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Maj przyniést gwattowne ostabienie walut z rynkéw wschodzacych pod wplywem aprecjacji dolara wywotanej mocnymi danymi
z USA i obawami o rozwoj sytuacji na europejskiej scenie politycznej. Dodatkowa presje na forinta wywierata gotebia retoryka
wegierskiego banku centralnego. Najlepiej sposréd analizowanych walut radzit sobie rubel, na ktérego stabilizujgco dziataty
rosnace ceny ropy.

Analiza techniczna sugeruje, ze po stabym maju ztoty i forint moga w czerwcu odrobi¢ czes¢ strat, podczas gdy rubel bedzie pod
wptywem cen ropy. Sytuacja na swiecie uspokoita si¢ na poczatku miesigca i powroét apetytu na ryzykowne aktywa moze dziata¢
korzystnie na waluty z rynkéw wschodzacych. Dodatkowym wsparciem dla ztotego moga by¢ dane z kraju.

EURPLN » ADX i 4-tygodniowa zmiana kursu dotarty do swoich lokalnych maksimow sugerujagc, ze po dynamicznych wzrostach
kursowi nalezy sie korekta. Jesli rozpiszemy lutowo-czerwcowg sekwencje wedtug zasad Elliota, mozna przyjg¢, ze po
dynamicznej 3-ce w gore rozpoczeta sie spadkowa 4-ka. Poniewaz 2-ka byta prosta, 4-ka moze by¢ ztozona i trwaé nieco
diuzej niz 2-ka, ale w cenie nie powinna przekroczy¢ ok. 4,23-4,24.

Istotne poziomy techniczne na czerwiec
Poziomy wsparcia: 4,27 2> 4,23 > 4,20 ‘ Poziomy oporu: 4,30 - 4,35 > 4,42
Prognoza EURPLN na czerwiec

Srednio w miesigcu: 4,28 Koniec miesigca: 4,25

EURHUF » W maju EURHUF osiggnat ok. 321, najwyzszy poziom od potowy 2016, wykonujac teoretyczny zasieg z formac;ji
Lodwréconej gtowy z ramionami”. Tak jak w przypadku EURPLN, oscylator ADX dla EURHUF jest juz na bardzo wysokim
poziomie implikujac, ze potencjat do wzmocnienia trendu wzrostowego jest juz niewielki.

Istotne poziomy techniczne na czerwiec
Poziomy wsparcia: 315 - 310 - 307 Poziomy oporu: 322 - 327

USDRUB » Nastroj na swiecie uspokoit sie na poczatku czerwca, co moze oznaczaé, ze w najblizszym czasie kluczowe beda
trendy na rynku surowcéow. Cena ropy Brent spadta z ok. 80$ za barytke do 75$ i jest to najwieksze cofniecie od stycznia. Moze to
sugerowac, ze dynamika trendu ostabnie i wptyw notowan cen ropy na rubla nie bedzie juz tak pozytywny w najblizszym czasie.

Istotne poziomy techniczne na czerwiec

Poziomy wsparcia: 61,0 - 58,76 - 55,53 | Poziomy oporu: 66,50 - 67,16 - 70,75
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EURPLN - Czas na korekte

W maju wskazywaliSmy, ze analiza techniczna wskazuje na szereg okolicznosci przemawiajgcych za tym, ze ztoty moze jeszcze
traci¢, ale sadzilismy, ze dobre dane z kraju powstrzymajg EURPLN przed dalszymi wzrostami. Pogorszenie nastroju na $wiecie
w wyniku wzrostu ryzyka politycznego oraz umocnienie dolara wywarty jednak negatywng presje na krajowg walute i EURPLN
wzrést przejsciowo do 4,34, najwyzszego poziomu od marca 2017. W efekcie, miesieczna $rednia dla tego kursu byta nieco
powyzej naszej prognozy (4,28 wobec 4,25), a koniec wyraznie powyzej naszych oczekiwan (4,32 wobec 4,26).

Prébujgc przewidzie¢ co na polskim rynku walutowym moze przynie$¢ czerwiec, mozemy ponownie postuzy¢ sie tymi samymi
wskaznikami co przed miesigcem. W maiju pisaliSmy, ze zaréwno oscylator ADX jak i 4-tygodniowa zmiana wskazuja, biorgc pod
uwage historyczne wzorce, ze jest jeszcze potencjat do wzrostu EURPLN. W ciggu minionego miesigca, oba wskazniki dotarty
do swoich lokalnych maksimoéw sugerujac, ze po dynamicznych wzrostach kursowi nalezy sie korekta. Analiza techniczna
sugeruje réwniez, ze EURUSD mégtby w najblizszych tygodniach rosna¢ po silnym spadku obserwowanym od korica kwietnia.
Ostabienie dolara bytoby pozytywnym czynnikiem dla ztotego.

Jesli rozpiszemy lutowo-czerwcowg sekwencje wg zasad Elliota, mozna przyjaé, ze po dynamicznej 3-ce w gére rozpoczeta
sie spadkowa 4-ka. Poniewaz 2-ka byta prosta, 4-ka moze by¢ zlozona i trwac nieco dtuzej niz 2-ka, ale w cenie nie powinna
przekroczy¢ ok. 4,23-4,24. Zakladamy, ze fala spadkowa mogtaby trwa¢ do sierpnia, kidry statystycznie jest niekorzystnym
miesigcem dla ztotego i kiedy EURPLN mogtby ponownie ruszy¢ w gore w kierunku tegorocznych szczytow.

Tymczasem, w krotkim terminie ztoty moze jeszcze korzysta¢ z poprawy globalnego nastroju po ustabilizowaniu sytuacji politycznej
w Europie, wcigz nieztej sytuacji na zachodnich gietdach i z danych o zblizajgcej si¢ do 2% inflacji w kraju.

Istotne poziomy techniczne na czerwiec
Poziomy wsparcia: 4,27 > 4,23 > 4,20 ‘ Poziomy oporu: 4,30 2> 4,35 > 4,42
Prognoza EURPLN na czerwiec

Srednio w miesigcu: 4,28 ‘ Koniec miesigca: 4,25
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EURHUF - Zasieg wykonany

Gwattowne ostabienie walut z rynkéw wschodzgcych wywotane aprecjacjg dolara napedzang wzrostem niepewnosci odnosnie
do rozwoju sytuacji na europejskiej scenie politycznej nie omineto forinta. Bank centralny nie zmienit stop procentowych i
pomimo gwattownego ostabienia waluty podtrzymat tagodna retoryke, co wywarto dodatkowg presje na wzrost EURHUF.

W maju EURHUF osiagnat ok. 321, najwyzszy poziom od potowy 2016, wykonujgc teoretyczny zasieg z formacji ,odwrocone;j
gtowy z ramionami”, o ktérej pisaliSmy w grudniu. Tak jak w przypadku EURPLN, oscylator ADX dla EURHUF jest juz na bardzo
wysokim poziomie implikujgc, ze potencjat do wzmocnienia trendu wzrostowego jest juz niewielki.

Maj przyniost umocnienie ztotego do forinta i HUFPLN spadt do 1,342 (za 100 HUF) z 1,36, najwyzszego poziomu od potowy
listopada. W szerszym kontekscie, od marca kurs porusza sie w trendzie bocznym i w zesztym miesigcu zblizyt sie do dolnej
granicy konsolidacji (1,34). Sadzimy, ze czerwiec moze by¢ korzystny zaréwno dla ztotego i forinta. W ostatnich tygodniach

polska waluta radzita sobie lepiej w relacji do euro, wiec teraz sytuacja moze sie odwréci¢ i HUFPLN moze nie spas¢ ponizej
1,34 w najblizszym czasie.

Istotne poziomy techniczne na czerwiec
Poziomy wsparcia: 315 - 310 > 307 Poziomy oporu: 322 2> 327
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USDRUB - Ropa znéw bedzie kluczowa

Miesigc temu pisalismy, ze USDRUB moze pozostaé stabilny na podwyzszonym poziomie i scenariusz ten zmaterializowat sig.
Kurs wahat sie w maju w poblizu 62-63. Z jednej strony, aprecjacja dolara na globalnym rynku wywierata wzrostowg presje na
USDRUB, ale rosngce ceny ropy neutralizowaty ten czynnik. Dodatkowo, sytuacja geopolityczna na $wiecie ustabilizowata sie,
a dane z rosyjskiej gospodarki byty catkiem dobre.

Analiza techniczna nie daje mocnych sygnatéw odnosnie do bardziej prawdopodobnego scenariusza rozwoju sytuacji. Nastroj
na Swiecie uspokoit si¢ na poczatku czerwca, co moze oznaczac, ze w najblizszym czasie kluczowe dla USDRUB bedg trendy
na rynku surowcow. Po ostatnich dynamicznych wzrostach, cena ropy Brent spadta z ok. 80$ za barytke do 75% i jest to
najwieksze cofniecie od stycznia w trwajgcej tendencji wzrostowej. Moze to sugerowac, ze dynamika trendu ostabnie i wptyw
notowan cen ropy na rubla nie bedzie juz tak pozytywny w najblizszym czasie.

Silny wzrost USDPLN wywotany ostabieniem ztotego do euro i spadkiem EURUSD spowodowat, ze w maju krajowa waluta
byta wyraznie pod presjg w relacji do rubla. RUBPLN wzrést z 0,053 do 0,06 niwelujgc catos¢ kwietniowego spadku. Naszym
zdaniem, w najblizszym czasie ztoty moze odrobic¢ czes¢ ostatnich strat do rubla i RUBPLN nie przebije 0,06.

Istotne poziomy techniczne na czerwiec
Poziomy wsparcia: 61,0 - 58,76 - 55,53 Poziomy oporu: 66,50 - 67,16 > 70,75
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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
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 spoiki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikdw moga by¢ zainteresowani ktdrgkolwiek 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 spotkg 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 krajéw, 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 kontaktowac si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, 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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