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Analiza techniczna CEE

Z szansami na chwilowe umocnienie

Marcin Sulewski, CFA
tel. 2253418 84
marcin.sulewski@santander.pl

Gwattowny wzrost liczby nowych przypadkéw Covid-19 w najwiekszych rozwinietych gospodarkach Swiata, jak réwniez
w krajach CEE zainicjowat kolejng fale deprecjacji walut naszego regionu. Kursy ztotego i forinta do euro zblizyty sie do
marcowych maksiméw, podczas gdy korona radzita sobie relatywnie najlepiej.

Analiza techniczna sugeruje, ze w krotkiej perspektywie sg szanse na przynajmniej korekcyjne umocnienie walut CEE.
EURCZK wzrést najmniej sposrod innych kurséw w regionie i ryzyko osiggniecia marcowego szczytu w dalszym horyzoncie
jest relatywnie niewielkie. Na przeciwlegtym biegunie sa forint i rubel, w przypadku ktérych po krétkiej korekcie mozliwe
jest dalsze ostabienie.

EURPLN Oscylator ADX jest na historycznie podwyZszonym poziomie, cO 0znacza, ze ciezko moze by¢ o dalsze wzmocnienie tendencji
wzrostowej bez stabilizacji lub przynajmniej lekkiej korekty. Po drugie, wystgpita dywergencja RSI z EURPLN. Po trzecie, kurs jedynie na
chwile zdotat utrzymac sie powyzej marcowego szczytu i jego przebicie nie zainicjowato dalszego ruchu w gére.

Istotne poziomy techniczne na listopad

Poziomy wsparcia: 4,55 > 4,45 > 4,37 Poziomy oporu: 4,63 > 4,77

Prognoza EURPLN na listopad

Srednio w miesigcu: 4,60 Koniec miesigca: 4,60

EURHUF Patrzac na notowania od marca do listopada mozna zauwazy¢, ze by¢ moze obserwujemy wiasnie tworzenie sie formadgji
Jilizanki z uszkiem” ewentualnie ,spodka” - obie formacje maja podobng wymowe. Po konsolidacji pod waznym oporem nastepuje silne
wybicie, w drugim przypadku poprzedzone korektg. Okolicznoscig przemawiajacg za tym, ze zanim EURHUF zacznie wyraznie rosnac to
najpierw nieco sie obnizy jest dywergencja z RSI (kurs ustanowit nowy lokalny szczyt, a oscylator nie).

Istotne poziomy techniczne na listopad

Poziomy wsparcia: 361 = 358 = 355 Poziomy oporu: 369 = 378

EURCZK rosnie od wrzesnia, ale nie dotart do marcowego szczytu. Po wykonaniu teoretycznego zasiegu po wybiciu z formacji spodka
rozpoczela sie korekta spadkowa. Jest ona juz najwieksza w trwajgcej od wrzesnia fali wzrostowej i kurs wkréotce moze dotrze¢ do
pierwszego waznego wsparcia na ok. 26,7. Réwniez w przypadku EURCZK wystgpita dywergencja kursu z RSI.

Istotne poziomy techniczne na listopad

Poziomy wsparcia: 26,7 2> 26,3 2> 26,0 Poziomy oporu: 27,48 - 27,9

USDRUB Oprdécz dywergengji kursu z RSI, trudno wskazac inne okolicznosci, ktére przemawiatyby za glebsza korektg USDRUB. Kurs rosnie w
dos¢ powolnym tempie utrzymujac w miare stafe tempo trendu, a oscylator ADX (mierzacy site trendu) nie sugeruje, by tendencji tej nie dafo sie
utrzymac w najblizszej pespektywie. Ewentualna korekta nie powinna byc¢ glebsza od tej wrzesniowo-pazdziernikowej.

Istotne poziomy techniczne na listopad

Poziomy wsparcia: 77,0 > 76,0 > 74,5 Poziomy oporu: 82,8 = 86,0
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EURPLN - Blisko marcowego szczytu

Druga fala pandemii Covid-19 za granicg i dynamiczny wzrost nowych przypadkéw koronawirusa w Polsce spowodowaty, ze pod koniec
pazdziernika EURPLN testowat marcowy szczyt.

Analiza techniczna daje przestanki méwigce, ze potencjat do dalszej deprecjacji ztotego jest w krétkim okresie ograniczony. Po pierwsze,
na dziennym wykresie oscylator ADX mierzacy site trendu jest na historycznie podwyzszonym poziomie, co oznacza, ze ciezko moze
by¢ o dalsze wzmocnienie tendencji wzrostowej bez stabilizacji lub przynajmniej lekkiej korekty. Po drugie, wystapita dywergencja RSI z
EURPLN (kurs ustanowit nowe maksimum, a oscylator nie). Po trzecie, kurs jedynie na chwile zdotat utrzymac sie powyzej marcowego
SzCzytu i jego przebicie nie zainicjowato dalszego ruchu w goére.

Wrzesniowo-pazdziernikowe osfabienie ztotego byto w duzym stopniu spowodowane rosnaca liczbg nowych przypadkéw Covid-19 w
Polsce. Podobnie jak w marcu, rynek zaczat wycenia¢, ze pandemia doprowadzi do zamkniecia gospodarki i przynajmniej wyréwnania
dotka spowolnienia z Il kw. Na ten moment, ograniczenia natozone na gospodarke sg wyraZnie stabsze niz te z pierwszej potowy roku,
co daje nadzieje, ze schtodzenie koniunktury pod koniec roku, cho¢ wieksze niz mozna byto sie spodziewac kilka miesiecy temu, bedzie
jednak plytsze niz te z Il kw. Gdyby poréwnac biezaca fale wzrostowg EURPLN z tg marcowa, to wida¢, ze do réwnosci fal brakuje obecnie
okoto 15 groszy. Wedtug nas, wzrost do ok. 4,75 bytby uzasadniony, gdyby znaczaco wzrosto ryzyko dla wzrostu gospodarczego (np. pod
wptywem dalszego rozwoju pandemii i restrykdji), a jednoczesnie wzrosta globalna awersja do ryzyka.

Istotne poziomy techniczne na listopad

Poziomy wsparcia: 4,55 > 4,45 > 4,37 Poziomy oporu: 4,63 > 4,77
Prognoza EURPLN na listopad
Srednio w miesigcu: 4,60 Koniec miesigca: 4,60
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EURHUF - Konsolidacja pod waznym oporem

EURHUF powrdcit do marcowego szczytu ustanowionego w kulminacyjnym momencie globalnej awersji do ryzyka. W trakcie drugiej fali
wzrostowe] bank centralny Wegier probowat wspiera¢ forinta podnoszac 1-tygodniowg stope depozytowa, ale pozytywny wptyw tych ruchdw
byt tylko chwilowy.

Patrzgc na notowania kursu EURHUF od marca do listopada mozna zauwazy¢, ze by¢ moze obserwujemy wiasnie tworzenie sie formacji
Silizanki z uszkiem” ewentualnie ,spodka” - obie formacje majg podobna wymowe: w ukfadzie na wzrosty po uformowaniu bazy nastepuje
wybicie w gére. Po konsolidacji pod waznym oporem nastepuije silne wybicie, w drugim przypadku poprzedzone korektg i formowanie sie
takiej korekty by¢ moze wkasnie ma miejsce. Aby utrzymac wzrostowy charakter takze w perspektywie ostatnich kilku tygodni, obserwowane
cofniecie nie powinno by¢ dtuzsze niz pazdziernikowe (oznaczone zielonym prostokatem). Okolicznoscig przemawiajgca za tym, ze zanim
EURHUF zacznie wyraZnie rosngc¢ to najpierw nieco sie obnizy jest dywergencja z RSI (kurs ustanowit nowy lokalny szczyt, a oscylator nie).
Sadzimy, ze skala potencjalnego osfabienia forinta jest wieksza, niz w przypadku ztotego.

Istotne poziomy techniczne na listopad
Poziomy wsparcia: 361 - 358 > 355 Poziomy oporu: 369 - 378
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EURCZK - Z szansami na lekki spadek

Czeska korona to relatywnie najsilniejsza waluta regionu mimo drugich po Polsce najnizszych stop procentowych i najwiekszej per capita
liczby przypadkéw Covid-19 w regionie. Dodatkowo, Czesi jako pierwsi w najwiekszym zakresie zaczeli ogranicza¢ aktywnos$¢ gospodarki w
odpowiedzi na kolejng fale przypadkdéw koronawirusa. By¢ moze wprowadzone dziatania zaczynajg przynosi¢ pozadany efekt, bowiem
na poczatku listopada dzienna liczba nowych przypadkéw Covid-19 w Czechach wynosi ok. 10 tys. wobec ok. 15 tys. w drugiej potowie
pazdziernika.

EURCZK rosnie od wrzesnia, ale nie dotart do marcowego szczytu. Po wykonaniu teoretycznego zasiegu po wybiciu z formacji spodka, z
poziomu ok. 27,48 rozpoczefa sie korekta spadkowa. Jest ona juz najwieksza w trwajgcej od wrzesnia fali wzrostowej i kurs wkrétce moze
dotrzec do pierwszego waznego wsparcia na ok. 26,7. Réwniez w przypadku EURCZK wystapita dywergencja kursu z RSI.

Sadzimy, ze korona moze by¢ w najblizszym czasie najsilniejsza walutg w regionie.

Istotne poziomy techniczne na listopad

Poziomy wsparcia: 26,7 2 26,3 2> 26,0 Poziomy oporu: 27,48 2> 27,9
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USDRUB - Systematycznie w gére

Rubel traci systematycznie do dolara od czerwca do czego oprocz globalnego pogorszenia nastrojow i umocnienia dolara przyczynity sie
czynniki lokalne takie jak wzrost napigcia na linii Rosja-Europa w. zw. z prébg otrucia Aleksieja Nawalnego. Dodatkowo, poczatek listopada
przyniost mocniejszy spadek cen ropy naftowej (Brent byt najtanszy od czerwca).

Oprocz dywergencji kursu z RSI, trudno wskazac¢ inne okolicznosci, ktére przemawiatyby za gtebsza korektg USDRUB. Kurs ro$nie w
dos¢ powolnym tempie utrzymujac w miare state tempo trendu, a oscylator ADX (mierzacy site trendu) nie sugeruje, by tendendji tej nie
dato sie utrzymac w najblizszej pespektywie. Ewentualna korekta nie powinna by¢ gtebsza od tej wrzesniowo-paZzdziernikowe] by trend
wzrostowy miat szanse na kontynuacje.

Uwazamy, ze rubel moze radzi¢ sobie gorzej niz ztoty i korona, ale podobnie jak forint.

Istotne poziomy techniczne na listopad

Poziomy wsparcia: 77,0 2> 76,0 > 74,5 Poziomy oporu: 82,8 - 86,0
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendagji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spéti zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorqkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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