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Niewielkie szanse na umocnienie

Przewidywany przez nas scenariusz dla walut CEE z zeszlego miesigca zaktadat brak kontynuacji aprecjacji i realizacje zyskow
z ostatniego umocnienia. Najpierw obawy, a nastepnie sama decyzja Brytyjczykow o wyjsciu z UE powodowaly, ze zwlaszcza
zloty i forint radzily sobie w czerwcu stabo. Rubel pozostat odporniejszy na globalng awersje do ryzyka, do czego przyczynic
sie mogty stabilne blisko lokalnego szczytu ceny ropy.

Spodziewamy sie, ze przynajmniej w lipcu kursy EURPLN i EURHUF pozostang blisko lokalnych maksiméw, nadal uwazamy, ze
szanse na dalszg aprecjacje rubla do dolara sg ograniczona. Sytuacja na wykresach nie ulegta istotnym zmianom i analiza
techniczna nie dostarczyta nowych sygnatow, ale perspektywy dla globalnej gospodarki pogorszyty sie dos¢ istotnie w ostatnich
dniach, co powinno ogranicza¢ potencjat aprecjacyjny walut CEE.

EURPLN P Ruch w goére po wybiciu z korekty ptaskiej byt dynamiczny, ale szybko nastgpita jego korekta. Nie zmienia to
jednak obrazu sytuacji, gdzie EURPLN nadal porusza sie w trendzie bocznym z lekkg tendencjg wzrostowg. O rosngcym
powoli w site trendzie deprecjacyjnym ztotego $wiadczy tez podazajgcy powoli w gore oscylator ADX.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 4,36 > 4,31 > 4,263 ‘ Poziomy oporu: 4,47 - 4,54 - 4,60
Prognoza EURPLN na lipiec

Srednio w miesigcu: 4,40 ‘ Koniec miesigca: 4,43

EURHUF » Wzrost niepewnosci odnosnie globalnej koniunktury moze spowodowaé, ze w najblizszym czasie EURHUF
bedzie przebywat raczej blizej gérnego niz dolnego ograniczenia szerokiego trendu bocznego obserwowanego od Il kw. 2015.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 306 > 300 - 295 Poziomy oporu: 318 > 320 - 326

USDRUB » Rubel zyskat na poczatku czerwca do dolara, ale USDRUB nie przebit wspomnianego miesigc temu wsparcia
wyznaczonego przez 61,8% zniesienia fali wzrostowej obserwowanej od maja 2015 do stycznia 2016 i w kolejnych tygodniach
ponownie dominowat trend boczny.

Istotne poziomy techniczne na lipiec

Poziomy wsparcia: 63,0 > 60,7 2> 57,0 Poziomy oporu: 67,8 2> 68,8 > 70,0
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EURPLN - Bez trwalych zmian

Na poczatku czerwca EURPLN spadat i testowat istotne wsparcie na ok. 4,31. NapisaliSmy woéwczas, ze nie spodziewamy
sie, aby aprecjacja ztotego byta kontynuowana i kolejne tygodnie przyniosty ostabienie krajowej waluty, ktérego kulminacjg
byta reakcja na wynik brytyjskiego referendum.

Ruch w gore po wybiciu z korekty ptaskiej byt dynamiczny, ale szybko nastgpito cofnigcie. Nie zmienia to jednak obrazu
sytuacji, gdzie EURPLN nadal porusza sie w trendzie bocznym z lekkg tendencjg wzrostowg. O rosngcym powoli w site trendzie
deprecjacyjnym ztotego Swiadczy tez podgzajgcy powoli w gére oscylator ADX.

Po brytyjskim referendum do listy czynnikdw ryzyka dla ztotego znanych z poprzednich miesigcy (perspektywa przewalutowania
hipotecznych kredytow walutowych, obawy o sytuacje fiskalng i kolejne opinie agencji ratingowych) dotagczyt kolejny — jeszcze
wigksza niepewnos$¢ dotyczgca kondycji globalnej gospodarki i wzmocnienie oczekiwan na obnizki stop NBP. Sadzimy, ze o
ile sg to okolicznosci niekorzystne dla krajowej waluty, to powinny by¢ przynajmniej w pewnym stopniu neutralizowane przez
rosngce na $wiecie oczekiwania na dalsze poluzowanie polityki pienieznej przez globalne banki centralne. Dlatego wg nas w
najblizszym czasie EURPLN moze pozosta¢ w przedziale 4,36-4,47.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 4,36 > 4,31 > 4,263 ‘ Poziomy oporu: 4,47 - 4,54 - 4,60
Prognoza EURPLN na lipiec

Srednio w miesigcu: 4,40 ‘ Koniec miesigca: 4,43
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EURHUF - Blisko lokalnych szczytéw

Miesigc temu wskazywaliSmy, ze EURHUF zblizyt sie do dolnego ograniczenia kanatu trendu bocznego i potrzebny moze byc¢
silny i jednoznaczny sygnat do przebicia poziomu 306. Brytyjczycy tymczasem zagtosowali za wyjsciem z UE i forint gwattownie
ostabit sie do euro. Podobnie jak w przypadku zlotego, znaczna cze$c¢ tego ruchu zostata szybko skorygowana, ale kurs nadal
jest blisko lokalnych szczytéw.

Ostatnie dane z Wegier pokazaty wyrazne spowolnienie wzrostu PKB w | kw., ale do$¢ dobre miesieczne dane za Il kw. dajg
nadzieje, ze koniunktura w tym kraju utrzyma si¢ na przyzwoitym poziomie. Bank centralny zakonczyt cykl obnizek stop, ale na
ostatnim posiedzeniu zapowiedziat, Ze nie wyklucza uzycia niestandardowych narzedzi jesli bedzie tego wymagata sytuacja.
Wzrost niepewnosci odnosnie globalnej koniunktury moze spowodowac, ze w najblizszym czasie EURHUF bedzie przebywat
raczej blizej gérnego niz dolnego ograniczenia szerokiego trendu bocznego obserwowanego od Il kw. 2015.

Czerwiec nie przynidst duzych zmian w notowaniach HUFPLN, kurs wahat sie blisko 0,01395 i sgdzimy, ze trend boczny moze
by¢ kontynuowany w najblizszym czasie.

Istotne poziomy techniczne na lipiec
Poziomy wsparcia: 306 - 300 > 295 Poziomy oporu: 318 - 320 - 326
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USDRUB - Tuz powyzej waznego wsparcia

Rubel zyskat na poczatku czerwca do dolara, ale USDRUB nie przebit wspomnianego miesigc temu wsparcia wyznaczonego
przez 61,8% zniesienia fali wzrostowej obserwowanej od maja 2015 do stycznia 2016 i w kolejnych tygodniach ponownie
dominowat trend boczny. Braku aprecjacji rubla sprzyjata obnizka stép przez bank centralny Rosji (do 10,50% z 11%) oraz
ustabilizowanie sie cen ropy Brent ponizej lokalnych maksimow. Podobnie jak w przypadku ztotego i forinta, reakcja rubla na
decyzje Brytyjczykéw o wyjsciu z UE byta jedynie przej$ciowa.

W ciggu miesigca sytuacja na wykresie nie ulegta istothym zmianom, ale nadal uwazamy, ze szanse na dalszg aprecjacje rubla
sg niewielkie. Prognozy dla $wiatowej gospodarki pogorszyty sie istotnie w ostatnich dniach — perspektywa Brexitu moze
obniza¢ ceny surowcéw zwiekszajgc przestrzen do obnizek stdp rowniez w Rosji. Staby rubel bedzie pozadany w przypadku
pogorszenia globalnej koniunktury.

Miesigc temu wskazywali$my, ze zakres wahan RUBPLN stopniowo sig¢ zaweza i ze wkrotce mozliwy jest silniejszy ruch. W
czerwcu kurs zanotowat wyrazny wzrost w wyniku lekkiego umocnienia rubla i ostabienia ztotego do dolara. RUBPLN odbit z
0,06 do 0,0624 przebijajgc szczyt z listopada i rosngc do najwyzszego poziomu od roku.

Istotne poziomy techniczne na lipiec

Poziomy wsparcia: 63,0 2 60,7 2> 57,0 Poziomy oporu: 67,8 2> 68,8 > 70,0
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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 publikaciji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przeszitosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych.
Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej
publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona
do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ si¢ z analitykami Banku oraz przeprowadzac¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba
Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informaciji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowaé sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,

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