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EURPLN ► W połowie sierpnia wygenerowany został sygnał kupna przez oscylator RSI. Dodatkowo, na wykresie tygodniowym 

pojawiła się też formacja „objęcia hossy” oraz „trzech białych żołnierzy”, co dodatkowo wzmacnia przekonanie, że w kolejnych 
tygodniach złoty przynajmniej nie będzie zyskiwał do euro. Warto również zwrócić na przebicie przez kurs dużego czarnego 
korpusu, co też oddaje siłę ostatniego ruchu w górę. 

 

Istotne poziomy techniczne na wrzesień 

Poziomy wsparcia: 4,28-4,30   4,25  4,225 Poziomy oporu: 4,40  4,427  4,47 

Prognoza EURPLN na wrzesień 

Średnio w miesiącu: 4,35 Koniec miesiąca: 4,37 

 
EURHUF ► Kurs zbliżył się do dolnego ograniczenia kanału trendu bocznego, w którym porusza się od ponad roku i sądzimy, 

że w najbliższym czasie forint może oddać część z ostatniego umocnienia do euro. Po pierwsze, podobnie jak w przypadku 
kursu EURPLN na wykresie tygodniowym RSI dał sygnał kupna oraz pojawiła się formacja „objęcia hossy”. Po drugie, na 
interwale dziennym oscylator ADX dotarł do lokalnego maksimum sugerując, że nie ma już zbyt dużego potencjału do 
wzmocnienia trwającego krótkoterminowego trendu spadkowego. 

 
USDRUB ► Sytuacja techniczna nie uległa w ciągu miesiąca dużym zmianom – lipcowe odbicie jest największe w trwającym 

od początku roku trendzie spadkowym sugerując, że szanse na wznowienie aprecjacji rubla są w najbliższym czasie 
niewielkie. 

 

Istotne poziomy techniczne na wrzesień 

Poziomy wsparcia:   310-308  306  300 Poziomy oporu:  314  318  320 

Istotne poziomy techniczne na  wrzesień 

Poziomy wsparcia:   62,6  60,7  57,0 Poziomy oporu:   67,8  68,8  70,0 

12 września 2016 

 

Istotne przesłanki za osłabieniem 

W sierpniu polski rynek walutowy być dość zmienny, podczas gdy notowania forinta i rubla ustabilizowały się blisko lokalnych 

ekstremów. Zgodnie z tym czego się spodziewaliśmy, impuls aprecjacyjny złotego zainicjowany m.in. przez prezydencki plan 

rozwiązania kwestii walutowych kredytów hipotecznych nie był kontynuowany i EURPLN oddalił się od sierpniowego dołka w 

reakcji na m.in. słabe dane z polskiej gospodarki i wzrost szans na szybkie podwyżki stóp Fed. 

Na tygodniowych wykresach EURPLN oraz EURHUF pojawiły się sygnały kupna wygenerowane przez oscylator RSI, które w 

przeszłości były bardzo wiarygodne. Analiza techniczna wskazuje również na inne okoliczności zwiększające ryzyko osłabienia 

złotego i forinta do euro. W przypadku rubla, sytuacja nie uległa istotnym zmianom, ale nadal jesteśmy negatywnie nastawieni 

jeśli chodzi o perspektywy rosyjskiej waluty. 

 

http://www.bzwbk.pl/


 

 

EURPLN – Silne przesłanki za wzrostem 

Miesiąc temu wskazywaliśmy, że impuls aprecjacyjny złotego zainicjowany przez utrzymanie przez agencję Fitch polskiego 
ratingu i jego perspektywy bez zmian oraz prezentację prezydenckich pomysłów rozwiązania kwestii walutowych kredytów 
hipotecznych nie ma dużych szans na kontynuację i tak też się stało. EUR/PLN testował ważne wsparcie na ok. 4,26, ale nie 
zdołał na trwałe przebić tego poziomu i w efekcie w sierpniu, wzorem poprzednich pięciu lat, krajowa waluta straciła do euro. 
Rynek zaczął się obawiać szybkich podwyżek stóp Fed, z dystansem przyjął rządowe założenia dotyczące przyszłorocznego 
budżetu, a dane z Polski wyraźnie rozczarowały. 
W sierpniu pisaliśmy, że oscylator RSI spadł na wykresie tygodniowym poniżej 30 pkt i pozostaje czekać na sygnał kupna. 
Został on wygenerowany w połowie zeszłego miesiąca, a o dużej wiarygodności takich wskazań pisaliśmy już w Analizie 
technicznej z maja 2015. Dodatkowo, na wykresie tygodniowym pojawiła się też formacja „objęcia hossy” oraz „trzech białych 
żołnierzy”, co jest dodatkową okolicznością wzmacniającą przekonanie, że w kolejnych tygodniach złoty przynajmniej nie 
będzie zyskiwał do euro. Warto też zwrócić uwagę na przebicie przez kurs dużego czarnego korpusu, co też oddaje siłę 
ostatniego ruchu w górę. 
Agencja Moody’s nie zmieniła Polsce ratingu i jego perspektywy, co nie pomogło złotemu. Kolejne dane z krajowej gospodarki 
potwierdzą naszym zdaniem, że w II połowie roku tempo wzrostu PKB nie przyspieszy, co nie będzie korzystne dla złotego 
jako waluty cyklicznej, a przyczynić się może do wzmocnienia rynkowych oczekiwań na obniżki stóp NBP. 
 

  

Istotne poziomy techniczne na wrzesień 

Poziomy wsparcia: 4,28-4,30   4,25  4,225 Poziomy oporu: 4,40  4,427  4,47 

Prognoza EURPLN na wrzesień 

Średnio w miesiącu: 4,35 Koniec miesiąca: 4,37 

 

 

http://static3.bzwbk.pl/asset/a/n/a/analiza150506_56396.pdf
http://static3.bzwbk.pl/asset/a/n/a/analiza150506_56396.pdf


 

 

EURHUF – Sporo czynników za odbiciem 
Sierpień na węgierskim rynku walutowym był wyraźnie spokojniejszy niż na polskim. Miesiąc temu sugerowaliśmy, że EURHUF 
mógłby jeszcze się nieco obniżyć i testować okolice 308-310 i aprecjacja forinta zatrzymała się dokładnie na dolnej granicy 
tego przedziału. Jednym z czynników wspierających węgierską walutę były solidne dane z tamtejszej gospodarki, m.in. PKB za 
II kw. zaskoczył wyraźnie na plus rosnąc wg wstępnego szacunku o 2,6% (oczekiwano 1,9%). 

EURHUF zbliżył się do dolnego ograniczenia kanału trendu bocznego, w którym kurs porusza się od ponad roku i sądzimy, że 
w najbliższym czasie forint może oddać część z ostatniego umocnienia do euro. Po pierwsze, podobnie jak w przypadku kursu 
EURPLN na wykresie tygodniowym RSI dał sygnał kupna (w przeszłości równie wiarygodne jak dla złotego). Po drugie, na 
interwale dziennym oscylator ADX dotarł do lokalnego maksimum sugerując, że nie ma już zbyt dużego potencjału do 
wzmocnienia trwającego krótkoterminowego trendu spadkowego. W szerszej perspektywie, EURHUF pozostaje w trendzie 
bocznym ok. 306-320 i trwalszy ruch może nastąpić dopiero po opuszczeniu tego pasma. 

Niewielkie zmiany EURHUF i spore wahania EURPLN sprawiły, że HUFPLN poruszał się w sierpniu w takt zmian drugiego z 
wymienionych kursów. Po spadku do 0,0137 na początku miesiąca nastąpiło odbicie powyżej 0,014. Oczekujemy, że wrzesień 
i kolejne miesiące mogą nie być zbyt korzystne dla złotego i forinta, więc o notowaniach HUFPLN przesądzi to jak te waluty 
będą sobie radzić do euro. 

 

Istotne poziomy techniczne na wrzesień 

Poziomy wsparcia:   310-308  306  300 Poziomy oporu:  314  318  320 

 

 

 

 



 

 

USDRUB – Bez dużych zmian 

W sierpniu USDRUB ustabilizował się nieco powyżej lokalnego minimum. Rosyjska waluta nie skorzystała ze wzrostów ceny 
ropy Brent, której lipcowy spadek okazał się jedynie przejściowy. Czynnikiem ograniczającym potencjał spadkowy USDRUB 
mógł być wzrost napięcia na granicy ukraińsko-rosyjskiej w związku z większą aktywnością wojsk Rosji. 

Sytuacja techniczna nie uległa w ciągu miesiąca dużym zmianom – lipcowe odbicie jest największe w trwającym od początku 
roku trendzie spadkowym sugerując, że szanse na wznowienie aprecjacji rubla są w najbliższym czasie niewielkie. Do listy 
dotychczasowych czynników fundamentalnych – wątłe odbicie gospodarcze, możliwe dalsze obniżki stóp procentowych czy 
polityczna presja ograniczająca szanse na umocnienie rubla – dołączył kolejny w postaci rosnącego ryzyka zaostrzenia 
militarnego konfliktu między Rosją i Ukrainą. 

Miesiąc temu spodziewaliśmy się odbicia USDRUB i USDPLN, ale nasze przypuszczenia sprawdziły się jedynie dla drugiego z 
wymienionych kursów. W efekcie, złoty stracił w sierpniu do rubla –RUBPLN odbił do 0,06 z ok. 0,058. 

 

Istotne poziomy techniczne na wrzesień 

Poziomy wsparcia:   62,6  60,7  57,0 Poziomy oporu:   67,8  68,8  70,0 

 

 

 

 

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wyłącznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedaży jakiegokolwiek 
instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie mają charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjęto wszelkie możliwe starania w celu zapewnienia, że informacje 
zawarte w tej publikacji nie są nieprawdziwe i nie wprowadzają w błąd, jednakże Bank nie gwarantuje dokładności i kompletnośc i tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialności za wykorzystywanie tych 
informacji oraz straty, które mogły w konsekwencji tego wyniknąć. Prognozy ani dane odnoszące się do przeszłości nie stanowią  gwarancji przyszłych cen instrumentów finansowych lub wyników finansowych. 
Bank Zachodni WBK S.A., jego spółki zależne oraz którykolwiek z jego lub ich pracowników mogą być zainteresowani którąkolwiek z transakcji, papierów wartościowych i towarów wymienionych w tej 
publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spółki zależne mogą świadczyć usługi dla lub zabiegać o transakcje z którąkolwiek spółką wymienioną w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona 
do użytku prywatnych inwestorów. Klienci powinni kontaktować się z analitykami Banku oraz przeprowadzać transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajów, chyba 
że istniejące prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzeżone jest prawo autorskie oraz obowiązuje ochrona praw do baz danych. 
W sprawie dodatkowych informacji, dostępnych na życzenie, prosimy kontaktować się z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,  
al. Jana Pawła II 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 18 88, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl 
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