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Waluty CEE nadal pod presj a

Kolejne akty greckiej tragedii nieprzybli  zajace do szcz esliwego ko nca w dalszym ci agu wywieraty negatywn g presj e na waluty
CEE. Dalsze ostabienie ztotego, forinta i rubla byto zgodne z naszymi przypuszczeniami, ale warto naszy ~m zdaniem zauwa zy¢,
ze dynamika zmian na regionalnym rynku walutowym nie byta zbyt du za w kontek scie rosn gcego ryzyka Grexitu.

Z punktu widzenia analizy technicznej, sytuacja na wykresach EURPLN, EURHUF oraz USDRUB nie ulegta istotny m zmianom i
nadal w naszej ocenie bardziej prawdopodobna jestd  alsza deprecjacja ztotego, forinta i rubla. Scenari  usz taki jest zgodny z tym
co obecnie dzieje si e na globalnym rynku, gdzie do wci az niezako nczonej kwestii Grecji dot gczyty obawy o sytuacj e w Chinach
skutecznie ograniczaj 3ac popyt na ryzykowne aktywa.

EURPLN » RSI wzrost w koncu powyzej 70 pkt i teoretycznie juz w pierwszej potowie lipca moégtby sie pojawi¢ powazny
sygnat do zakonczenia obecnej fali wzrostowej. Z drugiej strony, wybicie sie kursu gérg z konsolidacji trwajacych od poczatku
czerwca (na wykresie tygodniowym) i od konca czerwca (na wykresie dziennym) jak tez przebicie dwéch przebiegajacych blisko
siebie $rednich kroczgcych (100- i 150-tygodniowej) nie zapowiadajg rychtej zmiany trendu EURPLN.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 4,10 > 4,04 - 3,95 ‘ Poziomy oporu: 4,23 > 4,34 > 4,40

Istotne poziomy techniczne na lipiec

Srednio w miesigcu: 4,21 ‘ Koniec miesigca: 4,24

EURHUF » Obraz techniczny nie ulegt istotnym zmianom. W dalszym ciggu mozna zaktada¢, ze kurs jest w fali B korekty
ABC i przed nami jeszcze jedna fala spadkowa, ktéra mogtaby sprowadzi¢ EURHUF ponizej 310. Oscylator ADX zbliza sie
powoli do lokalnego maksimum sugerujac, ze potencjat do dalszej deprecjacji forinta do euro powoli sie wyczerpuje.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 308 - 295 - 290 Poziomy oporu: 318-320 - 326 = 330

USDRUB » Rozpoczete w drugiej potowie maja i nadal trwajgce odbicie jest najwiekszym ruchem na pétnoc w tym roku. Juz
od kliku kwartatdbw USDRUB porusza sie natomiast w falach, w ktérych nie wystepujg wyrazne korekty i jest to wg nas w
dalszym ciggu argument, dlaczego widzimy potencjat do dalszego ostabienia rosyjskiej waluty w nadchodzacych miesigcach.

Istotne poziomy techniczne na lipiec

Poziomy wsparcia: 52,04 > 48,8 > 44,35 Poziomy oporu: 60 - 80 - 100
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EURPLN - RSl wciaz bez sygnatu

Miesigc temu wskazywalismy, ze czynniki techniczne i okolicznosci globalne nie dajg duzych szans na wyrazng aprecjacje
ziotego do euro i EURPLN faktycznie pozostat w kolejnych tygodniach na podwyzszonym poziomie. Sredniomiesieczny kurs
byt blisko naszej prognozie (4,16 vs. 4,15), ale na koniec czerwca EURPLN byt wyraznie wyzej niz oczekiwalismy (4,19 vs.
4,12), do czego w duzym stopniu przyczynita sie niepewnos¢ odnosnie finatu kwestii Grecji.

Potencjat do umocnienia ztotego byt wg nas ograniczony, bowiem RSI — ktory w kwietniu dat sygnat do wzrostu EURPLN — byt
jeszcze ponizej 70 pkt, a dopiero spadek oscylatora ponizej tej granicy po wczesniejszym wzroscie powyzej 70 pkt jest sygnatem
do znizki instrumentu. W ciggu ostatnich kilku tygodni RSI — rosngc wraz z kursem — przebit w kohcu te granice i teoretycznie
juz w pierwszej potowie lipca mégiby sie pojawi¢ powazny sygnat do zakonczenia obecnej fali wzrostowej na rynku EURPLN.
Z drugiej strony, wybicie sie kursu gorg z konsolidacji trwajgcych od poczgtku czerwca (na wykresie tygodniowym) oraz od
konca czerwca (na wykresie dziennym) jak tez przebicie dwéch przebiegajgcych blisko siebie $rednich kroczacych (100- i 150-
tygodniowej) nie zapowiadajg rychtej zmiany trendu EURPLN. Okolicznosci te — jak tez nadal nierozwigzana kwestia Grecji i
ogolnie stabszy nastr6j na rynku — sprawiaja, ze nie oczekujemy sygnatu do umocnienia ztotego do euro w pierwszej potowie
lipca i dlatego uwazamy, ze EURPLN srednio w miesigcu jak tez na koniec lipca bedzie powyzej 4,20. Jednoczesnie, nadal
oczekujemy umocnienia krajowej waluty w kolejnych miesigcach roku dzieki m.in. postepujgcemu ozywieniu gospodarczemu i
luznej polityce pienieznej EBC.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 4,10 > 4,04 > 3,95 ‘ Poziomy oporu: 4,23 - 4,34 > 4,40
Prognoza EURPLN na lipiec

Srednio w miesigcu: 4,21 ‘ Koniec miesigca: 4,24

Weekly QEURPLN= 1300712012 - 0410972015 (WAR)
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EURHUF - Nadal w fali ,,B”

Niepewnosc¢ dotyczgca rozwoju sytuacji w Grecji utrzymujgca sie na globalnym rynku miata tez negatywny wptyw na forinta.
Odwro6t od ryzykownych aktywoéw spowodowat, ze EURHUF zblizyt sie do 318 coraz bardziej wchodzgc w zakres najwiekszego
czarnego korpusu w trwajgcej w | kw. fali spadkowe;j.

Obraz techniczny rynku nie ulegt w ostatnich tygodniach istotnym zmianom. W dalszym ciggu mozna zakladac, ze kurs jest w
fali B korekty ABC i przed nami jeszcze jedna fala spadkowa, ktéra mogtaby sprowadzi¢ EURHUF ponizej 310. Oscylator ADX
zbliza sie powoli do lokalnego maksimum sugerujac, ze potencjat do dalszej deprecjacji forinta do euro powoli sie wyczerpuje.
Ztoty oraz forint stracity do euro w podobnej skali, co skutkowato trendem bocznym na rynku HUFPLN. Kurs spedzit wieksza
czesc¢ zesztego miesigca w przedziale z maja (0,01305-0,01345). Sadzimy, ze lipiec réwniez nie przyniesie istotnych ruchow w
notowaniach forinta do ztotego.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 308 - 295 > 290 Poziomy oporu: 318-320 > 326 - 330

Weekly QEURHUF= 1810572012 - 11209215 (WAR)
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USDRUB - Potencjatl do wzrostow

Na poczatku lipca kurs USDRUB jest nieznacznie powyzej poziomu, na ktdrym rozpoczynat poprzedni miesigc. Mimo szeregu
negatywnych czynnikbw wewnetrznych (skup walut obcych przez rosyjski bank centralny, stabe perspektywy gospodarcze) i
zewnetrznych, rubel zdotat nawet przejsciowo zyskac¢ do dolara.

Podobnie jak w przypadku forinta, naszym zdaniem sytuacja na rynku USDRUB takze nie zmienita sie w ciggu ostatnich kilku
tygodni. Jak wskazywalismy przed miesigcem, rozpoczete w drugiej potlowie maja i nadal trwajgce odbicie jest najwiekszym
ruchem na po6tnoc w tym roku. Juz od kliku kwartatbw USDRUB porusza sie natomiast w falach, w ktérych nie wystepujg
wyrazne korekty i jest to w dalszym ciggu argument, dlaczego widzimy potencjat do dalszego ostabienia rosyjskiej waluty w
nadchodzgcych miesigcach.

Tak jak przypuszczali$my, zioty zyskat nieco w czerwcu do rubla, ale byta to gtéwnie zastuga wiekszego ruchu z poczatku
zesztego miesigca. Niemniej, nadal uwazamy, ze krajowa waluta powinna w najblizszym czasie radzi¢ sobie lepiej do dolara
niz rubel, co mogtoby doprowadzi¢ do testowania przez RUBPLN lokalnego minimum na 0,0658.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 52,04 -> 48,8 > 44,35 Poziomy oporu: 60 - 80 -> 100

Weekly QRUB= 22/02/2013 - 2610212016 (GNT)
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie 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 sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg 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 wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych.
Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej
publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoéiki zalezne mogg $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona
do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba
ze istniejgce 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¢ sig z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,

ul. Al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 18 88, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl



