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Flesz rynkowy: Obligacje rynkéw wschodzacych

W tym tygodniu, Tomasz Jachowicz, Menedzer Inwestycyjny z Biura Doradztwa
Inwestycyjnego Citi Handlowy przyglada sie obligacjom rynkéw
wschodzacych, analizuje ich atrakcyjnos¢ i przedstwia czynniki ktére moga
wspieraé¢ ich rentownos¢. Komentarz video dostepny jest na kanale banku na
youtube.pl.

Zdaniem eksperta Citi Handlowy obecnie nie tatwo jest znalezC wysoko
oprocentowane obligacje. - Blisko jedna trzecia rzgdowych obligacji skarbowych
krajow rozwinietych ma ujemne rentownoS$ci. Zjawisko to nasilito sie po czerwcowym
referendum w Wielkiej Brytanii. Zarzgdzajgcy rynkiem dftugu majg coraz wigksze
trudnosci z budowaniem dodatnich rentownosci na portfelu. Aby to o0siggngc
zwiekszajg ekspozycje na ryzyko poprzez zakupy obligacji high yield oraz obligacji
rynkéw wschodzgcych. Te drugie, zwtaszcza na tle obligacji rynkéw rozwinietych,
majg Srednio o 4 punkty procentowe wyzsze rentownosci. Tzw. spready sg wiec na
bardzo atrakcyjnych poziomach. — méwi Tomasz Jachowicz.

Wedtug menedzera inwestycyjnego Citi Handlowy kraje emerging markets w
kwestiach gospodarczych prawdopodobnie najgorsze majg za sobg. Wedtug
makroekonomistéw Citi, w 2016 r. jedynie Brazylia, Rosja i Wenezuela odnotujg
ujemng dynamike wzrostu PKB, a w roku 2017 bedzie to juz tylko Wenezuela.
Konsensus rynkowy analitykow zaktada zresztg, ze w 2016 r. kraje rozwijajgce sie
odnotujg 4% wzrost PKB, a w 2017 r. az 4,7%.

Tomasz Jachowicz przygladajgc sie jak ksztattujg sie poziomy stdép procentowych w
krajach rozwijajgcych sie, stwierdza ze dla wielu z nich widzi mozliwosci
ewentualnych obnizek. - Mozliwe jest luzowanie polityki monetarnej przez banki
centralne m.in. Chin, Brazylii, Ros;ji i Turcji. Po Ludowym Banku Chin nadal oczekuje
sie obnizek stop procentowych i stopy rezerwy obowigzkowej dla bankow. Natomiast
"gofebia” retoryka amerykanskiej Rezerwy Federalnej powinna wspierac aktywa z
emerging markets i ostabiac¢ dolara - méwi menedzer inwestycyjny Citi Handlowy.

Jednoczes$nie ekspert Citi Handlowy zwraca uwage, ze kupujgc obligacje rynkow
wschodzacych decydujemy sie posrednio takze na ryzyko walutowe. - Koszty
zabezpieczenia kursu sg czesto zbyt wysokie. Nie mniej jednak od 2011 roku
mieliSmy blisko 40% ostabienie lokalnych walut. To znaczgco wiecej niz w latach
2000-2002 i 2008-2009, wiec wydaje sie, ze rynek przereagowa i istnieje szansa na
umocnienie walut lokalnych.



Oceniajgc atrakcyjnos¢ oprocentowania diugu emerging markets ekspert Citi
Handlowy analizuje 10-letnie obligacje skarbowe m.in.: Brazylii, Turcji, RPA, czy
Meksyku. - Premia w porownaniu z rynkami rozwinietymi jest znaczgca. Dodatkowo
w ostatnich miesigcach odnotowujemy ponownie dodatnie naptywy kapitatu
zagranicznego do dtugu emerging markets, czego nie obserwowalismy od potowy
2015 roku. Istotne bedzie rowniez zmniejszanie sie wysokiej inflacji, ktore przetozy
sie na spadek rentownosci, a tym samym wzrost cen obligacji- zauwaza.

W podsumowaniu Tomasz Jachowicz z Biura Doradztwa Inwestycyjnego stwierdza,
ze obligacje rynkéw wschodzgcych mogg staé sie atrakcyjng klasg aktywdw,
zwlaszcza na tle przewartosciowanego dtugu rynkow bazowych. Wspiera¢ je
powinny relatywnie wysokie rentownosci, luzna polityka monetarna wigekszosci
gtbwnych bankéw centralnych oraz oczekiwane umocnienie wielu walut lokalnych.
Nie nalezy jednak zapomina¢ o ryzykach, ktore w krotkich terminach mogg
powodowac wzrost zmiennosci i odwrot inwestorow od nieco bardziej ryzykownych
aktywow, jakimi niewatpliwie jest dlug emerging markets.

Video materiat dostepny na kanale Citi Handlowy na youtube.pl pod LINKIEM.
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Kontakt dla mediow:

Mirostaw Kuk, rzecznik prasowy, tel. (0-22) 690 1049; +48 783 915 134
E-mail: miroslaw.kuk@citi.com



https://www.youtube.com/watch?v=WrVu9s4ABY0
mailto:miroslaw.kuk@citi.com

Agata Charuba-Chadrys, kierownik ds. kontaktéw z mediami, tel. (0-22) 692 9416
E-mail: agata.charubachadrys@citi.com

Patrycja Diugotecka-Wojcik, specjalista ds.kontaktow z mediami, tel. (0-22) 692 9052
E-mail: patrycja.dlugoleckawojcik@citi.com

Bank Handlowy w Warszawie SA to jedna z najwiekszych instytucji finansowych w Polsce, oferujgca pod marka Citi
Handlowy bogaty i nowoczesny asortyment produktow i ustug bankowosci korporacyjnej, inwestycyjnej i detalicznej. Bank
Handlowy obstuguje 6,6 tys. klientéw korporacyjnych i ok. 680 tys. klientéw indywidualnych poprzez nowoczesne kanaty
dystrybucji oraz sied 37 oddziatéw. W sktad grupy kapitatowej Banku wchodza takie podmioty jak: Dom Maklerski Banku
Handlowego i Handlowy Leasing. Przynaleznosd do Citigroup, najwiekszej na swiecie instytucji finansowej, zapewnia
klientom Banku Handlowego dostep do ustug finansowych w ponad 100 krajach.

Dodatkowe we informacje mozna uzyskaé na stronie internetowej www.citihandlowy.pl
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