- Bank Zachodni WBK

& Grupa Santander

Analiza techniczna PLN,HUF,RUB

7 sierpnia 2018

Niewielki potencjat do umocnienia

Marcin Sulewski
tel. 22 534 18 84
marcin.sulewski@bzwbk.pl

Lipiec byt korzystny dla ztotego oraz forinta dzigeki poprawie globalnego nastroju, ktéry wzmocnit popyt na ryzykowne aktywa
(rentownosci obligacji spadly, indeksy gieldowe wzrosty), a czynniki wewnetrzne byly przynajmniej neutralne. Rubel tymczasem
pozostat stabilny do dolara, poniewaz jastrzebia retoryka banku centralnego Rosji zostata zneutralizowana przez nieco nizsze
ceny ropy.

Sadzimy, ze potencjat do dalszej aprecjacji ztotego i forinta wyczerpuje sie. Oprécz sygnatow analizy technicznej, za realizacja
zyskow z ostatniego spadku EURPLN przemawia statystyka — sierpien jest zazwyczaj stabym miesigcem dla krajowej waluty. W
przypadku USDRUB, kurs nadal porusza sie¢ w trendzie bocznym i czeka na impuls. Sadzimy, ze jest ryzyko dalszego spadku
cen ropy, co mogtoby pchnaé¢ kurs blizej géornego ograniczenia konsolidacji.

EURPLN » Sadzimy, ze obserwowany od czerwca impuls aprecjacyjny ztotego powoli dobiega konca. 4-tygodniowa zmiana
kursu zblizyta sie do historycznie niskich pozioméw sugerujgc, ze tempo umocnienia krajowej waluty w tym czasie jest juz zbyt
wysokie. Po drugie, rozpisujgc ostatnie sekwencje wedtug fal Elliota na wykresie mozna zaktada¢ pojawienie sie ruchu w gore.

Istotne poziomy techniczne na sierpien
Poziomy wsparcia: 4,23 > 4,205 > 4,15 ‘ Poziomy oporu: 4,29 - 4,35 > 4,41
Prognoza EURPLN na sierpien

Srednio w miesigcu: 4,30 ‘ Koniec miesigca: 4,30

EURHUF » Fala spadkowa rozpoczeta w lipcu jest juz niemal takiego samego rozmiaru co pierwsza fala korygujgca ze
szczytu i jest to wskazoéwka, ze niebawem wystgpi¢ moze korekta ostatniego umocnienia forinta.

Istotne poziomy techniczne na sierpien
Poziomy wsparcia: 318 - 315 - 310 ‘ Poziomy oporu: 327 - 331 - 340

USDRUB » Od trzech miesiecy kurs oscyluje w trendzie bocznym i czeka na impuls. Presje na ostabienie rubla wywierac
moze coraz nizsza cena ropy naftowej. Korekta spadkowa obserwowana od konca maja jest najwieksza w cenie i w czasie w
trwajgcym od roku trendzie wzrostowym, co sugeruje, ze coraz mniejsze sg szanse na powrot ceny ropy do trwatych zwyzek.

Istotne poziomy techniczne na sierpien

Poziomy wsparcia: 61,0 > 58,76 - 55,53 Poziomy oporu: 64,26 - 66,50 > 67,16
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EURPLN - Najnizej od maja

Lipiec byt najlepszym miesigcem ztotego w relacji do euro od marca. Nadzieje na spadek tempa naktadania kolejnych cet oraz
zatrzymanie aprecjacji dolara sprowadzity EURPLN do prawie 4,25 na poczatku sierpnia, najnizej od potowy maja. Aprecjacja
zlotego okazata sie wieksza niz oczekiwalismy — $redni EURPLN wyniost w lipcu 4,33 (my oczekiwalismy 4,35), a na koniec
byt blisko 4,28 (my prognozowali$my 4,35).

Sadzimy, ze obserwowany od czerwca impuls aprecjacyjny ztotego powoli dobiega konca. 4-tygodniowa zmiana EURPLN
zblizyta sie do historycznie niskich poziomdw sugerujgc, ze tempo umocnienia krajowej waluty w tym czasie jest juz zbyt
wysokie. Po drugie, rozpisujgc ostatnie sekwencje EURPLN wedtug fal Elliota, to niezaleznie od wariantu na wykresie mozna
zaktada¢ pojawienie sie ruchu w goére. Po trzecie, sierpien jest statystycznie negatywnym miesigcem dla ztotego. W ostatnich
13 latach EURPLN spadat w sierpniu tylko trzy razy i Sredni wzrost kursu wyniost 1,4% (wobec 1% dla sSredniego
miesigcznego wzrostu od 2000). Warto zauwazy¢, ze w Il kw. 2018 EURPLN wzrést o ok. 3,8%, najwigkszy wzrost w Il kw. od
2010 i powyzej $redniej zmiany w tym kwartale (0,98%) w ostatnich 13 latach. Wedtug nas, moze to oznaczaé, ze wzorzec z
sierpnia bedzie stabszy niz w poprzednich latach.

Mimo wszystko zaktadamy, ze sierpniowe ostabienie moze by¢ tylko przerwg w trendzie spadkowym EURPLN i do konca roku

ztoty pozostanie mocny do euro dzieki wcigz jeszcze nieztym danym z gospodarki. Trwalszy trend na ostabienie mégtby sie
rozpoczaé na poczatku 2019 wskutek kolejnych danych potwierdzajacych hamowanie wzrostu gospodarczego.

Istotne poziomy techniczne na sierpien
Poziomy wsparcia: 4,23 > 4,205 > 4,15 ‘ Poziomy oporu: 4,29 > 4,35 > 4,41
Prognoza EURPLN na sierpien

Srednio w miesigcu: 4,30 ‘ Koniec miesigca: 4,30
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EURHUF - Niewielki potencjal do spadku

Forint skorzystat z poprawy globalnego nastroju i odrobit potowe strat poniesionych do euro w okresie kwiecien-czerwiec. W
lipcu EURHUF spadt z rekordowych ponad 330 do prawie 320 réwniez dzieki przyzwoitym danym makro z Wegier.

Od ostatniego miesigca obraz techniczny EURHUF nie ulegt zmianie. Miesigc temu wskazywali$my, ze wysoki ADX i sygnat
sprzedazy wygenerowany przez RS| oznacza, ze wkrétce kurs moze zaczg¢ spadac i kolejne tygodnie rzeczywiscie przyniosty
aprecjacje forinta. Fala spadkowa rozpoczeta w lipcu jest juz niemal takiego samego rozmiaru co pierwsza fala korygujgca ze
szczytu i jest to wskazéwka, ze niebawem wystgpi¢ moze korekta ostatniego umocnienia forinta.

W zesztym miesigcu sugerowalismy, ze zloty mogtby odrabiac straty do euro szybciej niz forint, co mogtoby sprowadzi¢ HUFPLN
w dot w kierunku 1,32 i poziom ten okazat sie byé¢ lipcowym minimum. Sadzimy, ze potencjat do spadku EURPLN i EURHUF
jest juz ograniczony, wiec HUFPLN maogtby sie teraz ustabilizowa¢ w przedziale 1,32-1,34.

Istotne poziomy techniczne na sierpien

Poziomy wsparcia: 318 - 315 - 310 Poziomy oporu: 327 - 331 - 340
Daily EURHUF= 2018-01-12 - 2018-08-17 (WAR)
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USDRUB - Nadal czeka na impuls

Lipiec nie przyniost przetomowych zmian w notowaniach USDRUB i kurs pozostat miedzy minimum i maksimum z maja. Bank
centralny Rosji nie zmienit stop procentowych (gtéwna nadal wynosi 7,25%), a jego prezes zasugerowata, ze nasilenie pres;ji
inflacyjnej moze sprawic¢, ze cykl luzowania polityki pienieznej bedzie przebiegat wolniej niz dotychczas. Zaostrzenie retoryki
nie miato trwatego pozytywnego wptywu na rubla, mogto by¢ zneutralizowane przez lekkg korekte w doét cen ropy.

Od trzech miesiecy USDRUB oscyluje w trendzie bocznym i czeka na impuls. Presje na ostabienie rubla wywiera¢ moze coraz
nizsza cena ropy naftowej. Korekta spadkowa obserwowana od konca maja jest najwieksza w cenie i w czasie w trwajgcym od
roku trendzie wzrostowym, co sugeruje, ze coraz mniejsze sg szanse na powrét ceny ropy do trwatych zwyzek.

Miesigc temu pisaliSmy, ze ztoty moze sie umocni¢ do rubla i RUBPLN mégtby spas¢ w kierunku 0,0577. W lipcu krajowa
waluta faktycznie zyskata, a RUBPLN spadt do prawie 0,057, najnizej od potowy maja. Zaktadamy, ze potencjat do umocnienia
ztotego do gtéwnych walut jest ograniczony, co przy stabilnym UDSRUB mogtoby oznaczaé¢ odbicie RUBPLN w najblizszych
tygodniach.

Istotne poziomy techniczne na sierpien
Poziomy wsparcia: 61,0 > 58,76 - 55,53 Poziomy oporu: 64,26 > 66,50 > 67,16

Weekly RUB= 2016-12-09 - 2018-10-19 (WAR)
I ' ' ' ' ' ' ' ' 1 1 1 T 1

o I

Cndl; RUB=; Bid ;
2018-08-10; 63,3450, 63,7855 63,2747, 62,4538 |
. SM4; RUB=; Bid(Lasty, 207 T

| RSI; RUB=; Bid(Last)’
---2018-08-10; 65,717 4

__LADX‘ RUB=; Bid; 14, Wilder Smoothing _
| 2018-08-10; 32,0783 ' H H

--}-P\uel:l: RUB=; Bid; 14; Wild
~2018-08-10; 25,1733 T

él-ﬁnus:l. RUB=; Bid; 14, Wil

2B 15088t LS T T AT T T e

15 05 20 03 17 03 17 o7 21 05 10 02 16 07 21 05 18 01 22 05 20 03 17 01 22 05 10 02 15 02 16 05 20 0f 18 O1 22 08 20 03 17 07 21 05 18
Q42016 Q12017 Q2 2017 | Q3 2017 | Q4 2017 | Q12018 | Q2 2018 Q3 2018 |

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji 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 sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje dokitadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informaciji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych.
Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej
publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spdkki zalezne mogg $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorg kolwiek spdtkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona
do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba
Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji zastrzeZone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowaé sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 18 88, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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