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EURPLN i USDRUB blisko lokalnych dotkéw

Dobry nastroj na globalnym rynku i brak obnizek polskiego ratingu czy jego perspektyw spowodowaty, ze w styczniu ztoty byt
wyraznie mocniejszy niz sie spodziewalismy. Forint z kolei nie skorzystat ze wzrostu popytu na ryzykowne aktywa i stracit pod
wptywem gotebiej retoryki tamtejszego banku centralnego. Rubel pozostat tymczasem mocny do dolara.

Sadzimy, ze dos¢ szybko zbliza sie moment korekty po ostatnim umocnieniu ztotego i rubla. Przemawia za tym zaréwno obraz
techniczny, jak i inne czynniki. W Europie uwaga inwestorow powoli przenosi si¢ na scene polityczng, gdzie rosnie poparcie
dla radykalnych opcji, co moze ostabia¢ popyt na ryzykowne aktywa. Bank centralny Rosji rozpoczat z kolei skup walut obcych
by odbudowac rezerwy. W przypadku forinta, istotne beda dane makro, ktére jesli bedag mocne, moga zneutralizowa¢ gotebie
nastawienie wegierskiego banku centralnego i pchngé EURHUF w dét w kolejnych miesigcach.

EURPLN » Trwajgca fala spadkowa nie wyglada jeszcze na przesadzong, ale RSI na wykresie tygodniowym moze spas¢
ponizej 30 pkt. W przypadku pieciu ostatnich sygnatéw wygenerowanych na interwale tygodniowym, spadki EURPLN po
obnizeniu sie oscylatora ponizej 30 pkt trwaly jeszcze nie diuzej niz dwa tygodnie i stopniowo tracity na sile. Kurs dotart
réwniez do kolejnej strefy wsparcia wyznaczonej przez dwie proste srednie kroczace (150- i 100-tygodniowg), co tez moze
zapowiadag¢, ze jeszcze w tym miesigcu mogtaby wystgpi¢ korekta po ostatnim umocnieniu ztotego.

Istotne poziomy techniczne na luty
Poziomy wsparcia: 4,252 > 4,225 > 4,178 ‘ Poziomy oporu: 4,346 > 4,392 - 4,428
Prognoza EURPLN na luty

Srednio w miesigcu: 4,32 Koniec miesigca: 4,34

EURHUF » Obraz techniczny nie zmienit si¢ w ciggu ostatnich tygodni. Kurs powrdcit do poprzedniego przedziatu wahan,
gdzie bedzie oczekiwac na sygnat, ktéry nadatby mu kierunkowy impuls. W dalszym ciggu aktualny jest scenariusz zaktadajgcy
ruch w dét do 295.

Istotne poziomy techniczne na luty
Poziomy wsparcia: 303 - 300 > 295 Poziomy wsparcia: 303 - 300 > 295

USDRUB » Kurs dotart do wyznaczonego przez nas miesigc temu pierwszego waznego wsparcia przy ktorym fala 1 réwna
jest fali 5 i gdzie wypada minimum duzej biatej Swiecy z trendu wzrostowego trwajgcego w 2015. Sg to okolicznosci
pozwalajgce sadzi¢, ze trend spadkowy USDRUB powoli dobiega konca.

Istotne poziomy techniczne na luty

Poziomy wsparcia: 58,12 - 57,19 - 48,80 Poziomy wsparcia: 58,12 - 57,19 - 48,80
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EURPLN - Potencjatl do spadku wyczerpuje sie

Bank Zachodni WBK

Miesigc temu pisaliSmy, ze w styczniu wahania na polskim rynku walutowym mogg ponownie wzrosng¢ i sugerowaliSmy, ze
moze to przynie$¢ ostabienie ztotego. Z tego scenariusza zrealizowata sie jedynie jego pierwsza czesc¢, a i to nie w petni —
zakres zmian na poczatku roku byt ponizej Sredniej dla stycznia za poprzednie lata. Na koniec zesztego miesigca EURPLN

byt blisko 4,33, ponizej naszej prognozy 4,44.

Whbrew naszym oczekiwaniom agencje ratingowe nie zdecydowaty sie zmienic polskiego ratingu czy jego perspektywy i kurs
EURPLN spadt ponizej wsparcia na ok. 4,36 wyznaczonego przez dwie proste srednie kroczgce. Dzieki dobremu nastrojowi
panujacemu na globalnym rynku ztoty jest na poczatku lutego najmocniejszy do euro od potowy pazdziernika, wczesniej w
petni zneutralizowat fale ostabienia wywotang przez wynik amerykanskich wyboréw prezydenckich.

ADX na wykresie dziennym zaczat rosngc i jest jeszcze ponizej lokalnych szczytéw, co oznacza, ze trwajgca fala spadkowa
EURPLN nie wyglada jeszcze na przesadzong. Z drugiej strony, jesli krajowa waluta utrzyma zyski do konica tygodnia, to na
wykresie tygodniowym RSI moze spas¢ ponizej 30 pkt. Pisalismy w przesztosci, ze sygnaty kupna na tym interwale generowane
przez ten oscylator (tzn. wzrost powyzej 30 pkt) sg bardzo wiarygodne i zapowiadajg dos¢ wyrazne ostabienie ztotego. W
przypadku pieciu ostatnich sygnatdw wygenerowanych na interwale tygodniowym, spadki EURPLN po obnizeniu sie
oscylatora ponizej 30 pkt trwatly jeszcze nie dtuzej niz dwa tygodnie i stopniowo tracity na sile. Kurs dotart réwniez do kolejnej
strefy wsparcia wyznaczonej przez dwie proste $rednie kroczace (150- i 100-tygodniowa), ktére w 2016 ograniczaty potencjat
do umocnienia zlotego, co tez moze zapowiadaé, ze jeszcze w tym miesigcu mogtaby wystapi¢ korekta po ostatnim

umochnieniu ztotego.

W naszej ocenie czynniki krajowe powinny by¢ w najblizszym czasie neutralne, istotniejsze mogg by¢ nastroje za granica, a te
w duzym stopniu zaleze¢ mogg od kolejnych decyzji nowego prezydenta USA i ryzyka zmian na europejskiej scenie politycznej.

Istotne poziomy techniczne na luty

Poziomy wsparcia: 4,252 > 4,225 > 4,178 ‘

Poziomy oporu: 4,346 > 4,392 > 4,428

Prognoza EURPLN na luty

Srednio w miesigcu: 4,32 ‘

Koniec miesigca: 4,34
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EURHUF - Wciaz bez duzych zmian

W minionym miesigcu na globalnym rynku panowat dobry nastroj, ale forint nie skorzystat ani z utrzymujgcego sie na Swiecie
popytu na ryzykowne aktywa ani z wyraznie lepszych od oczekiwan danych z wegierskiej gospodarki. Istotniejsza okazata sie
retoryka tamtejszego banku centralnego, ktéry podirzymat swoje gotebie nastawienie i powtorzyt, ze gotowy jest poluzowaé
polityke pieniezng jesli zajdzie taka potrzeba.

Obraz techniczny EURHUF nie zmienit si¢ w ciggu ostatnich tygodni. Kurs powrdcit do poprzedniego przedziatu wahan, gdzie
bedzie oczekiwac na impuls, ktéry nadatby mu kierunkowy impuls. W dalszym ciggu aktualny jest scenariusz zaktadajgcy ruch
w dét do 295. Jezeli najblizsze dane z Wegier potwierdzg, ze gospodarka rosnie coraz szybciej, a inflacja pnie sie w gore,
wtedy ryzyko dalszych dziatan banku centralnego spadnie i forint bedzie mogt bardziej korzysta¢ z poprawy koniunktury.
HUFPLN jedynie na poczatku stycznia utrzymywat sie na podwyzszonym poziomie, a kolejne dni zesztego miesigca staty pod
znakiem wyraznej aprecjacji ztotego do forinta. W efekcie, na poczatku lutego HUFPLN jest blisko 1,385 (za 100 HUF), najnizej
od sierpnia. Zakfadajac, ze w najblizszym czasie EURHUF moze pozosta¢ w szerokim trendzie bocznym, a zloty niebawem
moze oddac¢ czes¢ zyskdéw do euro, HUFPLN moze w lutym zaczg¢ odbijac po ostatnich spadkach.

Istotne poziomy techniczne na luty
Poziomy wsparcia: 303 - 300 - 295 Poziomy oporu: 315 -> 318 - 322
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USDRUB - 5-falowa struktura wykonana

Od poprzedniego wydania Analizy technicznej w notowaniach USDRUB nie zaszly istotne zmiany. Kurs pogtebit jeszcze nieco
ruch spadkowy osiggajac nowe tegoroczne minimum. Ceny ropy przestaty rosng¢ i ustabilizowaty sie na podwyzszonym
poziomie, a retoryka rosyjskiego banku centralnego byta w lutym dos¢ jastrzebia (w jego ocenie przestrzen do obnizek stop
zmniejszyta sie).

Kurs dotart tez do wyznaczonego przez nas miesigc temu pierwszego waznego wsparcia przy ktorym fala 1 réwna jest fali 5 i
gdzie wypada minimum duzej biatej Swiecy z trendu wzrostowego trwajgcego w 2015. Sg to okolicznosci pozwalajgce sadzic,
ze trend spadkowy USDRUB powoli dobiega konca.

Dodatkowo, rosyjskie Ministerstwo Finanséw zdecydowato o rozpoczeciu procesu odbudowy rezerw walutowych znacznie
uszczuplonych w latach 2014/2015 kiedy rubel mocno tracit na fali obaw o zaostrzenie konfliktu z Ukraing i skutkéw
natozonych sankcji na Rosje. Jeszcze w 2016 przedstawiciele rzadu sugerowali, ze rubel staje sie zbyt silny i cigzy rosyjskiej
gospodarce. W kontekscie tych wypowiedzi, rynek zinterpretowat ostatnig decyzje Ministerstwa Finanséw jako odpowiedz na
ostatnie umocnienie rosyjskiej waluty, co moze wg nas wywierac¢ presje wzrostowg na USDRUB w kolejnych miesigcach.
Zgodnie z naszymi przypuszczeniami, w styczniu RUBPLN pozostat na podwyzszonym poziomie osiggnietym pod koniec
grudnia (ok. 0,07). Zakladamy, ze w lutym ziloty oraz rubel moga straci¢ na wartosci, wiec o kierunku RUBPLN przesgdza
notowania polskiej i rosyjskiej waluty do dolara.

Istotne poziomy techniczne na luty
Poziomy wsparcia: 58,12 - 57,19 - 48,80 | Poziomy oporu: 61,78 - 66,48 > 67,17
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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 informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych.
Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papierow warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej
publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spékki zalezne mogg $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktoérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona
do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba
Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji zastrzeZzone 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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