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EURPLN ► Zmniejszający się zakres wahań sugeruje, że w najbliższym czasie wystąpić mogą silniejsze zmiany na rynku 
EURPLN. Oscylator ADX jest obecnie na poziomie, który w poprzednich miesiącach poprzedzał rozpoczęcie wyraźniejszego 
ruchu. Potencjał do umocnienia złotego od dwóch miesięcy dość dobrze ograniczają dwie przebiegające blisko siebie średnie 
kroczące (100- i 150-dniowa). Przebicie tej strefy byłoby dość silnym sygnałem do spadków EURPLN i wtedy kolejnym celem 
byłoby 4,12. 

 

Istotne poziomy techniczne na październik 

Poziomy wsparcia:   4,17 �  4,12 � 4,088 Poziomy oporu:   4,23 �  4,265 � 4,31 

Prognoza EURPLN na październik 

Średnio w miesiącu: 4,18 Koniec miesiąca: 4,18 

 
EURHUF ► Wygląda na to, że 5-falowy impuls wzrostowy zakończył się i obecnie rozpocząć się mogła korekta, która powinna 
mieć strukturę 3-falową i sprowadzić EURHUF nawet do ok. 300. Aprecjację forinta zapowiada też wyjątkowo wysoki poziom 
ADX, który wcześniej w tym roku na podobnym poziomie był tylko dwa razy i za każdym razem zapowiadało to spadek 
EURHUF. Poza tym, pod koniec sierpnia pojawił się sygnał sprzedaży na oscylatorze RSI. 

 
 
USDRUB ►  Trend wzrostowy jest bardzo silny i kurs przebija kolejne strefy oporu. USDRUB przebił 40 i obecnie kolejnym 
celem jest 41. W obecnych warunkach o zmianie trendu można będzie mówić dopiero po przebiciu 36,65. 

 

Istotne poziomy techniczne na październik 

Poziomy wsparcia:   306,6 � 300 � 294,8 Poziomy oporu:   318,4 � 320 � 324 

Istotne poziomy techniczne na październik 

Poziomy wsparcia:   36,76� 35,81 � 34,75 Poziomy oporu:   41 � 41,6 � 42,67 
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EURPLN czeka na impuls 

Złoty i forint umocniły si ę we wrześniu do euro m.in. za spraw ą (odpowiednio ) umocnieni a obligacji i niezły ch danych makro. 
Wspólnym czynnikiem wspieraj ącym te waluty były oczekiwania na napływ dodatkowej  płynno ści z EBC. W efekcie, EURPLN 
nie utrzymał si ę na trwałe powy żej kluczowego oporu 4,225 (jego przebicie było waru nkiem aktywacji formacji Shark-32), a 
EURHUF dotarł do ko ńca 5-falowego impulsu wzrostowego. W silnym trendzi e wzrostowym utrzymał si ę za to kurs USDRUB, 
który osi ągnął na pocz ątku pa ździernika poziom 40. Rubel pozostaje pod presj ą sankcji nało żonych na Rosj ę przez UE i USA. 
Istotny poziom dla EURPLN to wsparcie na 4,17. Je śli zostałoby przebite, to celem na kolejne tygodnie  byłoby 4,12. Naszym 
zdaniem czynniki globalne uniemo żliwi ą jednak przebicie tej strefy zło żonej z dwóch średnich krocz ących. Widzimy jednocze śnie 
potencjał do umocnienia forinta do euro (spadek EURH UF do nawet 300). Perspektywy dla rubla nadal s ą niekorzystne. Kurs 
USDRUB przebił 40 i kolejnym celem jest 41. 



 

 

EURPLN – Niska zmienność zapowiada silniejszy ruch 
Przebicie pod koniec sierpnia szczytu z początku miesiąca na 4,225 będące wybiciem się górą z formacji Shark-32 nie zostało 
potwierdzone (na tygodniowym wykresie EURPLN powrócił poniżej tego poziomu na koniec tygodnia) i nie przyniosło dalszej 
deprecjacji złotego. W kolejnych tygodniach kurs poruszał się stopniowo w kierunku wsparcia na 4,17 (które było nawet 
kilkukrotnie testowane). Krajowa waluta korzystała z umocnienia polskich obligacji i oczekiwań na napływ kapitału na rynek 
dzięki znacznemu poluzowaniu polityki pieniężnej przez EBC. Kwestia sytuacji na Ukrainie zeszła tymczasem na drugi plan w 
wyniku ogłoszenia zawieszenia broni. 
Złoty umocnił się nieco we wrześniu do euro, ale zakres wahań w trakcie ostatniego miesiąca III kw. był najwęższy od kwietnia 
1998. Inne miary zmienności (3-miesięczne odchylenie standardowe czy zmienność implikowana) są na poziomach takich jak 
albo jeszcze niższych niż przed wybuchem kryzysu finansowego w USA w 2007-2008. Zmniejszający się zakres wahań 
sugeruje, że w najbliższym czasie wystąpić mogą silniejsze zmiany na rynku EURPLN. Także oscylator ADX jest obecnie na 
poziomie, który w poprzednich miesiącach poprzedzał rozpoczęcie wyraźniejszego ruchu. Potencjał do umocnienia złotego od 
dwóch miesięcy dość dobrze ograniczają dwie, przebiegające blisko siebie średnie kroczące (100- i 150-dniowa). Przebicie tej 
strefy byłoby dość silnym sygnałem do spadków EURPLN i wtedy kolejnym celem byłoby 4,12. 
Nasza prognoza na październik zakłada, iż kurs pozostanie powyżej 4,17. Argumentem za takim scenariuszem jest 
pogorszenie nastawienia inwestorów do walut z rynków wschodzących w obliczu narastania oczekiwań na podwyżki stóp w 
USA, pogarszające się perspektywy wzrostu gospodarczego i niezakończony konflikt Ukrainy z Rosją. Potencjał do 
deprecjacji złotego jest neutralizowany przez luźną politykę pieniężną EBC. 

  

Istotne poziomy techniczne na październik 

Poziomy wsparcia:   4,17 �  4,12 � 4,088 Poziomy oporu:   4,23 �  4,265 � 4,31 

Prognoza EURPLN na październik 

Średnio w miesiącu: 4,18 Koniec miesiąca: 4,18 

 
 

 



 

 

EURHUF – Możliwe spadki w kierunku 300 
Forint był we wrześniu siódmą najsilniejszą walutą do euro spośród walut państw rozwijających się i radził sobie lepiej niż złoty, 
czeska korona, rumuński lej czy rubel. EUR/HUF oddalał się systematycznie od pierwszego oporu na ok. 318 dzięki niezłym 
danym z węgierskiej gospodarki (które zmniejszały szanse na wznowienie obniżek stóp przez bank centralny) i oczekiwaniom 
na napływ dodatkowej płynności na rynek dzięki wrześniowej decyzji EBC. W rezultacie, na początku października kurs był już 
blisko 307. 
Wygląda więc na to, że 5-falowy impuls wzrostowy zakończył się i obecnie rozpocząć się mogła korekta, która powinna mieć 
strukturę 3-falową i sprowadzić EURHUF nawet do ok. 300. Aprecjację forinta zapowiada też wyjątkowo wysoki poziom ADX, 
który wcześniej w tym roku na podobnym poziomie był tylko dwa razy i za każdym razem zapowiadało to spadek EURHUF. 
Poza tym, pod koniec sierpnia padł sygnał sprzedaży na oscylatorze RSI. 
Tempo aprecjacji forinta do euro było wyższe niż umocnienie złotego do wspólnej waluty. W rezultacie, HUFPLN znalazł się na 
początku października najwyżej od końca czerwca, na prawie 0,0136 wobec 0,132 na początku września. Jeśli październik 
faktycznie nie przyniesie przebicia 4,17 przez EURPLN, a forint będzie dalej zyskiwał do euro, wtedy HUFPLN mógłby przebić 
0,0136. 

 

Istotne poziomy techniczne na październik 

Poziomy wsparcia:   306,6 � 300 � 294,8 Poziomy oporu:   318,4 � 320 � 324 

 

 

 

 



 

 

USDRUB – Możliwy dalszy wzrost 
Wrzesień był trzecim z rzędu miesiącem wzrostów USDRUB, a początek października przyniósł kolejny rekord słabości rubla 
do dolara – kurs przekroczył poziom 40. Rosyjska waluta jest pod presją pogarszających się szybko perspektyw gospodarki i 
skutków sankcji nałożonych przez UE i USA. Jednym z efektów sankcji finansowych, ograniczających rosyjskim firmom dostęp 
do zagranicznego finansowania, jest konieczność wymiany przez część z nich rubli na zagraniczne waluty bezpośrednio na 
rynku, co pcha USDRUB w górę nawet mimo zawieszenia broni na wschodzie Ukrainy. Negatywnie na sytuację Rosji wpływają 
też wciąż spadające światowe ceny ropy naftowej. 
Trend wzrostowy jest bardzo silny i kurs przebija kolejne strefy oporu wyznaczone za pomocą projekcji Fibonacciego. USDRUB 
przebił w ostatnim tygodniu września dość silny opór nieco poniżej 40 i obecnie kolejnym celem jest 41. Wygląda na to, że 
kluczowe dla rubla jest to jak długo UE i USA utrzymywać będą sankcje nałożone na Rosję. Ostatnie tygodnie pokazały, że 
rubel traci nawet gdy inne waluty regionu są stabilne (albo się umacniają), a inwestorzy mniej skupiają się na sytuacji na 
wschodzie Europy. Słabe perspektywy dla rosyjskiej gospodarki ograniczają potencjał do wyraźniejszego odreagowania. W 
obecnych warunkach o zmianie trendu można będzie mówić dopiero po przebiciu 36,65. 
Podobnie jak w poprzednich miesiącach, tempo deprecjacji rubla do dolara było szybsze niż złotego, co doprowadziło do 
dalszego spadku RUBPLN – na początku października kurs osiągnął 0,083, najniższy poziom od marca. Jeśli rosyjska waluta 
dalej będzie tracić szybciej niż złoty, to kurs mógłby nawet przebić tegoroczne minimum z marca na 0,0823 i osiągnąć nowy 
rekordowo niski poziom. 

 

Istotne poziomy techniczne na październik 
Poziomy wsparcia:   36,76� 35,81 � 34,75 Poziomy oporu:   41 � 41,6 � 42,67 

 

 

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


