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Mozliwy kolejny wyra zniejszy ruch EURPLN

Sposrod trzech analizowanych walut, jedynie rubel zyska  tniecow czerwcu. Na jego korzy s¢ dziataly kolejne lepsze od prognoz
dane z rosyjskiej gospodarki, ale skal e umocnienia ograniczaty walki tocz ace sie na Ukrainie. Ztoty i forint byly pod wyra zna
presj @ wydarze n wewn etrznych jak i zewn etrznych (niestabilna sytuacja na Ukrainie i w Iraku ). Zgodnie z tym co zapowiadali $my
przed miesi gcem, krajowa waluta stracita do euro (EURPLN przekro  czyt chwilowo 4,17) m.in. w wyniku ,afery podstucho wej” i
stabych danych z kraju, ktére wspieraty oczekiwania rynku na obni zki stép NBP. Forint tracit natomiast w wyniku obaw o skutki
dla sektora bankowego dziata n wegierskiego rz adu zamierzaj acego pomac zadtu zonym w zagranicznej walucie obywatelom.
Nastr6j do w egierskiej waluty pogorszyt si e w ostatnich tygodniach. Kurs EURHUF wznowit w czerw  cu trend wzrostowy i wg
nas mo zliwa jest jego kontynuacja. W przypadku EURPLN, anali  za techniczna ponownie daje szanse na wyra zniejszy ruch,
ktéry mo ze wyznaczy € kierunek na najbli zsze tygodnie.

Na tygodniowym wykresie EURPLN pojawita sie formacja Shark-32. Biezacy niski ADX wskazuje, ze rynek gotowy jest do
rozpoczecia kierunkowego ruchu. Obecna sytuacja sugeruje, ze w najblizszym czasie EURPLN moze spasc¢ ponizej 4,11 albo
wzrosnaé powyzej 4,17.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 4,11 > 4,088 - 4,05 ‘ Poziomy oporu: 4,17 > 4,20 > 4,22
Prognoza EURPLN na lipiec

Srednio w miesigcu: 4,14 ‘ Koniec miesigca: 4,14

Notowania EURHUF opisa¢ mozna wg konwenciji Elliota. Wydaje sie, ze pod koniec maja zakonczyta sie 4 podfala fali 3.
Minimalny zasieg fali 5 — ktérej formowanie mogto sie wtasnie rozpoczaé — wykracza nieznacznie poza drugg strefe oporu i
wynosi 320.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 300 - 294,8 > 291,3 Poziomy oporu: 315,5 - 318,4 - 320

Obecnie analiza techniczna nie daje zadnych jasnych przestanek odnosnie kierunku na kolejne tygodnie. USDRUB przebit w
maju silne wsparcie na ok. 35,0 i wydaje sie, ze pierwsze powazny poziom, przy ktérym kurs moze mie¢ wieksze problemy to
okolice 33,28 — wyznaczone przez 50% fali wzrostowej trwajgcej od | kw. 2013 i lokalne szczyty z 11l kw. 2013.

Istotne poziomy techniczne na lipiec

Poziomy wsparcia: 33,28 - 31,86 > 31,31 Poziomy oporu: 35,25 - 36,35> 36,73
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EURPLN - Wkrétce mozliwy kolejny wyrazny ruch

W czerwcowej Analizie technicznej sugerowalismy, iz po do$¢ wyraznym spadku obserwowanym od maja, EURPLN moze sie
odbi¢ od ok. 4,09, najnizszego poziomu od sierpnia 2013. Zwracali$my m.in. uwage na wysoki poziom oscylatora ADX, ktory
wskazywat wg nas, ze potencjat do dalszej aprecjacji ztotego wyczerpuje sie. Kolejne tygodnie faktycznie staty pod znakiem
wzrostow EURPLN. Kluczowym czynnikiem wywierajacym presje na ziotego byta ,afera postuchowa” (ktéra rozbudzita obawy o
destabilizacje sceny politycznej w Polsce i zwiekszyta ryzyko przedterminowych wyboréw). Istotne byly takze stabsze dane
makro z kraju, ktore podtrzymaty oczekiwania rynku na obnizke stép NBP. W rezultacie, EURPLN przebit chwilowo 4,17.

Na tygodniowym wykresie pojawita sie formacja Shark-32. Sktada sie ona z trzech $wiec, z ktérych zakres wahan kazdej
kolejnej zawiera sie w poprzedniej. Nie wystepuje ona czesto na tym interwale EURPLN, ostatni raz ukiad ten pojawit sie w
lipcu i sierpniu 2011. W obu przypadkach, dwa tygodnie po uformowaniu sie tej sekwencji (tzn. po zakonczeniu trzeciej
Swiecy) nastapito wybicie powyzej maksimum pierwszej swiecy stanowigcej Sharka-32. Sita trendu mierzona oscylatorem
ADX byta wéwczas wyzsza niz obecnie (odpowiednio 15 pkt i 24 pkt wobec 11 pkt teraz). Biezacy niski poziom tego
oscylatora wskazuje, ze po trzech tygodniach obserwowanej stabilizacji rynek gotowy jest do rozpoczecia kierunkowego
ruchu, ktérego sita bedzie stopniowo rosta. Warto zwréci¢ uwage, ze tak jak na poczatku czerwca ADX na wykresie dziennym
byt na tegorocznych maksimach, tak teraz waha sie w okolicy miniméw. Sytuacja taka w poprzednich miesigcach zapowiadata
dos¢ wyrazny ruch kursu. Obecna sytuacja sugeruje, ze w najblizszym czasie EURPLN moze spas¢ ponizej 4,11 albo
wzrosnaé powyzej 4,17. Rynek opcji wycenia ok. 40% prawdopodobienstwo wzrostu kursu powyzej pierwszego oporu i prawie
30% spadku ponizej pierwszego wsparcia w horyzoncie 2 miesiecy. R6znice w szansach materializacji tych scenariuszy nie
sg wiec znaczace. Tymczasem, spodziewamy sie, ze w lipcu nie zajdg duze zmiany i (w oczekiwaniu na silniejszy ruch)
Sredni EURPLN wyniesie 4,14.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 4,11 > 4,088 - 4,05 ‘ Poziomy oporu: 4,17 > 4,20 > 4,22
Prognoza EURPLN na lipiec

Srednio w miesiacu: 4,14 ‘ Koniec miesigca: 4,14
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EURHUF - Trend wzrostowy wznowiony

Czerwiec przyniost wznowienie trendu wzrostowego EURHUF obserwowanego od Il kw. 2012. Presje na forinta wywieraly
czynniki wewnetrzne — obawy o0 znaczne straty tamtejszego sektora bankowego w efekcie dziatan wegierskiego rzadu majacych
na celu pomoc obywatelom posiadajgcym kredyty walutowe i ostrzezenie Komisji Europejskiej, ktéra zakomunikowata, ze jesli
Wegry nie podejmag dalszych reform, to ponownie moze na nie zosta¢ natozona procedura nadmiernego deficytu. Okolicznosci
te spowodowaly, ze EURHUF wzrést z ok. 302 na poczatku czerwca do przejsciowo powyzej 312, przebijajac dwa pierwsze
poziomy oporu wskazane miesigc temu (306 i 310,3).

Kurs odbit sie dos¢ wyraznie od linii trendu wzrostowego i strefy wsparcia na ok. 300 ztozonej z dwoch zniesien Fibonacciego.
Od Il kw. 2012 notowania EURHUF opisa¢ mozna wg konwenciji Elliota — 5 fal w gore i nastepnie 3 fale w dét. Wydaje sie, ze
pod koniec maja zakonczyta sie 4 podfala fali 3 i kolejne tygodnie przyniosg przebicie szczytu oznaczonego na ponizszym
wykersie ,3?". Minimalny zasieg fali 5 — ktorej formowanie mogto sie wlasnie rozpocza¢ — wykracza nieznacznie poza drugg
strefe oporu i wynosi 320. Nastr6j w stosunku do wegierskiej waluty pogorszyt sie w ostatnich tygodniach z powodu wyzej
wymienionych czynnikéw. Dodatkowo, tamtejszy bank centralny nie wyklucza dalszych obnizek stép procentowych, co tez
moze cigzy¢ forintowi.

HUFPLN odnotowat na poczatku lipca najnizszy poziom od 55 tygodni (0,01328). Mozliwe dalsze wzrosty EURHUF oraz
stabilizacja EURPLN (w oczekiwaniu na silny ruch) moga sprawi¢, ze krajowa waluta bedzie kontynuowata aprecjacje do
forinta. Jesli EURHUF osiggnie chociaz 315 a EURPLN pozostanie blisko biezacego poziomu, to HUFPLN mdgtby spasc
jeszcze do ok. 0,01314.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 300 - 294,8 - 291,3 Poziomy oporu: 315,5 - 318,4 - 320
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USDRUB - Mozliwy jeszcze lekki spadek

Rubel kontynuowal w czerwcu aprecjacje rozpoczetg w marcu. Podobnie jak miesigc wczesniej, korzystny wptyw na walute
wywieraly lepsze od oczekiwan dane z rosyjskiej gospodarki — o saldzie wymiany handlowej czy indeksie PMI dla przemystu i
ustug. Dane o PKB za | kw. potwierdzity spowolnienie tempa wzrostu (do 0,9%r/r z 2,0% r/r w IV kw. 2013), ale jego skala
okazala sie by¢ zgodna z oczekiwaniami. Dzieki temu, USDRUB spadt pod koniec czerwca do 33,54, najnizej od stycznia
2014. Dopiero wzrost napiecia na Ukrainie — w zwigzku z dalszymi walkami przy granicy z Rosjg — zatrzymat trend spadkowy.
Obecnie analiza techniczna nie daje zadnych jasnych przestanek odnosnie kierunku na kolejne tygodnie. USDRUB przebit w
maju silne wsparcie na ok. 35,0 i wydaje sie, ze pierwszy powazny poziom, przy ktérym kurs moze mie¢ wieksze problemy to
okolice 33,28 — wyznaczone przez 50% fali wzrostowej trwajgcej od | kw. 2013 i lokalne szczyty z 11l kw. 2013.

Istotne czynniki dla rubla to wcigz sytuacja na Ukrainie i perspektywy dla rosyjskiej gospodarki.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 33,28 - 31,86 > 31,31 Poziomy oporu: 35,25 - 36,35 36,73
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek
instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajgq w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji 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 spoéiki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorakolwiek spétka wymieniong 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 krajoéw, 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 kontaktowac 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



