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Waluty CEE pozostang stabe

W kwietniu zakres wahan EURPLN byt najwiekszy od pazdziernika 2017, a wzrost zmiennosci nie ominat réwniez innych walut z
rynkow wschodzacych. W pierwszej czesci minionego miesigca, ztoty zyskiwat dzieki dobrym danym fiskalnym i oczekiwaniom
na zmiane perspektywy lub ratingu przez agencje S&P. Koniec kwietnia to realizacja zyskow z aprecjacji krajowej waluty, a
deprecjacja z poczatku maja to wynik umocnienia dolara na swiecie i niskiej pltynnosci w dlugi weekend. Forint i rubel réwniez
ucierpialy na poczatku miesigca, przy czym rosyjska waluta radzita sobie lepiej dzieki drozejacej ropie.

W ostatnich dziewieciu latach, w maju ztoty tylko dwa razy zakonczyt ten miesigc zyskiem do euro, a indeks WIG jedynie trzy
razy zanotowat wzrost. Z drugiej strony, sagdzimy, ze najblizsze dane z krajowej gospodarki beda niezte, co moze ograniczaé¢
ryzyko wznowienia deprecjacji ztotego. Notowania EURHUF sugeruja, ze kurs pozostanie raczej ponizej pierwszego oporu, a
rosnace ceny ropy powinny zapobiec dalszym wzrostom USDRUB.

EURPLN » Zaktadamy, ze w najblizszym czasie kurs pozostanie na podwyzszonym poziomie. Oscylator ADX dopiero zbliza
sie do poziomow, ktére w przesztosci sygnalizowaly zatrzymanie trwajgcego woéwczas ruchu. Z kolei 4-tygodniowa zmiana
kursu rowniez pozostaje jeszcze ponizej poziomdw, ktdre w ostatnich latach sugerowaty, ze tempo zmian jest zbyt wysokie.

Istotne poziomy techniczne na maj
Poziomy wsparcia: 4,24 > 4,20 > 4,17 ‘ Poziomy oporu: 4,29 - 4,33 > 4,35
Prognoza EURPLN na maj

Srednio w miesigcu: 4,25 ‘ Koniec miesigca: 4,26

EURHUF » Kurs nie zdotat na diuzej utrzymacé sie powyzej gérnego ograniczenia konsolidacji. ADX nieznacznie wzrést, ale
nadal wskazuje niewielka site kierunkowego trendu, a gérne cienie na tygodniowych swiecach z drugiej potowy kwietnia nie sg
raczej oznaka checi kontynuacji wzrostow EURHUF.

Istotne poziomy techniczne na maj
Poziomy wsparcia: 311-312 - 308,6 > 307 ‘ Poziomy oporu: 315,2 - 316 - 318

USDRUB P Oscylator ADX osiggnat najwyzszy poziom od poczatku 2016 sugerujac, ze szanse na kontynuowanie fali
wzrostowej w tak szybkim tempie jak na poczatku kwietnia sg niewielkie. Cena ropy jest w trendzie wzrostowym i analiza
techniczna nie daje wskazéwek aby tendencja miata sie niebawem odwréci¢ cigzac rublowi.

Istotne poziomy techniczne na maj

Poziomy wsparcia: 61,0 - 58,76 - 55,53 Poziomy oporu: 66,50 - 67,16 - 70,75
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EURPLN - Na podwyzszonym poziomie
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W kwietniu zakres wahan EURPLN byt najwiekszy od pazdziernika 2017. W pierwszej czesci minionego miesigca, ztoty
zyskiwat dzieki dobrym danym fiskalnym i oczekiwaniom na zmiane przynajmniej perspektywy ratingu przez agencje S&P.
Koniec kwietnia to realizacja zyskéw z aprecjacji krajowej waluty, a deprecjacja z poczatku maja to wynik umocnienia dolara
na swiecie i niskiej ptynnosci w dtugi weekend. Ostatecznie, sredni EURPLN za kwiecien wyniost 4,19 (my oczekiwalismy
4,21), a na koniec miesigca kurs byt blisko naszej prognozy — 4,22 wobec oczekiwanych 4,23.

Zakfadamy, ze w najblizszym czasie EURPLN pozostanie na podwyzszonym poziomie. Na wykresie dziennym, oscylator ADX
mierzacy site trendu dopiero zbliza sie do pozioméw, ktére w przesziosci sygnalizowaty zatrzymanie trwajgcego wowczas
ruchu. Z kolei 4-tygodniowa zmiana kursu réwniez pozostaje jeszcze ponizej poziomoéw, ktére w ostatnich latach sugerowaty,

ze tempo zmian jest zbyt wysokie.

W ostatnich dziewigciu latach w maju zloty tylko dwa razy zakonczyt ten miesigc zyskiem do euro, a indeks WIG jedynie trzy
razy zanotowat wzrost, co wzmacnia nasze przekonanie, ze potencjat do istotnego odrobienia ostatnich strat przez krajowg
walute jest ograniczony. Z drugiej strony, sadzimy, Zze najblizsze dane z krajowej gospodarki bedg catkiem niezte, co moze

ograniczac ryzyko wznowienia deprecjacji ztotego.

Istotne poziomy techniczne na maj

Poziomy wsparcia: 4,24 > 4,20 > 4,17

Poziomy oporu: 4,29 > 4,33 - 4,35

Prognoza EURPLN na maj

Srednio w miesigcu: 4,25

Koniec miesigca: 4,26
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EURHUF - Powrét do konsolidacji

W kwietniu notowania forinta przebiegaty w takt zmian globalnego nastroju. Wybory parlamentarne, ktére daty partii Fidesz
trzecig z rzedu wigkszos$¢ parlamentarng nie miaty istotnego wptywu na wegierskg walute, ktéra z kolei mocno ucierpiata na
poczatku maja w wyniku aprecjacji dolara na swiecie. W efekcie, EURHUF wzrést na chwile do 315,5, najwyzszego poziomu
od lipca 2016.

EURHUF nie zdotat na dtuzej utrzymac sie powyzej gérnego ograniczenia konsolidacji, w ktorej z krétkg przerwg porusza sie
od konca 2016. Oscylator ADX nieznacznie wzrdst, ale nadal wskazuje niewielka site kierunkowego trendu, a gérne cienie na
tygodniowych $wiecach z drugiej potowy kwietnia nie sg raczej oznaka checi kontynuacji wzrostow EURHUF. W efekcie, kurs
moze pozostac ponizej pierwszego oporu w najblizszych dniach.

Ztoty stracit w ostatnich tygodniach do forinta i HUFPLN wzrést przejsciowo powyzej 1,36 (za 100 HUF), najwyzej od potowy
listopada.

Istotne poziomy techniczne na maj
Poziomy wsparcia: 311-312 - 308,6 > 307 Poziomy oporu: 315,2 - 316 - 318
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USDRUB - Niewielki potencjat do spadku

W kolejnych tygodniach po gwattownych wzrostach z poczatku kwietnia, USDRUB ustabilizowat sie nieco ponizej najwyzszego
poziomu od grudnia 2016. Rosyjska waluta byta pod lekkg presjg umacniajacego sie dolara, ale drozejgca ropa ograniczata
potencjat do silniejszej deprecjaciji rubla.

Oscylator ADX osiggnat najwyzszy poziom od poczatku 2016 sugerujac, ze szanse na kontynuowanie fali wzrostowej w tak
szybkim tempie jak na poczatku kwietnia sg niewielkie. Cena ropy jest w trendzie wzrostowym i analiza techniczna nie daje
wskazéwek aby tendencja miata sie niebawem odwréci¢ cigzac rublowi. Jednoczesnie, sytuacja geopolityczna nadal jest
niestabilna, dlatego nie zaktadamy, by USDRUB zaczat szybko korygowa¢ kwietniowe wzrosty. Zaktadamy, ze kurs pozostanie
w najblizszym czasie na podwyzszonym poziomie i dopiero w perspektywie kolejnych tygodni rubel moze zacza¢ odrabia¢
straty.

Od potowy kwietnia rubel odrobit okoto potowe strat poniesionych do ztotego od korica marca i RUBPLN odbit do ok. 0,057 z
0,053.

Istotne poziomy techniczne na maj
Poziomy wsparcia: 61,0 - 58,76 - 55,53 | Poziomy oporu: 66,50 - 67,16 > 70,75
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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 doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informaciji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przeszitosci nie stanowig gwarancii przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych.
Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej
publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spdtki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona
do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba
Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informaciji, 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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