.75 3.60
3.89 Forward 4.02 402 401 401 401 399 399 3.99 L . .
Contributors (40) Asoffl Q220 Q320 Q420 Q121 2021 2022 2023 2024 W gornej czesci tabeli wyznaczono
D Rabobank 05/26/20 4.44 468 4.44 417 3.65 349 351 3.61 miary statystyczne: min, max, mediane
2 Bank Millennium 05/19/20 4.13| 4.05 3.92  3.90 : 1
3 ING Financial Mar.. B 05/18/20 4.120 3.90 3.71 3.75 3.97 dla kazdego okresu (dla kazdej
4 silicon Valley Bank 05/18/20 4.20 4.15 4.05 3.95 3.90 kolumny).
5) Danske Bank B 05/15/20 4.15 4.10 4.11 4.11
6 DZ Bank 05/15/20 4.13 4.06 4.00 3.95 . . .
7 JPMorgan Chase B 05/15/20 4.35 4.43 4.48 Obwddkami czerwonymi oznaczono
8 Wells Fargo 05/15/20 4.32 430 4.24 4.18 bank, ktory jako jedyny prognozowat,
9 MUFG 05/14/20 4.22. 4.15 4.00 3.88 s
10) PKO Bank Polski 05/14/20 4.24 4.09 421 4.09 spadek kursu USD/PLN ponizej 4,00.
11 Banes-Sommanaes B 05/13/20 4.31 4,230 4 N4 3.96 3.80
12 BNP Paribas Bl| 05/11/20 &95 3.88 3.82 3¥8

13 Erste-Group-Dank~ B | 05/05/20 417 ==wdoldB o d24="4.12  4.05 _
14 X-Trade Brokers D.. | 05/04/20 4.19 4.15 4.19 425 4.16  3.87 - ! RP / Centrum gﬂtr%rlg)ense m

., . . Rozwoju MSP network
Zrodto: serwis Bloomberg Grupa PER
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<Back> to Return
Region

Summary

= Median
Mean

B High

B2 Low
Forward

Contributor
Barclays
Bank Julius Baer
BNP Paribas
MUFG

PROGNOZY USD/PLN

EX Forecasts: Charts

Polish Zloty B
Quarterly Actual/Forecasts
Track

Currency
Chart Type

M Actual Historical 4.16
L | Median 3.96
1 High 4.25

Low 3.75

As

-

Loorm

Credit Agricole CIB

Cinkciarz.pl

Ceskoslovenska Obchodni...

Commerzbank

Dom Maklerski AFS Sp zoo

Danske Bank
DZ Bank
Ebury

Wykres przedstawia zbiorczg mape
wszystkich 40 prognoz z tabeli z
28 poprzedniego slajdu. W tym réwniez te,
ktore nie zmiescity sie w tabeli.
9405/29/20 |=
Linia niebieska — historyczna dynamika

zmian kursu USD/PLN.

Linia zielona — skrajna maksymalna
prognoza (banku Rabobank)

Linia czerwona — skrajna minimalna
prognoza (banku Morgan Stanley).

Linia biata — mediana prognoz, czyli
potowa prognoz (20 prognozy) znajdujg
sie pomiedzy linig biatg i zielong oraz
druga potowa prognoz znajduje sie
pomiedzy linig biatg i czerwona.

¥ Q219 Q3’19 0419 Q120 Q2 20 Q320

B PARP /

Zrodto: serwis Bloomberg
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Ukosne rosnace linie to linie trendu

podobienstwo struktur fal.

—|USD/PLN (3.99202, 4,001, 3.88810, 3.98400, -0.02350) of xJ
/lu\
- 40
[ - 35
i
W O PODOBIENSTWO STRUKTURY FAL | 30
lb*f%'
”i' Poziomie linie, to linie wsparé i oporéw. [ *°
- 20

Bush I I\\Beansh\Baish \\[7|Beansh| /Bilish I\ Bearsh\ \V/W// NN\ Beansh\ 777 Bdlist|

o ..l EKSPORT

' fiin
PO !/'-“‘ 7 ¥ B "
:,' \'3,' \::Q :'» \ o / ,’,’/ \_‘;’f‘\’

N
. ) .
R ¥ s 5 s A A QL '’ )4
T N S N IMPORT

[2006 2007 2008 [2009 [2010 [2011 [2012 [2013 [2014 [2015 [2016 |2017 |2018 2019 2020 2021 [2022 [2023
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Pasek z naprzemiennym
,Bullish” i ,Bearish” — to stan
wskaznika MACD okreslajgcego
kierunek trendu.

Bullish — trend rosnacy.
Bearish — trend spadkowy.

Stochastic Oscilator — okresla
faze rynku: wykupiony i
wyprzedany.

Rynek wykupiony

Dobry czas dla eksporterow.

Rynek wyprzedany
Dobry czas dla importerow.

Centrum enterpnse
. < europe
Rozwoju MSP network

Kormisja
Europejska
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Ukosne rosngce linie to linie trendu

rosnacego. Fioletowe elipsy -wskazuia [ JSD/PLN — SWIECE TYGODNIOWE

odobienstwo struktur fal.

na
USD/PLN (3.98409, 400198, 3.91365, 3.98400, -0.00819)

38 Bullish — trend rosnacy.
37 Bearish — trend spadkowy.

36
35

_— Pasek z naprzemiennym
e [ ,Bullish” i ,Bearish” — to stan
| / ] :f wskaznika MACD okreslajgcego
mﬂ \ - kierunek trendu.
FUAR

Poziomie linie, to linie

’UW‘"? w ; .,  Stochastic Oscilator — okresla

-L_,, WSPArC 1 OPOTOW. ;2 faze rynku: wykupiony i
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WA £ , — — it S Rynek wykupiony
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VAN ‘;,z:’ b | -
I _ \V““’m\“ .'MP?',“ ] Rynek wyprzedany
1(15 |2016 " o17 2018 12019 2020 ' - w$|2+o§31®| ] Dobry czas.dla importerow.
o enterpnse
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Ukosne rosngce linie to linie trendu rosngcego.
Poziomie linie, to linie ws)Baré | oporow.

:U)U/PLN (3.95809Y, 3.99£0), 3.93/1V, 398400, +L.UL
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ZALECENIA | PLAN DZIALAN
EKSPORTERZY USD:

v Podobienstwo struktury fal z roku 2017 oraz z roku 2020 wskazuje, iz
najprawdopodobniej idziemy tg samg sciezkg co 3 lata temu.

v W potowie maja doszto do zmiany trendu — na trend spadkowy. Nalezy wiec
teraz zdecydowanie zwiekszy¢ nominat ubezpieczen (opcje PUT) dla
dtugoterminowych przychodow eksportowych.

B PARP [ s curope.
Rozwoju MSP i -
network

www.een.org.pl Grupa PFR Komisia
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ZALECENIA | PLAN DZIALAN
EKSPORTERZY USD:

v" W tym celu nalezy wykorzysta¢ obecng korekte wzrostowg, aby
uzupetnic braki w portfelu ubezpieczen. Najlepiej za pomocg nabytych
opcji PUT 3,84 wygasajgcych w grudniu 2020.

B PARP [ s curope.
Rozwoju MSP i -
network

www.een.org.pl Grupa PFR Komisia
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ZALECENIA | PLAN DZIALAN
IMPORTERZY USD:

v' Gdy 2 miesigce temu kurs USD/PLN byt powyzej 4,20 — nalezato
stosowac kredyt USD w rachunku biezgcym, aby za pomocg tego
kredyty ptaci¢ za biezgce faktury importowe — patrz EDUKACJA w
drugiej czesci webinaru.

v' Gdy kurs USD/PLN spadt w okolice 3,90 nalezato te kredyty sptacic
— kupi¢ USD.

B PARP / v
Rozwoju MSP

www.een.org.pl Grupa PFR

enterprise

Wspareie dio biznesy wzosiggu reki
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ZALECENIA | PLAN DZIALAN
IMPORTERZY USD:

v' Wtedy tez nalezato zabezpieczy¢ najblizsze 2-4 tygodnie
planowanych pfatnosci importowych za pomocg forwardéw — patrz
czes¢ EDUKACJA.

v Teraz zuzywamy te forwardy. Po ich wyczerpaniu, jesli kurs
USD/PLN bedzie powyzej 3,96, to ponownie siegamy po kredyt
USD w rachunku biezgcym. Kredyt ten sptacimy (kupimy USD), gdy
kurs USD/PLN spadnie w okolice 3,90.

B PARP [ s curope.
Rozwoju MSP i -
network

www.een.org.pl Grupa PFR Komisia
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Zastosowanie
KREDYTU WALUTOWEGO
W zarzgdzaniu ryzykiem kursowym

www.een.org.pl Grupa PFR Komisia
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Planowana Przyjecie Wystawienie W ptyw Sprzedaz
sprzedaz zamodwienia faktury waluty waluty
eksportowa eksportowego sprzedazy na rachunek (wymiana)

i Czas

1 4 N 4 |

I(‘ V) (‘ V,

1

1

1

e I Y.

Roéznice kursowe | Réznice kursowe

1 ,
na rozrachunkach - na srodkach wtasnych
|
|
1

P |
(‘ y)
Ryzyko ksiegowe
i | Q
(‘ ')
Ryzyko transakcyjne

Ryzyko ekonomiczne

B PARP /

www.een.org.pl Zrodio: opracowanie whasne Grupa PER

Zasieg oddziatywania réznych
typow ryzyka kursowego: od
momentu powstania ryzyka, do
momentu likwidacji ryzyka.

Wszystko typy ryzyka sg
likwidowane w chili sprzedazy

> waluty obcej (wymiany waluty

obcej na ztotego).

Czerwona obwodkg oznaczono
ryzyko transakcyjne — jako
przedmiot webinaru.

Pozostate typy ryzyka nie sg
omawiane w czasie webinaru.

Centrum eNErprise
- < europe
Rozwoju MSP network

Kormisja
Europejska
Wspareie dio biznesy wzosiggu reki



RYZYKO KURSOWE - IMPORTER Zasieq oddztywana e

momentu powstania ryzyka, do

Planowane Ztozenie Przyjecie Zakup Zaptata momentu Iikwidacji ryzyka
zakupy zamodwienia faktury waluty wyjscie
importowe importowego importowej na rachunek waluty

Ryzyko ekonomiczne oraz
transakcyjne jest likwidowane w
chwili zakupu waluty obcej
(wymiana ztotego na walute
obca). Ryzyko ksiegowe znika
dopiero w chwili zaptaty.

Czas

X--
V__

Rdéznice kursowe
na $Srodkach wtasnych

Réznice kursowe

na rozrachunkach
Czerwona obwodkg oznaczono

ryzyko transakcyjne — jako
przedmiot webinaru.

VG . U

"V

Ryzyko ksiegowe

Ryzyko transakcyjne
enterprise

Ryzyko ekonomiczne Centrum
BPARP [ e ome

www.een.org.pl Zrodto: opracowanie wtasne Grupa PFR =

Wspareie dio biznesy wzosiggu reki
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Pozostate typy ryzyka nie sg
omawiane w czasie webinaru.
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RYZYKO KURSOWE — UJECIE KASOWE

Dzis zajmiemy sie wytacznie ryzykiem kursowym w ujeciu
kasowym.

Uszczegotawiajgc — bedziemy zapoznawac sie z ryzykiem
transakcyjnym, krotkoterminowym oraz metodami
zarzgdzania tym ryzykiem.

Nie bede omawiac podejscia memoriatowego (ksiegowe
roznice kursowe).

enterpnse
B PARP [ Sommyg - eope

www.een.org.pl Grupa PFR

Wspareie dio biznesy wzosiggu reki
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Zastosowanie
KREDYTU WALUTOWEGO
W zarzgdzaniu ryzykiem kursowym

www.een.org.pl Grupa PFR Komisia
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KREDYT WALUTOWY - EKSPORTER

Kredytu walutowego w rachunku biezacym NALEZY uzywac do
zarzadzania ryzykiem krotkoterminowych przychodow
eksportowych.

Likwidujemy ryzyko transakcyjne (kasowe).

Saldo kredytowe (zobowigzanie walutowe) bedzie rownowazone
saldem przychodow eksportowych (naleznos¢ walutowa).

enterpnse

ntrum
BPARP [ e aoe R

Kormisja

www.een.org.pl Grupa PFR ook
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KREDYT WALUTOWY - EKSPORTER

Naleznosc¢ eksportowa OEUR

+100k EU

Zobowigzanie do banku
0

Pozycja walutowa

Diagram przedstawia stopien
wykorzystania linii kredytowej EUR w
rachunku biezgcym.

Eksporter otrzyma 100k EUR z
naleznosci eksportowe;.

Dostepne saldo kredytowe EUR —
znacznie wieksze niz 100k EUR.

Gdy linia kredytowa nie jest
wykorzystana (wartosc¢ 0), to tgczna
pozycja walutowa wynosi +100k
EUR — jest to dtuga pozycja
EUR/PLN.

Gdy kurs EUR/PLN spadnie,
eksporter bedzie miat strate.

+100k E | enterprise
m Dostepne sg'deo kredytowe EUR m Zaciggniety kredyt EUR E PARP / EggiégerMS‘P ﬁg{\gg?‘k -
www.een.org.pl Grupa PER Komisja

Europejska
Wspareie dio biznesy wzosiggu reki —



KREDYT WALUTOWY - EKSPORTER

NaleznosC eksportowa Zobowigzanie do banku

Diagram przedstawia stopien
wykorzystania linii kredytowej EUR w
rachunku biezgcym.

Eksporter otrzyma 100k EUR z
naleznosci eksportowe;.

+100k EUR -100k EUR
Dostepne saldo kredytowe EUR —
pomniejszone o 100k EUR.
, Pomaranczowy wycinek kota —
Gotowka EUR zaciggniety kredyt 100k EUR
z kredytu
+100k EUR t3czna pozycja walutowa wynosi +100k
EUR — jest to dluga pozycja EUR/PLN.
Gdy kurs EUR/PLN spadnie, eksporter
_ bedzie miat strate.
Pozycja walutowa
+100k EUR enterprise
m Dostepne saldo kredytowe EUR W Zaciggniety kredyt EUR E PARP / EEQ&;S{EMSP ﬁg{\ggf-k -

WWW.een.org.pl

Grupa PER

Komisja
Europejska
Wspareie dio biznesy wzosiggu reki —



KREDYT WALUTOWY - EKSPORTER

NaleznosC eksportowa Zobowigzanie do banku

Diagram przedstawia stopien
wykorzystania linii kredytowej EUR w
rachunku biezgcym.

Eksporter otrzyma 100k EUR z naleznosci
eksportowej.

+100k EUR -100k EUR
Dostepne saldo kredytowe EUR —
pomniejszone o 100k EUR.
Zamiana . . S
Pomaranczowy wycinek kota — zaciggniety
100k EUR kredyt 100k EUR.
na
455k PLN Eksporter sprzedat 100k EUR po kursie
EUR/PLN = 4,55 4,55.
t aczna pozycja walutowa wynosi 0 —
_ pozycja jest zamknieta, czyli jesli kurs
Pozycja walutowa EUR/PLN spadnie, eksporter nie poniesie
0 straty. _ enterprise
m Dostepne saldo kredytowe EUR m Zaciggniety kredyt EUR E PARP (figg\t,\:gerMS‘P ﬁg{\gg?‘k -

Grupa PER

Komisja
Europejska
Wspareie dio biznesy wzosiggu reki —



KREDYT WALUTOWY - EKSPORTER

Zobowigzanie do banku
-100k EUR

Gotéwka z eksportu
+100k EUR

Pozycja walutowa
0

m Dostepne saldo kredytowe EUR

VVVVVV OO UT Y T

® Zaciggniety kredyt EUR

B PARP /

Grupa PER

Diagram przedstawia stopien
wykorzystania linii kredytowej EUR w
rachunku biezgcym.

Eksporter otrzymat 100k EUR z naleznosci
eksportowej — czyli ma juz 100k EUR
gotowki.

Dostepne saldo kredytowe EUR —
pomniejszone o 100k EUR.

Pomaranczowy wycinek kota — zaciggniety
kredyt 100k EUR.

tgczna pozycja walutowa wynosi 0 —
pozycja jest zamknieta, czyli jesli kurs
EUR/PLN spadnie, eksporter nie poniesie
straty.

enterprise
europe
network

Centrum )
Rozwoju MSP

Komisja
Europejska
Wspareie dio biznesy wzosiggu reki —



KREDYT WALUTOWY - EKSPORTER

0 EUR

Gotowka EUR z eksport Zobowigzanie do banku

0

Sptata kredytu
gotowka
z eksportu

Pozycja walutowa
0

Diagram przedstawia stopien
wykorzystania linii kredytowej EUR w
rachunku biezgcym.

Eksporter sptacit saldo kredytowe (100k
EUR) kwotg gotéwki 100k EUR.

Dostepne saldo kredytowe - 100k EUR.

t gczna pozycja walutowa wynosi 0 —
pozycja jest zamknieta, czyli jesli kurs
EUR/PLN spadnie, eksporter nie poniesie
straty.

_ enterprise
m Dostepne saldo kredytowe EUR m Zaciggniety kredyt EUR E PARP / EggiégerMS‘P ﬁg{\gg?‘k -
www.een.org.pl Grupa PER Komisja

Europejska
Wspareie dio biznesy wzosiggu reki —



KREDYT WALUTOWY - EKSPORTER
Przyktad eksportera EUR

Eksporter spodziewa sie przychodu eksportowego = 100k EUR.

W dniu, gdy eksporter ustalit z kontrahentem cene, kurs
EUR/PLN = 4,55.

Celem eksportera jest, aby zaptata byta przeliczona z EUR na
PLN = 455k PLN.

Centrum enterprise
§ : 0ZWOoju net" rork
www.een.org.pl Grupa PFR Komisia

EEEEEEEE
Wspareie dio biznesy wzosiggu reki



KREDYT WALUTOWY - EKSPORTER

Eksporter przeprowadza nastepujace operacije:

1. Ustala z kontrahentem cene (wartos¢) = 100k EUR.

2. Zacigga kredyt 100k EUR w rachunku biezgcym.

3. Zamienia 100k EUR na PLN na rynku (spot) po biezgcym kursie 4,55 EUR/PLN.
4. Uzyskuje kwote 455k PLN.

5. Po otrzymaniu naleznosci 100k EUR sptaca saldo kredytowe.

B PARP [ s curope.
Rozwoju MSP i -
network

www.een.org.pl Grupa PFR ferise
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KREDYT WALUTOWY - EKSPORTER

W ten sposob eksporter zrealizowat zatozony cel.

Zaciggajac kredyt w EUR | zamieniajgc go na PLN, eksporter zlikwidowat
ryzyko kursowe.

Co prawda pojawiac sie bedg réznego rodzaju roznice kursowe w ujeciu
ksiegowym, lecz w niniejszym webinarze nie zajmujemy sie tym
zagadnieniem.

Najwazniejsze jest podejscie kasowe!
BPARP [ sonue - o’

§ : network
www.een.org.pl Grupa PFR

Wspareie dio biznesy wzosiggu reki
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KREDYT WALUTOWY - IMPORTER

Kredytu walutowego w rachunku biezacym MOZEMY uzywaé
do zarzadzania ryzykiem kursowym kosztow importowych.

Metoda ta jest ,kotem ratunkowym”.

Saldo ptatnosci importowych (zobowigzanie walutowe)
zastepujemy saldem kredytu walutowego (zobowigzanie
walutowe).

B PARP [ s curope.
Rozwoju MSP i “
network

Grupa PFR Komisja

een.org.pl Europejska
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KREDYT WALUTOWY - IMPORTER

Zobowigzanie do zagranicznego dostawcy (zobowigzanie
walutowe) zamieniamy na zobowigzanie do banku (kredyt
walutowy).

Krotkg pozycje walutowg przeciggamy w czasie, nie
zwiekszajgc nominatu.

enterprise

BPARP [ e aoe R

een.org.pl Grupa PFR Komisia

mmmmmmmm
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Diagram przedstawia stopien

KREDYT WAL UTOWY - |M PO RTER wykorzystania linii kredytowej EUR w

rachunku biezgcym.

0 EUR

Importer ma zobowigzanie 100k
EUR z tytutu zakupu towaru z
zagranicy.

Zobowigzanie importow Zobowigzanie do banku

0

Dostepne saldo kredytowe EUR —
znacznie wieksze niz 100k EUR.

Gdy linia kredytowa nie jest
wykorzystana (wartosc¢ 0), to tgczna
pozycja walutowa wynosi -100k EUR
— jest to krotka pozycja EUR/PLN.

Gdy kurs EUR/PLN wzrosnie,

_ importer bedzie miat strate.
Pozycja walutowa

'100k EUR Centrum enterprise
m Dostepne saldo kredytowe EUR m Zaciggniety kredyt EUR E PARP / Rozwoju MSP ﬁg{\gg?‘k -

www.een.org.pl Grupa PER i
Wsparcie dla biznesu w zosiegu reki —



Diagram przedstawia stopien

DYT WAL UTOWY - I M PO RTE R wykorzystania linii kredytowe] EUR w

rachunku biezgcym.

Zobowigzanie do banku Importer ma zobowigzanie 100k
100k EUR EUR z tytutu zakupu towaru z

zagranicy.

Zobowigzanie importowe
-100k EUR

Dostepne saldo kredytowe EUR —
pomniejszone o kwote 100k EUR.

Gotowka EUR
z kredytu
+100k EUR

Pomaranczowy wycinek kota —
zaciggniety kredyt 100k EUR.

Yt aczna pozycja walutowa -100k
EUR.

_ Gdy kurs EUR/PLN wzrosnie,
Pozycja walutowa importer bedzie miat strate.

-100k EUR enterprise

Centrum
m Dostepne saldo kredytowe EUR m Zaciggniety kredyt EUR E (IJ)A}[iP Rozwoju MSP ﬁgﬂiﬁ‘ﬁk -
rupalP Komisia

R L o Europejska
——
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Zobowigzanie importowe
0

Ptacimy

za zobowigzani
Importowe
gotowkg EUR
z kredytu

m Dostepne saldo kredytowe EUR

Www.een.org.pl

EDYT WALUTOWY - IMPORTER

Zobowigzanie do banku
-100k EUR

Pozycja walutowa

Grupa PER

Diagram przedstawia stopien
wykorzystania linii kredytowej EUR w
rachunku biezgcym.

Importer zaptacit kwote 100k EUR
dostawcy za towar. Znikneto
zobowigzanie importowe (0).

Dostepne saldo kredytowe EUR —
pomniejszone o kwote 100k EUR.

Pomaranczowy wycinek kota —
zaciggniety kredyt 100k EUR.

Yt aczna pozycja walutowa -100k
EUR.

Gdy kurs EUR/PLN wzrosnie,
importer bedzie miat strate.

o -100k EUR o s
= Zaciagniety kredyt EUR BPARP [ty ooe [

Komisja
Europejska
Wspareie dio biznesy wzosiggu reki —



K EDYT WALUTOWY - IMPORTER  Diagam przedstawia stopien

wykorzystania linii kredytowej EUR w
rachunku biezgcym.

0 EUR

Gotéwka EUR z ekspo
0

Zobowigzanie do banku
0

Importer kupuje 100k EUR po kursie
4,50 i sptaca saldo kredytowe.

Dostepne saldo kredytowe EUR —
znacznie wieksze niz kwota 100k
Kupujemy EUR EUR.
po kursie 4,50

| sptacamy kredy tgczna pozycja walutowa = 0, czyli

pozycja zamknieta.

Gdy kurs EUR/PLN wzrosnie,
importer nie bedzie ponosit straty.

Pozycja walutowa

0 enterprise
m Dostepne saldo kredytowe EUR m Zaciggniety kredyt EUR E PARP / EggiégerMS‘P ﬁg{\gg?‘k -

www.een.org.pl Grupa PER Komisja

Europejska
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KREDYT WALUTOWY - IMPORTER
Przyktad importera EUR

Importer musi dzis dokonac zaptaty = 100k EUR.

Importer nie zabezpieczyt tej ptatnosci przed ryzykiem kursowym
— gdy byt ku temu w przesztosci dobry moment.

W dniu dzisiejszym kurs EUR/PLN = 4,60.

B PARP [ s curope.
Rozwoju MSP i -
network

www.een.org.pl Grupa PFR Komisia
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KREDYT WALUTOWY - IMPORTER

Gdyby importer kupit dzis 100k EUR, to wydatby kwote
460k PLN.

Importer postanawia zaryzykowac, liczac na to, ze kurs
EUR/PLN w kolejnych dniach bedzie nizszy niz dzis.

Wykorzystuje w tym celu kredyt walutowy w EUR.

Centrum enterprise
R 1 MED europe
: 0ZWOoju netWOI‘k
www.een.org.pl Grupa PFR

Wspareie dio biznesy wzosiggu reki
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KREDYT WALUTOWY - IMPORTER

Importer przeprowadza nastepujgce operacije:

1. Zacigga kredyt 100k EUR w dniu dokonania ptatnosci importowej po kursie = 4,60 EUR/PLN.

2. Przeznacza kwote 100k EUR na zaptate zobowigzania importowego.

3. Znika zobowigzanie na rzecz kontrahenta (100k EUR).

4. Pojawia sie zobowigzanie na rzecz banku (100k EUR).

5. Gdy kurs EUR/PLN spadnie (na przyktad do 4,50) importer kupuje 100k EUR wydajgc kwote 450k PLN.

6. Importer sptaca saldo kredytowe 100k EUR.

B PARP [ s curope.
Rozwoju MSP i -
network

www.een.org.pl Grupa PFR Europefska
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KREDYT WALUTOWY - IMPORTER

W ten sposob importer ostatecznie poniodst koszt zakupu
Importowego = 450k PLN.

Importer zlikwidowat ryzyko kursowe w chwili, gdy kupit
100k EUR.

Istotne jest to, iz w chwili zaciggniecia kredytu w EUR,
Importer nie zwiekszyt poziomu ryzyka. Nominat kwoty

narazonej na ryzyko caty czas byt taki sam = 100k EUR.
B PARP [ &g

www.een.org.pl Grupa PFR
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Zastosowanie
FORWARDU WALUTOWEGO
W zarzgdzaniu ryzykiem kursowym

www.een.org.pl Grupa PFR Komisia
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FORWARD WALUTOWY

FORWARDU WALUTOWEGO - uzywamy do zarzgdzania
ryzykiem krotkoterminowych przychodow eksportowych oraz
kosztow importowych.

Zabezpieczenie ryzyka krotkoterminowego.

enterpnse
BPARP [ e aoe R

www.een.org.pl Grupa PFR Europefska
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FORWARD WALUTOWY

Jest to transakcja finansowa, w ktorej dwie strony (kupujacy

walute oraz sprzedajgcy walute) ustalajg kurs wymiany teraz,
lecz fizycznie walutg wymienig sie w przysztosci.

Jest to typowa umowa KONTRAKTACJI.

Pomiedzy stronami transakcji wystepuje posrednik — BANK.

BPARP /[ it aoe” RS

network

een.org.pl GrupaPFR R Komsa

Europejska



FORWARD WALUTOWY

Kurs terminowej wymiany jest wynikiem ztozenia dwoch wielkosci:

a) Kursu biezgcego spot: na przyktad EUR/PLN =4,4000/4,4010 (BID/ASK)

b) Wysokosci pkt SWAP dla danej pary walutowej i dla danego terminu wymiany waluty w
przysztosci: na przyktad 60/70 (BID/ASK) dla terminu 3M

Forward 3M = SPOT +pkt SWAP 3M

Centrum enterprise
: : N o network
www.een.org.pl Grupa PFR Komisia
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FORWARD WALUTOWY

WielkoscC pkt SWAP zalezy tylko | wytgcznie od roznicy
oprocentowania pomiedzy walutg bazowg, a walutg kwotowang.

Nie jest to obraz zadnej prognozy!

enterpnse
BPARP [ e aoe R

www.een.org.pl Grupa PFR Komisia
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FORWARD WALUTOWY

Przyktad wyznaczenia kursu terminowego.

Kurs spot EUR/PLN = 4,4000/4,4010 (BID/ASK)
Termin wymiany waluty — 3 miesigce
Pkt SWAP dla 3 miesiecznego terminu wymiany

=60/ 70 (BID/ASK) ; 100 pkt = 1 grosz
B PARP [ &g

www.een.org.pl Grupa PFR
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FORWARD WALUTOWY

Kurs forward = (4,4000/4,4010) + (0,0060/0,0070)
Kurs forward =  (Spot) +  (pkt SWAP)

Kurs forward 3M = 4,4060/4,4080 (BID/ASK)

Centrum enterprise
: : N o network
www.een.org.pl Grupa PFR Komisia

Wspareie dio biznesy wzosiggu reki



FORWARD WALUTOWY

Przykitad — forward 3-miesieczny

Roznica oprocentowania w skali roku:

EURIBOR 3M = -0,330%
WIBOR 3M = +40,280%
Roznica = 0,610% w skali roku

Kurs spot EUR/PLN = 4,4000/4,4010

www.een.org.pl

Zrodto danych: serwis stooq.com
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FORWARD WALUTOWY

Kurs spot EUR/PLN = 4,4000/4,4010
0,610% x 4,4005 (Srodek spot) = 0,0260 = 260 pkt SWAP rocznie
W skali 3 miesiecy pkt SWAP = 260 / 4 = 65 pkt SWAP

Forward 3M EUR/PLN = 4,4065 / 4,4075

B PARP J &
Rozwoju MSP

www.een.org.pl Grupa PFR
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FORWARD WALUTOWY

Przyktad — forward 12-miesieczny

Roznica oprocentowania w skali roku:
EURIBOR 1Y =-0,107%
WIBOR 1Y =+0,310%
Réznica = +0,417% w skali roku

Kurs spot EUR/PLN = 4,4000/4,4010

www.een.org.pl

Zrodto danych: serwis stooq.com

B PARP /

Grupa PFR

Centrum )
Rozwoju MSP

enterprise
europe
network

Wspareie dio biznesy wzosiggu reki

Komisja
Europejska



FORWARD WALUTOWY

Kurs spot EUR/PLN = 4,4000/4,4010
0,417% x 4,4005 (srodek spot) = 0,0185 = 185 pkt SWAP

Forward 1Y EUR/PLN =4,4185/ 4,4195

B PARP J &
Rozwoju MSP

www.een.org.pl Grupa PFR
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FORWARD WALUTOWY

PORTAL ONLINE

Centrum enterprise
- i N o network
www.een.org.pl Grupa PFR Komisia
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Wynik na naleznosci eksportowej

Dtuga pozycja w EUR
+50k PLN

+50 b N # 500k PLN Wykres przedstawia wynik (zysk/strata)
| | na dwoch wielkosciach: naleznosci
i | eksportowej i na forwardzie walutowym.
| |
| | -
i i Z\é%'?(";ﬁ\lczny Zielona linia — wynik na naleznosci

o L. N | eksportowej

| ' |
i i i Czerwona linia — wynik na forwardzie.
| | |
i i | Niebieska linia — wynik taczny na dwdéch

s L N L -50k PLN wielkosciach.

|
" 400k PLN | |
| | | Wynik na forwardzie
E i i Krétka pozycja forward
| ' |
| : |
E | i KURS NA RYNKU EUR/PLN
: : : > enterprise
Centrum
4,00 4,50 500 B PARP [ fommye oo o

www.een.org.pl

Zrodto: opracowanie wiasne

GrupaPFR ~ EL .« romsa
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Eksporter niezabezpieczony
500 -

Wykres przedstawia efektywny kurs
wymiany EUR na PLN dla eksportera,
ktory sie nie zabezpieczyt forwardem
(granatowa linia) oraz dla eksportera,
ktory zabezpieczyt sie forwardem
(zielona linia).

Eksporter

zabezpieczony
O S Sy ——

Eksporter niezabezpieczony wymieni
EUR na PLN po kursie rynkowym.
400 b Ek : -

sporter zabezpieczony wymieni
EUR na PLN po kursie 4,50 — czyli po
kursie forwardu.

KURS NA RYNKU EUR/PLN

: >
4,00 4,50 5,00
enterprise
. i CenLru_m ) ro
Zrodto: opracowanie wiasne B PARP / Rozwoju MSP network -

www.een.org.pl Grupa PFR Korisa
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4 Wynik na forwardzie
400k PLN Dluga pozycja forward

50 b D +50k PLN Wykres przedstawia wynik (zysk/strata)
na dwodch wielkosciach: zobowigzaniu
importowym i na forwardzie walutowym.

Wynik taczny

|
|
|
|
|
|
|
| 450k PLN Zielona linia — wynik na forwardzie.
0 A |
| | Czerwona linia — wynik zobowigzaniu
| | importowym.
| |
| |
i | Niebieska linia — wynik tgczny na dwoch
50 oo R R . 500k PLN wielkosciach.

-50k PLN Wynik na zobowiazaniu importowym

Krétka pozycja w EUR

KURS NA RYNKU EUR/PLN
enterprise

: >
4,00 4,50 5,00 BPARP [ foumve oo [

www.een.org.pl ] GrupaPFR x0T omsa
Zrodto: opracowanie wiasne R—



5,00

4,50

4,00

Importer niezabezpieczony

Wykres przedstawia efektywny kurs

wymiany PLN na EUR dla importera,
ktory sie nie zabezpieczyt forwardem
(granatowa linia) oraz dla importera,

ktéry zabezpieczyt sie forwardem

Importer
zabezpieczony

(zielona linia).

Importer niezabezpieczony wymieni
PLN na EUR po kursie rynkowym.

Importer zabezpieczony wymieni PLN
na EUR po kursie 4,50 — czyli po
kursie forwardu.

www.een.org.pl

Zrodio: opracowanie wlasne

enterprise

KURS NA RYNKU EUR/PLN
Centrum europe

>
E PARP / Rozwoju MSP network

GrupaPF R L« Komsa
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Wykres przedstawia stan psychiczny

IMPORT_ER kupuje forward EKSPORTI_ER sprzedaje forward jmportera i eksportera, ktorzy
Nominat = 100k EUR Nominat = 100k EUR zabezpieczyli sie forwardem.
Kurs 4,30 EUR/PLN EUR/PLN Kurs 4,30 EUR/PLN
Gdy kurs EUR/PLN rosnie do 4,50,
to zadowolony jest importer.
Eksporter ma wtedy zal.
Gdy kurs EUR/PLN spada do 4,10,
to zal ma importer, a eksporter jest
EUR/PLN Przychod zawsze 430k PLN zadowolony.
4,30 > . .
Tymczasem w kazdym scenariuszu,
Koszt zawsze 430k PLN zaden z nich nie ponosi straty, gdyz
koszt importera zawsze wynosi 430k
PLN, a przychod eksportera zawsze
wynosi 430k PLN.
entrum enterpn'se
) FEUR/PLN B PARP / Rozuwoju MSP ot 60 -
wwween.oro.piZrodto: opracowanie wiasne GrupaRER =
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DANIEL KAHNEMAN

PULAPKI
MYSLENIA

O MYSLENIU SZYBKIM
| WOLNYM

Zjawisko zalu — jako biad
poznawczy, jako putapke myslenia
omawia Daniel Kahneman w
swojej ksigzce.
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FORWARD WALUTOWY

Nalezy pamietac, ze transakcja forward jest
ZOBOWIAZANIEM.

Forward moze wywofac bardzo duzg ujemng wycene w razie
zmiany trendu dtugoterminowego.

enterpnse

ntrum
BPARP [ e aoe R

www.een.org.pl Grupa PFR Komisia
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FORWARD WALUTOWY

Dlatego tez nie powinno sie uzywac tego instrumentu do
zabezpieczania prognozowanych przeptywow walutowych, lecz
jedynie do tych 100% pewnych (podpisane zamodwienia,
wystawione faktury).

Forward jest dobrym instrumentem do zabezpieczania ryzyka
krotkoterminowego.

enterpnse

ntrum
BPARP [ e aoe R

www.een.org.pl Grupa PFR Komisja
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westorow

Kontakt Py widual

Jacek Maliszewski

Gtowny Ekonomista DMK
e-mail: ].maliszewski@dmk- 3
alpha.eu 5!
tel.: 793-778-100
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