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Bez nowych sygnatéw

W pazdzierniku waluty CEE stracily nieco na wartosci, do czego przyczynity sie czynniki zarowno zewnetrzne jak i wewnetrzne.
Na globalnym rynku dominowaty obawy o wynik wyborow prezydenckich w USA, walutom z rynkéw wschodzacych ciagzyta
takze zblizajgca sie podwyzka stop Fed. Na Wegrzech bank centralny zapowiedzial, ze mozliwe jest dalsze luzowanie polityki
pienieznej co cigzyto forintowi, a spadek cen ropy zatrzymat ruch spadkowy USDRUB.

Podobnie jak przed miesigcem, analiza techniczna sugeruje, ze najlepiej z walut regionu CEE radzi¢ sobie moze forint, podczas
gdy zloty i rubel moga niebawem zacza¢ wyrazniej traci¢. Oprocz sygnatow pltynacych z wykresow, presje wzrostowg na kursy
EURPLN oraz USDRUB wywiera¢ beda czynniki zewnetrzne (zwigzane z wydarzeniami w USA) jak i wewnetrzne (m.in. stabszy
wzrost w Polsce, stagnacja gospodarcza w Rosji).

EURPLN » Argumenty sprzed miesigca wcigz sg aktualne — niemal rownos¢ ostatnich dwoch fal spadkowych czy sygnat
kupna RSI na interwale tygodniowym. Dodatkowo, od potowy pazdziernika kurs porusza sie w trendzie bocznym wyznaczonym
przez srednie kroczace i ten spadek wahan sugeruje naszym zdaniem, ze wkrétce moze nastgpi¢ wyrazniejszy ruch. Nadal
aktualna jest projekcja wg regut Elliota sugerujaca mozliwe wzrosty EURPLN do 4,40 w kolejnych miesigcach.

Istotne poziomy techniczne na listopad
Poziomy wsparcia: 4,29 > 4,25 > 4,225 ‘ Poziomy oporu: 4,34 > 4,36 > 4,40
Prognoza EURPLN na listopad

Srednio w miesigcu: 4,36 ‘ Koniec miesigca: 4,37

EURHUF » W ostatnich tygodniach kurs nie jest zbyt konsekwentny. Obecnie znajduje sie on nieco ponizej pierwszego oporu
i to jak zachowa sie wzgledem poziomu 311 moze wyznaczy¢ kierunek na najblizsze tygodnie. Na ten moment, nadal aktualny
jest scenariusz wznowienia spadkow w kierunku 295.

Istotne poziomy techniczne na listopad
Poziomy wsparcia: 300 - 295 - 290 Poziomy oporu: 311 - 314 -> 318

USDRUB P Trwajgce odbicie jest jeszcze mniejsze niz podobny ruch z konca lipca i oprécz formaciji ,objecia hossy” z potowy
pazdziernika nie ma na ten moment zadnych istotnych przestanek wskazujgcych na to, ze ruch ten bedzie kontynuowany.
Jednoczes$nie, w dalszym ciggu uwazamy, ze potencjat do aprecjacji rosyjskiej waluty powoli sie wyczerpuje.

Istotne poziomy techniczne na listopad

Poziomy wsparcia: 60,7 > 57,0 > 49,0 Poziomy oporu: 67,2 - 68,8 > 70,0
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EURPLN - Scenariusz wzrostowy wciaz aktualny

Na przestrzeni minionego miesigca w notowaniach EURPLN nie zaszty znaczne zmiany, a réznica miedzy pazdziernikowym
maksimum i minimum byta najmniejsza od listopada 2015.

Z punktu widzenia analizy technicznej wcigz aktualne sg wiec argumenty sprzed miesigca — niemal réwnosc¢ ostatnich dwéch
fal spadkowych czy sygnat kupna RSI na interwale tygodniowym. Dodatkowo, od potowy pazdziernika EURPLN porusza sie w
trendzie bocznym wyznaczonym przez $rednie kroczace i ten spadek wahan sugeruje naszym zdaniem, ze wkrotce moze
nastgpi¢ wyrazniejszy ruch. Dla ztotego, podobnie jak innych walut z rynkéw wschodzgcych, wzrost zmiennosci oznacza
czesto ostabienie, co statoby w zgodzie z naszym scenariuszem zaktadajgcym ostabienie ztotego w horyzoncie do konca
roku. Nadal aktualna jest tez projekcja nakreslona miesigc temu wg regut Elliota sugerujgca mozliwe wzrosty EURPLN do
4,40 w kolejnych miesigcach.

Nadal sadzimy, ze obok niezbyt korzystnych dla ztotego wnioskéw ptyngcych z analizy technicznej, negatywng presje na polskg
walute wywiera¢ mogg inne czynniki. W pofowie listopada poznamy wstepny szacunek wzrostu krajowego PKB w Il kw. i
nasza prognoza w dalszym ciaggu jest wyraznie ponizej konsensusu. Nadal utrzymuje sie rowniez niepewnos¢ zwigzana ze
sposobem rozwigzania kwestii walutowych kredytéw hipotecznych. Za granica, presje na waluty z rynkow wschodzgcych
wywiera¢ mogg zblizajgce sie wybory prezydenckie USA i perspektywa podwyzki stop Fed w grudniu.

Istotne poziomy techniczne na listopad
Poziomy wsparcia: 4,29 > 4,25 - 4,225 ‘ Poziomy oporu: 4,34 > 4,36 > 4,40
Prognoza EURPLN na listopad

Srednio w miesigcu: 4,36 ‘ Koniec miesigca: 4,37
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EURHUF - Mieszane sygnaly

W kolejnych tygodniach po przebiciu dolnego ograniczenia trendu bocznego EURHUF rost w wyniku stabszego nastroju na
globalnym rynku oraz retoryki wegierskiego banku centralnego, ktéry zapowiedziat, ze mozliwe jest dalsze luzowanie polityki
pienieznej. W efekcie, kurs odbit z 303 do 310.

Patrzgc pod katem analizy technicznej, w ostatnich tygodniach EURHUF nie jest zbyt konsekwentny. Pod koniec wrzesnia na
interwale tygodniowym pojawita si¢ formacja ,objecia hossy”, ktéra zaledwie tydzien pdzniej zostata zanegowana. W kolejnych
dniach na wykresie pojawit natomiast kolejny uktad wzrostowy — ,trzech biatych Zotnierzy” — a na poczagtku listopada moze sie
pojawi¢ formacja ,objecia bessy” jesli kurs zamknie sie ponizej 307,9. Kurs znajduje sie nieco ponizej pierwszego oporu i to jak
zachowa sie wzgledem poziomu 311 moze wyznaczy¢ kierunek na najblizsze tygodnie. Na ten moment, nadal aktualny jest
scenariusz wznowienia spadkéw w kierunku 295.

W pazdzierniku HUFPLN kontynuowat trend boczny z wrzesnia i wahat sie blisko 0,014. Podobnie jak miesigc temu, uwazamy
ze w najblizszym czasie bardziej prawdopodobne moga by¢ wzrosty kursu w wyniku oczekiwanej przez nas deprecjacji ztotego
do euro i szans na powr6t do spadkéw EURHUF.

Istotne poziomy techniczne na listopad
Poziomy wsparcia: 300 > 295 - 290 Poziomy oporu: 311 -> 314 - 318

Weekly EURHUF= 22/06/2012 - 03/02/2017 (WAR)

| RS, EURHUF=, Bid(L
11112015, 41591

IFMmAN T A MDD OFN ASO NDI F D
Q41 Q113 | Q213 | Q313 | Q413 | Q114 | Q214 | Q314 | Q414 | @115 | Q215 | Q315 | Q415 | Q116 | Q216 | Q316 | Q416 |




Bank Zachodni WBK

USDRUB - Spadki zatrzymane

W pazdzierniku USDRUB ustabilizowat sie nieco powyzej 62, a na poczatku listopada wzrést do prawie 64 w wyniku trwajgcych
spadkéw cen ropy.

Trwajgce odbicie jest jeszcze mniejsze niz podobny ruch z konca lipca i oprécz formacji ,objecia hossy” z potowy pazdziernika
nie ma na ten moment zadnych istotnych przestanek wskazujgcych na to, ze ruch ten bedzie kontynuowany. Jednoczesnie, w
dalszym ciggu uwazamy, ze potencjat do aprecjacji rosyjskiej waluty powoli sie wyczerpuje. Stabo$¢ gospodarcza oraz ryzyko
przedtuzenia sankcji gospodarczych mogg cigzy¢ rublowi. Dodatkowo, w koncéwce roku dolar moze byé wspierany przez
perspektywe podwyzki stop Fed w grudniu.

Zgodnie z naszymi oczekiwaniami, w pazdzierniku rubel dalej zyskiwat do ztotego — kurs RUBPLN wzrést do niemal 0,064,
najwyzszego poziomu od lipca 2015. Na poczatku listopada krajowa waluta odrobita niemal catos¢ strat z poprzedniego
miesigca.

Istotne poziomy techniczne na listopad
Poziomy wsparcia: 60,7 2 57,0 > 49,0 | Poziomy oporu: 67,2 > 68,8 > 70,0

Daily RUB= 25/09/2015 - 28/11/2016 (WAR)

T CndlRUB= B | 1 01T ) ) Y T T h )
- --07/11/2016, 64.3110, 64.6200, 636700, 63,8790

RSI RUB=, BidiLast), 1
L. 0TA1/2016, 52.48

'i_ADX, RUB=, Bid, 14, Wilder Smoothing
ooTAvEoNE 237828 L L
" "PlusDl, RUB=, Bid, 14, Wild

ler Smoothing=~
el

i OTHA2016, 23.1407 ) [ A= W
Fn=sMinusDl, RUB=, Bid, 14, Wilder Smoathing;-
[orM12016, 9.8158 ™) R

11 18 25 01 08 15 22 23 07 14 21 25 04 11 18 25 02 09 15 23 30 06 13 20 2
Jan16 | Feb16 | Mar16 | Apr16 | May16 | Jun16

2805 12 13 25 02 09 16 23 30 07 14 21 28 0
| Oct15 | Nov15 | Dec15 |

% 11 18 25 01 08 15 22 2505 12 19 25 03 10 17 24 31 07 14 21
Jul16 | Aug16 | Sep16 | Oct16 | Nov16

=

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 biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletno$ci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych
informaciji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci 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, papierow 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 ktérgkolwiek spotkg 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 krajéw, chyba
Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji zastrzeZone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac 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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