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EURPLN czeka na impuls

Ztoty i forint umocnity si e we wrze sniu do euro m.in. za spraw a (odpowiednio ) umocnieni a obligacji i niezty ch danych makro.
Wsp6lnym czynnikiem wspieraj acym te waluty byly oczekiwania na naptyw dodatkowej ptynno $ci z EBC. W efekcie, EURPLN
nie utrzymat si e na trwate powy zej kluczowego oporu 4,225 (jego przebicie bylo waru  nkiem aktywacji formacji Shark-32), a
EURHUF dotart do ko nca 5-falowego impulsu wzrostowego. W silnym trendzi e wzrostowym utrzymat si e za to kurs USDRUB,
ktory osi agnat na pocz atku pa zdziernika poziom 40. Rubel pozostaje pod presj g sankcji nato zonych na Rosj e przez UE i USA.
Istotny poziom dla EURPLN to wsparcie na 4,17. Je $li zostaloby przebite, to celem na kolejne tygodnie bytoby 4,12. Naszym
zdaniem czynniki globalne uniemo  zliwi g jednak przebicie tej strefy zlo zonej z dwéch srednich krocz acych. Widzimy jednocze $nie
potencjat do umocnienia forinta do euro (spadek EURH  UF do nawet 300). Perspektywy dla rubla nadal s a niekorzystne. Kurs
USDRUB przebit 40 i kolejnym celem jest 41.

EURPLN » Zmniejszajacy sie zakres wahan sugeruje, ze w najblizszym czasie wystapi¢ mogq silniejsze zmiany na rynku
EURPLN. Oscylator ADX jest obecnie na poziomie, ktéry w poprzednich miesigcach poprzedzat rozpoczecie wyrazniejszego
ruchu. Potencjat do umocnienia ztotego od dwdch miesiecy dos¢ dobrze ograniczajg dwie przebiegajace blisko siebie srednie
kroczace (100- i 150-dniowa). Przebicie tej strefy bytoby dosé silnym sygnatem do spadkéw EURPLN i wtedy kolejnym celem
bytoby 4,12.

Istotne poziomy techniczne na pazdziernik
Poziomy wsparcia: 4,17 > 4,12 - 4,088 ‘ Poziomy oporu: 4,23 > 4,265 > 4,31
Prognoza EURPLN na pazdziernik

Srednio w miesigcu: 4,18 ‘ Koniec miesigca: 4,18

EURHUF » Wyglada na to, ze 5-falowy impuls wzrostowy zakonczy! sie i obecnie rozpocza¢ sie mogta korekta, ktéra powinna
miec¢ strukture 3-falowg i sprowadzi¢ EURHUF nawet do ok. 300. Aprecjacje forinta zapowiada tez wyjatkowo wysoki poziom
ADX, ktory wczesniej w tym roku na podobnym poziomie byt tylko dwa razy i za kazdym razem zapowiadato to spadek
EURHUF. Poza tym, pod koniec sierpnia pojawit sie sygnat sprzedazy na oscylatorze RSI.

Istotne poziomy techniczne na pazdziernik
Poziomy wsparcia: 306,6 - 300 > 294,8 Poziomy oporu: 318,4 > 320 > 324

USDRUB » Trend wzrostowy jest bardzo silny i kurs przebija kolejne strefy oporu. USDRUB przebit 40 i obecnie kolejnym
celem jest 41. W obecnych warunkach o zmianie trendu mozna bedzie méwié dopiero po przebiciu 36,65.

Istotne poziomy techniczne na pazdziernik

Poziomy wsparcia: 36,76> 35,81 - 34,75 Poziomy oporu: 41 > 41,6 > 42,67
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EURPLN - Niska zmiennos$¢ zapowiada silniejszy ruch

Przebicie pod koniec sierpnia szczytu z poczatku miesigca na 4,225 bedace wybiciem sie gorg z formacji Shark-32 nie zostato
potwierdzone (na tygodniowym wykresie EURPLN powrdcit ponizej tego poziomu na koniec tygodnia) i nie przyniosto dalszej
deprecjacji ztotego. W kolejnych tygodniach kurs poruszat sie stopniowo w kierunku wsparcia na 4,17 (ktére byto nawet
kilkukrotnie testowane). Krajowa waluta korzystata z umocnienia polskich obligacji i oczekiwan na naptyw kapitatu na rynek
dzieki znacznemu poluzowaniu polityki pienieznej przez EBC. Kwestia sytuacji na Ukrainie zeszta tymczasem na drugi plan w
wyniku ogtoszenia zawieszenia broni.

Ztoty umocnit sie nieco we wrzesniu do euro, ale zakres wahan w trakcie ostatniego miesigca Il kw. byt najwezszy od kwietnia
1998. Inne miary zmiennosci (3-miesieczne odchylenie standardowe czy zmienno$¢ implikowana) sg na poziomach takich jak
albo jeszcze nizszych niz przed wybuchem kryzysu finansowego w USA w 2007-2008. Zmniejszajacy sie zakres wahan
sugeruje, ze w najblizszym czasie wystapi¢ moga silniejsze zmiany na rynku EURPLN. Takze oscylator ADX jest obecnie na
poziomie, ktoéry w poprzednich miesigcach poprzedzat rozpoczecie wyrazniejszego ruchu. Potencjat do umocnienia ztotego od
dwdch miesiecy do$¢ dobrze ograniczaja dwie, przebiegajace blisko siebie $rednie kroczace (100- i 150-dniowa). Przebicie tej
strefy bytoby dos¢ silnym sygnatem do spadkéw EURPLN i wtedy kolejnym celem bytoby 4,12.

Nasza prognoza na pazdziernik zaktada, iz kurs pozostanie powyzej 4,17. Argumentem za takim scenariuszem jest
pogorszenie nastawienia inwestoréw do walut z rynkéw wschodzacych w obliczu narastania oczekiwan na podwyzki stép w
USA, pogarszajace sie perspektywy wzrostu gospodarczego i niezakonczony konflikt Ukrainy z Rosjg. Potencjat do
deprecjacji ztotego jest neutralizowany przez luzng polityke pieniezna EBC.

Istotne poziomy techniczne na pazdziernik
Poziomy wsparcia: 4,17 > 4,12 - 4,088 ‘ Poziomy oporu: 4,23 > 4,265 > 4,31
Prognoza EURPLN na pazdziernik

Srednio w miesiacu: 4,18 ‘ Koniec miesigca: 4,18
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EURHUF - Mozliwe spadki w kierunku 300

Forint byt we wrzes$niu si6dma najsilniejszg walutg do euro sposrdd walut panstw rozwijajacych sie i radzit sobie lepiej niz ztoty,
czeska korona, rumunski lej czy rubel. EUR/HUF oddalat sie systematycznie od pierwszego oporu na ok. 318 dzieki nieztym
danym z wegierskiej gospodarki (ktére zmniejszaly szanse na wznowienie obnizek stép przez bank centralny) i oczekiwaniom
na naptyw dodatkowej ptynnosci na rynek dzieki wrzesniowej decyzji EBC. W rezultacie, na poczatku pazdziernika kurs byt juz
blisko 307.

Wyglada wiec na to, ze 5-falowy impuls wzrostowy zakonczyt sie i obecnie rozpocza¢ sie mogta korekta, ktéra powinna mieé
strukture 3-falowg i sprowadzi¢ EURHUF nawet do ok. 300. Aprecjacje forinta zapowiada tez wyjatkowo wysoki poziom ADX,
ktéry wczesniej w tym roku na podobnym poziomie byt tylko dwa razy i za kazdym razem zapowiadato to spadek EURHUF.
Poza tym, pod koniec sierpnia padt sygnat sprzedazy na oscylatorze RSI.

Tempo aprecjacji forinta do euro byto wyzsze niz umocnienie ztotego do wspolnej waluty. W rezultacie, HUFPLN znalaz! sie na
poczatku pazdziernika najwyzej od konca czerwca, na prawie 0,0136 wobec 0,132 na poczatku wrzesnia. Jesli pazdziernik
faktycznie nie przyniesie przebicia 4,17 przez EURPLN, a forint bedzie dalej zyskiwat do euro, wtedy HUFPLN magtby przebié¢
0,0136.

Istotne poziomy techniczne na pazdziernik
Poziomy wsparcia: 306,6 - 300 > 294,8 Poziomy oporu: 318,4 > 320 > 324
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USDRUB - Mozliwy dalszy wzrost

Wrzesien byt trzecim z rzedu miesigcem wzrostéw USDRUB, a poczatek pazdziernika przyniost kolejny rekord stabosci rubla
do dolara — kurs przekroczyt poziom 40. Rosyjska waluta jest pod presjg pogarszajacych sie szybko perspektyw gospodarki i
skutkéw sankcji natozonych przez UE i USA. Jednym z efektéw sankcji finansowych, ograniczajacych rosyjskim firmom dostep
do zagranicznego finansowania, jest konieczno$¢ wymiany przez czes¢ z nich rubli na zagraniczne waluty bezposrednio na
rynku, co pcha USDRUB w gére nawet mimo zawieszenia broni na wschodzie Ukrainy. Negatywnie na sytuacje Rosji wptywajg
tez wcigz spadajgce swiatowe ceny ropy naftowe;.

Trend wzrostowy jest bardzo silny i kurs przebija kolejne strefy oporu wyznaczone za pomocq projekcji Fibonacciego. USDRUB
przebit w ostatnim tygodniu wrzesnia dosc¢ silny opdr nieco ponizej 40 i obecnie kolejnym celem jest 41. Wyglada na to, ze
kluczowe dla rubla jest to jak dlugo UE i USA utrzymywa¢ beda sankcje natozone na Rosje. Ostatnie tygodnie pokazaty, ze
rubel traci nawet gdy inne waluty regionu sg stabilne (albo sie umacniajg), a inwestorzy mniej skupiajg sie na sytuacji na
wschodzie Europy. Stabe perspektywy dla rosyjskiej gospodarki ograniczajg potencjat do wyrazniejszego odreagowania. W
obecnych warunkach o zmianie trendu mozna bedzie méwi¢ dopiero po przebiciu 36,65.

Podobnie jak w poprzednich miesigcach, tempo deprecjacji rubla do dolara byto szybsze niz ztotego, co doprowadzito do
dalszego spadku RUBPLN — na poczatku pazdziernika kurs osiggnat 0,083, najnizszy poziom od marca. Jesli rosyjska waluta
dalej bedzie traci¢ szybciej niz zloty, to kurs mogthy nawet przebi¢ tegoroczne minimum z marca na 0,0823 i osiggnaé nowy
rekordowo niski poziom.

Istotne poziomy techniczne na pazdziernik
Poziomy wsparcia: 36,76-> 35,81 > 34,75 Poziomy oporu: 41 > 41,6 > 42,67
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendaciji 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 publikaciji 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 wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych.
Bank Zachodni WBK S.A., jego spokki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej
publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spéiki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniona w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona
do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sig z analitykami Banku oraz przeprowadzac¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba
Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,

ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon 22 534 18 88, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl



