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5 grudnia 2018

Analiza techniczna PLN, HUF, RUB

Ztoty moze radzic sobie lepiej niz forint i rubel

Marcin Sulewski, CFA
tel. 2253418 84
marcin.sulewski@santander.pl

W listopadzie notowania ztotego, forinta i rubla przebiegaty w do$¢ spokojnej atmosferze. Krajowa waluta pozostata
w obserwowanym od sierpnia trendzie bocznym mimo nagtego wzrostu obaw o ptynnos$¢ mniejszych bankéw, rubel z
kolei pozostat relatywnie odporny na gwattowny spadek cen ropy i wzrost napiecia na linii Rosja-Ukraina.

Zaktadamy, ze w grudniu ztoty moze radzi¢ sobie lepiej niz forint oraz rubel. Grudzien jest statystycznie korzystny dla
krajowej waluty i sagdzimy, ze EURPLN moze lekko spas¢ pod wptywem poprawy globalnego nastroju. Analiza techniczna

wskazuje, ze delikatny trend aprecjacyjny forinta moze nieco wyhamowac, a potencjat do umocnienia rubla ograniczac
mogg kwestie geopolityczne.

EURPLN Rozpoczat sie grudzien, miesigc statystycznie bardzo korzystny dla ztotego. W ostatnich 19 latach, EURPLN wzrdst w
ostatnim miesigcu roku tylko 5 razy, ostatni raz w 2014. Podobnie korzystne statystyki wystepujg dla rynku akgji, co sktania nas do
zatozenia, ze w grudniu EURPLN moze testowac wsparcie na 4,26.

Istotne poziomy techniczne na grudzien

Poziomy wsparcia: 4,265 > 4,244 - 4,23 Poziomy oporu: 4,34-4,36 > 4,41 > 4,50

Prognoza EURPLN na grudzieh

Srednio w miesigcu: 4,27 Koniec miesigca: 4,26

EURHUF Kurs utrzymat sie w powolnym trendzie aprecjacyjnym do euro. Potencjat do umocnienia wegierskiej waluty ograniczaja
dwa bliskie poziomy wsparcia i formacja ,objecia hossy” w lipca.

Istotne poziomy techniczne na grudzien

Poziomy wsparcia: 320 2> 318 = 315 Poziomy oporu: 325 = 329 - 331

USDRUB Miesiagc temu sugerowalismy, ze wzrosty powyzej 67,0 moga by¢ nietrwate i scenariusz ten zmaterializowat sie. Analiza
techniczna nie daje jasnych przestanek odnosnie kierunku zmian USDRUB w najblizszej przysztosci.

Istotne poziomy techniczne na grudzien

Poziomy wsparcia: 64,82 > 64,2 > 60,9 Poziomy oporu: 68,2 > 70,65 > 74,5
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EURPLN - Moze testowac wsparcie

Zgodnie z naszymi oczekiwaniami, w ostatnich tygodniach kurs pozostat w przedziale 4,26-4,34 obserwowanym od sierpnia. EURPLN
wynidst w listopadzie Srednio 4,30 (my oczekiwalismy 4,31), a na koniec miesigca osiggnat 4,29 (nasza prognoza 4,28). W dalszym ciggu
na polskim rynku utrzymuje sie bardzo niska zmiennos¢. Po pazdzierniku i listopadzie, IV kw. 2018 zapowiada sie na najspokojniejszy
kwartat od kiedy Reuters udostepnia dane (Il kw. 1993).

Rozpoczat sie grudzien, miesigc statystycznie bardzo korzystny dla ztotego. W ostatnich 19 latach, EURPLN wzrést w ostatnim miesigcu
roku tylko 5 razy, ostatni raz w 2014. Podobnie korzystne statystyki wystepujg dla rynku akgji, co sktania nas do zatozenia, ze w grudniu
EURPLN moze testowac¢ wsparcie na 4,26. JesteSmy ostrozni jesli chodzi o skale mozliwej aprecjacji ztotego, bowiem wcigz utrzymuje sie
niepewnos¢ zwigzana z Brexitem. 11 grudnia w brytyjskim parlamencie ma odbyc¢ sie pierwsza proba przegtosowania umowy, ktéra
okresla wynegocjowane z UE warunki opuszczenia Unii. Obecnie, rzad premier May nie ma wymagane] wiekszosci i wyglada na to, ze o
skali ewentualnej awersji do ryzyka po nieudanym gtosowaniu moze przesadzi¢ réznica w liczbie postow gtosujgcych za i przeciw.
Podtrzymujemy nasz scenariusz na rok 2019, kiedy dane pokazujace stopniowe spowolnienie wzrostu gospodarczego w Polsce moga
wywierac lekkg wzrostowg presje na EURPLN.

Istotne poziomy techniczne na grudzien
Poziomy wsparcia: 4,265 > 4,244 > 4,23 Poziomy oporu: 4,34-4,36 2> 4,41 2> 4,50

Prognoza EURPLN na grudzien

Srednio w miesigcu: 4,27 Koniec miesigca: 4,26

Daily EURPLN= 12/812017 - 12/24/2018 (WAR)
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EURHUF - Nadal bez przetomu

Listopad w wykonaniu forinta byt bardzo spokojny, EURHUF wahat sie w trendzie bocznym ok. 321-325. W ostatnich tygodniach z
Wegier naptynely mieszane dane makro. Wstepny odczyt PKB za Ill kw. zaskoczyt na plus (4,8% r/r po 4,4% w Il kw.), ale pazdziernikowe
dane o sprzedazy detalicznej i produkcji przemystowej lekko rozczarowaty.

EURHUF utrzymat sie w powolnym trendzie aprecjacyjnym do euro i analiza techniczna nie wskazuje, aby sytuacja miata sie w
najblizszym czasie zmieni¢. Potencjat do umocnienia wegierskiej waluty ograniczaja dwa bliskie poziomy wsparcia i formacja ,objecia
hossy” z lipca. Wyglada na to, ze trend spadkowy EURHUF moze powoli traci¢ site i rynek bedzie czekat na istotny sygnat do rozpoczecia
kierunkowego ruchu.

Listopad obfitowat w spore wahania HUFPLN. Kurs zanotowat chwilowy dynamiczny wzrost do prawie 1,35 (za 100 HUF), ale szybko zostat
on z nawigzky zneutralizowany i na poczatku grudnia HUFPLN jest juz blisko 1,325. Widzimy dalszy potencjat do spadku EURPLN,
natomiast kurs EURHUF moze sie ustabilizowac i w efekcie HUFPLN mogtby sie obnizy¢ na koniec roku.

Istotne poziomy techniczne na grudzien
Poziomy wsparcia: 320 > 318 > 315 Poziomy oporu: 325 - 329 - 331

Weekly EURHUF= 12/3/2016 - 32019 (WAR)
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USDRUB - Geopolityka moze ogranicza¢ potencjat do spadku

Listopad nie przyniodst istotnych zmian na rynku rubla. Dolar lekko stracit w zesztym miesigcu, ale mocne spadki cen ropy ograniczaty
potencjat do ruchu USDRUB w dét. Dodatkowo, pod koniec miesigca lekka presje na rosyjska walute wywierat wzrost napiecia na linii
Ukraina-Rosja po przejeciu przez Moskwe ukrairiskich okretéw.

Miesigc temu sugerowalismy, ze wzrosty powyzej 67,0 moga by¢ nietrwate i scenariusz ten zmaterializowat sie. Tak jak w przypadku
EURHUF, analiza techniczna nie daje jasnych przestanek odnosnie kierunku zmian USDRUB w najblizszej przysztosci.

Zgodnie z tym czego sie spodziewaliémy, rubel pozostat mocny do ztotego, chociaz RUBPLN oddalit sie nieznacznie od lokalnego
szczytu na ok. 0,058. Uwazamy, ze zloty moze sie w najblizszych tygodniach umocni¢ do rubla, ktérego potencjat do aprecjadji
ograniczony bedzie przez wzrost napiecia na linii Rosja-Ukraina.

Istotne poziomy techniczne na grudzien

Poziomy wsparcia: 64,82 > 64,2 > 60,9 Poziomy oporu: 68,2 > 70,65 > 74,5

Daily RUB= 12/2502017 - 12/2412018 (WAR)
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwengji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spéti zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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