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Analiza techniczna PLN, CZK, HUF 8 lipca 2013

W minionym miesi acu zioty byt wyra znie najstabsz a spo $réd analizowanych walut. Od publikacji czerwcowej
Analizy technicznej EURPLN wzrést o ponad 1% (przej $ciowo nawet powy zej 2%). Do pewnego momentu tak ze
forint byt pod siln g presj a, ale wegierska waluta szybko odrobita straty i podobnie ja k czeska korona — ktéra w
okresach podwy zszonej awersji do ryzyka zazwyczaj radzi sobie najl  epiej z walut CEE3 — stracita do euro tylko
niecate 0,3%. Podobnie jak na przetomie maja i czer weca, gldbwnym czynnikiem ostabiaj acym ziotego byty obawy
0 zako nczenie QE3 przez Fed (krajowa waluta tracita razem  z polskimi obligacjami). Oscylator ADX wskazuje, ze
panuj aca na rynku EURPLN tendencja wzrostowa jest silna, co oznacza, ze korekty spadkowe mog a byé¢ tylko
chwilowe. Oczekujemy stabilizacji EURCZK na podwy  zszonym poziomie, w dalszym ci agu widzimy potencjat do
wzrostu EURHUF.

EURPLN tymczasowo zblizyt sie do drugiego ze wskazywanych przez nas miesigc temu wspar¢ (4,20), ale ruch w dot byt tylko
chwilowy. W kolejnych dniach kurs pokonat lokalny szczyt i zatrzymat sie dopiero przed ostatnim oporem wskazywanym miesigc
temu (osiagnat niemal 4,37, opér na poziomie 4,384).0scylator ADX wskazuje, ze na rynku EURPLN panuje trend wzrostowy i
ze jest on silny (ADX wyraznie powyzej 20), co sugeruje, ze potencjat do trwalszego umocnienia ztotego jest ograniczony.

Istotne poziomy techniczne na lipiec

Poziomy wsparcia: 4,2616 - 4,201 - 4,195 ‘ Poziomy oporu 4,384 > 4,429 > 4,475

Prognoza EURPLN na lipiec

Srednio w miesigcu: 4,33 ‘ Koniec miesigca: 4,30

EURCZK przebit na chwile linie trendu wzrostowego, ale 38,2% zniesienia Fibonacciego fali wzrostowej obserwowanej od
poczatku wrzesnia 2012 powstrzymato dalszg aprecjacje czeskiej korony do euro. Sita oporu na 26,1 i negatywne czynniki
wewnetrzne (sytuacja na scenie politycznej oraz mozliwe interwencje czeskiego banku centralnego) moga dziata¢ w kierunku
stabilizacji EURCZK w przedziale 25,45-26,1 w najblizszym czasie.

Istotne poziomy techniczne na lipiec

Poziomy wsparcia: 25,45 - 25,2 - 24,98 Poziomy oporu 26,18 > 26,34 > 26,52

Po przebiciu pierwszego oporu na 297 EURHUF przekroczyt chwilowo 301 zblizajac sie do drugiego prezentowanego miesiac
temu oporu na 303. Skala i tempo deprecjaciji forinta byta umiarkowana. Chociaz w notowaniach EURHUF nie zaszly w trakcie
minionego miesigce przelomowe zmiany i analiza techniczna nie data nowych sygnatéw, to nadal obowigzuje scenariusz na
kontynuacje ostabienia forinta w kolejnych tygodniach.

Istotne poziomy techniczne na lipiec

Poziomy wsparcia: 289 - 285 - 281 Poziomy oporu 301 - 303 -> 308
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EURPLN - Kolejny istotny op6r bardzo blisko

Wkrotce po publikacji czerwcowej Analizy technicznej, EURPLN przebit pierwsze ze wskazywanych przez nas miesigc temu wsparé
(4,215) i tymczasowo zblizyt sie do kolejnego (4,20). Aprecjacja ztotego byta jednak tylko chwilowa. W kolejnych dniach negatywna
presja wywierana na krajowa walute ponownie nasilita sie, gdyz wzrosty obawy inwestoréw o zblizajgce sie wycofanie przez Fed z
QE3 i postepowata wyprzedaz krajowych obligacji. W konsekwencji, EURPLN pokonat lokalny szczyt i zatrzymat sie dopiero przed
ostatnim oporem wskazywanym miesigc temu (osiggnat niemal 4,37, opér na poziomie 4,384).

Silna strefa oporu ztozona z dwdch zniesien Fibonacciego (88,6% fali spadkowej trwajacej od czerwca 2012 oraz 61,8% fali spadkowej
rozwijajacej sie od grudnia 2011) znajduje sie na wykresie tygodniowym nieco powyzej 4,37. Dodatkowo, dla poziomu nieco powyzej
tego szczytu, stosunki dtugosci poszczegoélnych fal sa bliskie wspétczynnikom Fibonacciego (AB/CD~0,564, a CX/YD~1,382). Korekta do
prawie 4,26 byta tez wspierana przez dywergencje EURPLN z oscylatorem RSI (kurs ustanowit kolejny szczyt, a RSI nie).

Oscylator ADX wskazuje, ze na rynku EURPLN panuje trend wzrostowy i ze jest on silny (ADX wyraznie powyzej 20), co sugeruje, ze
potencjat do trwalszego umocnienia ztotego jest ograniczony. Globalne nastroje pozostajg bardzo zmienne i rozchwiane, co réwniez
ogranicza przestrzeh do aprecjacji krajowej waluty do euro. Spodziewamy sie, ze sredni EURPLN wyniesie w czerwcu 4,33 i nieco
ponizej tego poziomu kurs bedzie tez na koniec miesigca.

Istotne poziomy techniczne na lipiec

Poziomy wsparcia: 4,2616 > 4,201 - 4,195 ‘ Poziomy oporu 4,383 > 4,429 > 4,475

Prognoza EURPLN na lipiec

Srednio w miesiagcu: 4,33 ‘ Koniec miesigca: 4,30
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EURCZK - W trendzie bocznym na podwyzszonym poziomie

Kurs przebit na chwile linie trendu wzrostowego, ale 38,2% zniesienia Fibonacciego fali wzrostowej EURCZK obserwowanej od
poczatku wrzesnia 2012 powstrzymato dalsza aprecjacje czeskiej korony do euro. Niepewnos$¢ odnosnie dalszego rozwoju sytuacji na
tamtejszej scenie politycznej sprawita, ze kurs EURCZK po zblizeniu sie do drugiego wskazanego miesigc temu wsparcia (25,45),
ponownie odbit w kierunku oporu obowigzujacego juz od listopada 2011 (ok. 26,1). Pogtebienie strat do euro przez zilotego i lepsze
zachowanie korony do wspélnej waluty sprawito, ze CZKPLN wzrést mocniej niz sie spodziewalismy (chwilowo do ok. 0,169 wobec
oczekiwanego 0,165).

Sita oporu na 26,1 i negatywne czynniki wewnetrzne (mozliwe stowne interwencje czeskiego banku centralnego) moga dziata¢ w
kierunku stabilizacji EURCZK w przedziale 25,45-26,1 w najblizszym czasie. Oscylatory RSI i ADX nie dajg nowych sygnatéw, nadal
utrzymuje sie dywergencja tego pierwszego z EURCZK (sugerujac potencjat do spadku).

Jesli faktycznie czeska korona pozostanie relatywnie stabilna do euro, wéwczas zmiany CZKPLN bedg wynika¢ gtdwnie z notowan
EURPLN. Dzieki oddaleniu sie EURPLN od lokalnego szczytu i wzrostom EURCZK, zloty umocnit sie do ok. 0,164 za korone.
Poniewaz potencjat do wyrazniejszego spadku EURPLN wydaje sie by¢ ograniczony, nie oczekujemy spadku CZKPLN ponizej 0,164.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 25,45 - 25,2 - 24,98 Poziomy oporu 26,18 > 26,34 > 26,52
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EURHUF - Scenariusz wzrostowy nadal aktualny

Miesigc temu wskazywalismy, ze zgodnie z teorig fal Elliota po 5-falowym ruchu wzrostowym w notowaniach EURHUF nastgpita 3-
falowa korekta (ABCD), co sugeruje, ze w kolejnych tygodniach forint moze ponownie zaczg¢ traci¢ do euro. Wegierska waluta
faktycznie w pézniejszym okresie byta pod presja. Po przebiciu pierwszego oporu na 297 kurs przekroczyt chwilowo 301 zblizajac sie
do drugiego prezentowanego miesigc temu oporu na 303. Skala i tempo deprecjacji forinta byta umiarkowana.

HUFPLN nie zdotat spas¢ do wskazywanego poziomu 0,014 (na chwile przekroczyt tylko 0,0142), bowiem deprecjacja forinta do euro
zostata zniwelowana przez kolejng fale ostabienia ztotego do wspdinej waluty. W efekcie wznowienia wzrostéw na rynku EURPLN,
HUFPLN odbit do 0,0148, najwyzszego poziomu od pazdziernika 2012.

Chociaz w notowaniach EURHUF nie zaszty w trakcie minionego miesigce przetomowe zmiany i analiza techniczna nie data nowych
sygnatéw, to nadal obowigzuje scenariusz na kontynuacje ostabienia forinta w kolejnych tygodniach. Jesli EURHUF ponownie zblizy
sie do 303, a EURPLN pozostanie blisko 4,30, wéwczas HUFPLN spadtby do 0,0142.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 289 - 285 - 281 Poziomy oporu 301 - 303 - 308
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie 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 sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw
finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spolki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych
w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest
przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé si¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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, dostgpnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ sig z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych, ul. Marszatkowska 142, 00-061
Warszawa, Polska, telefon 22 586 8363, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl.



