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Podczas marcowej fali awersji do ryzyka waluty regionu CEE stracity od ok. 10% w przypadku ztotego, korony i forinta,
po ponad 30% w przypadku rubla. Kolejne tygodnie réwniez przyniosty zréznicowane zmiany. Forint oraz rubel odrobity
najwiekszg czes¢ strat (55-60%), ztoty okoto potowy, a korona niecate 40%. Rosyjska waluta korzystata ze wzrostu cen
ropy (ktérych wczesniejszy gwattowny spadek mocno sg ostabit), podczas gdy czeska zostata w tyle z powodu obnizenia
przez tamtejszy bank centralny stép do najnizszego poziomu w regionie.

Analiza techniczna sugeruje, ze kursy walut regionu CEE dotarty w okolice pozioméw, z ktérych rozpoczac sie moze
korekta. Umocnienie ztotego w ostatnich dniach byto najwieksze i najszybsze od 5 lat, a kursy EURHUF i USDRUB zblizajg
sie do wierzchotkéw klinéw znizkujacych - formacji zapowiadajacych odwrécenie trendu.

EURPLN zatrzymat sie na zniesieniu 50% ostatniej fali wzrostowej, blisko wsparcia wyznaczonego przez podwdjny szczyt z
sierpnia/wrzes$nia 2019. Szesciosesyjna procentowa zmiana kursu pokazuje, ze byto to najwieksze umocnienie ztotego do euro w
takim czasie od 2015 i historycznie zapowiadato to przynajmniej korekcyjne odbicie.

Istotne poziomy techniczne na czerwiec

Poziomy wsparcia: 4,40 > 4,32 > 4,28 Poziomy oporu: 4,50 > 4,63

Prognoza EURPLN na czerwiec

Srednio w miesigcu: 4,48 Koniec miesigca: 4,50

EURHUF porusza sie w Klinie znizkujgcym i powoli zbliza sie moment, kiedy moze nastapi¢ wybicie. Klin znizkujacy jest formacjg odwrdcenia
trendu i sugeruje, ze w najblizszym czasie forint mogtby oddac czes¢ ostatnich zyskow.

Istotne poziomy techniczne na czerwiec

Poziomy wsparcia: 345 > 340 > 336 Poziomy oporu: 356 - 359 - 370

EURCZK pozostaje w przedziale 26,7-27,9 obserwowanym od potowy marca i czeka na impuls. Patrzac szerzej, widac ze kurs oscyluje
wokoét 27,0, czyli poziomu powyzej ktdrego bank centralny Czech utrzymywat EURCZK od listopada 2013 do kwietnia 2017.

Istotne poziomy techniczne na czerwiec

Poziomy wsparcia: 26,7 2 26,3 = 25,95 Poziomy oporu: 27,9 = 28,5 > 29,7

USDRUB Wahania stopniowo sie zawezajg i zbliza sie moment wyrazniejszego ruchu. Na wykresie uksztattowafa sie formacja klina znizkujgcego
i teoretycznie przewiduje ona wybicie gorg. Dodatkowo, kurs dotart do wsparcia wyznaczonego przez szczyt z 2018 na ok. 70,0.

Istotne poziomy techniczne na czerwiec

Poziomy wsparcia: 70,0 > 67,0 2 64,0 Poziomy oporu: 72,6 > 78,0 > 82,8
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EURPLN - Zbyt duzy i zbyt szybki spadek

Pandemia koronawirusa zakonczyta trwajacg od potowy 2018 konsolidacje EURPLN w relatywnie waskim pasmie wokot 4,30. Liczac od
poczatku roku do dotychczasowego szczytu fali wzrostowej wyznaczonego w drugiej potowie marca, kurs wzrést o niemal 9% (ok. 35
groszy) do 4,60, najwyzszego poziomu od kwietnia 2009. Po trwajgcej osiem tygodni stabilizacji w zawezajgcym sie stopniowo przedziale
4,50-4,60, koniec maja przynidst gwattowne umocnienie zfotego do ok. 4,40 za euro. Ruch ten byt zainicjowany m.in. przez osfabienie
dolara i ogdlng poprawe nastrojéw na rynkach globalnych, a duzy udziat w tak znaczacym spadku EURPLN miaty zlecenia stop-loss
inwestorow, ktérzy oczekiwali dalszej deprecjacji krajowej waluty.

Tempo spadku oraz miejsce jego zatrzymania sugeruje, ze teraz kurs czeka korekta. EURPLN zatrzymat sie na zniesieniu 50% ostatniej
fali wzrostowej, blisko wsparcia wyznaczonego przez podwdjny szczyt z sierpnia/wrzesnia 2019. Szesciosesyjna procentowa zmiana kursu
pokazuje, ze byto to najwieksze umocnienie ztotego do euro w takim czasie od 2015 i historycznie zapowiadato to przynajmniej korekcyjne
odbicie. Dodatkowo, fakt, ze duzy wptyw na taki szybki spadek EURPLN miaty zlecenia stop-loss nakazuje ostroznos$¢ w ocenie trwatosci tego
ruchu.

Sadzimy, ze do trwalszej aprecjacji krajowej waluty niezbedne bedg twarde dane potwierdzajgce, ze materializuje sie wyceniany przez
rynki gietfdowe scenariusz V-ksztattnego odbicia globalnej gospodarki. W miedzyczasie, widzimy ryzyko gtebszej korekty na Swiatowych
gietdach, agresywnie wyceniajgcych powrdt aktywnosci ekonomicznej do przedkryzysowych pozioméw, ktéra mogtaby pomdc EURPLN
wroci¢ do przedziatu 4,50-4,60.

Istotne poziomy techniczne na czerwiec

Poziomy wsparcia: 4,40 > 4,32 > 4,28 Poziomy oporu: 4,50 2 4,63

Prognoza EURPLN na czerwiec

Srednio w miesigcu: 4,48

Koniec miesigca: 4,50
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EURHUF - Najwieksza korekta w regionie

Na fali awersji do ryzyka wywotanej pandemig koronawirusa EURHUF wzrdst do poczatku roku do szczytu na poczatku kwietnia o ponad
11% osiggajac nowe rekordowe maksimum na 369,50. W kolejnych tygodniach, wraz ze stopniowo rosngcymi indeksami gietdowymi,
forint odrabiat straty i robit to dos¢ skutecznie - EURHUF zneutralizowat ok. 60% fali wzrostowej (podczas gdy EURPLN 50%).

Przez wiele miesiecy przed wybuchem pandemii, forint systematycznie tracit do euro i wyrézniat sie negatywnie na tle innych walut regionu.
Jednym z czynnikéw cigzacych wegierskiej walucie byly najnizsze wsréd panstw CEE stopy procentowe, ale w ostatnich miesigcach ulegto to
dos¢ wyraZznej zmianie. Tamtejszy bank centralny nie zdecydowat sie na obnizki stép procentowych i gtéwna stopa nadal wynosi 0,90%
podczas gdy w Polsce i w Czechach stopy procentowe zostaty w szybkim tempie obciete do odpowiednio 0,50% i 0,25%.

EURHUF porusza sie w klinie znizkujgcym i powoli zbliza sie moment, kiedy moze nastapi¢ wybicie. Klin znizkujgcy jest formacjg odwrdécenia
trendu i sugeruje, ze w najblizszym czasie forint moégtby oddac cze$¢ ostatnich zyskdw.

Istotne poziomy techniczne na czerwiec

Poziomy wsparcia: 345 2 340 > 336 Poziomy oporu: 356 - 359 - 370

Daily EURHUF= 9/20/2019 - 6/25/2020 (WAR)

LCndLEURHUF= BId oo e e e
;5/28!2020 34825 34939 34790 34909 [ 4 1 U ' S HUF

1364

23 6% 361 18

360

356

RSI EURHUF Bld(Last) 14 Wl\derSmoothln
5’28’2020 45 555

: ADX EURHUF Bld 14 Wllder Smaothlng e N :

7éﬁl}lﬂl}!ﬂ?ﬂ S S S M S St S S S U SO SUMNS AL P 7 R S S S S S SO S S
PlusDI, EURHUF=, Bid, 14, Wl\der Smoothlng: : | : A ] : . : : ! | i : : : : : :

5/28/2020 13.36. ]

\«-‘MlnusD\ EURHUF Bld 14 Wl\der Smoothlng

23 30 07 14 21 23 04 11 18 25 02 09 16 23 30 oe 13 20 27 03 10 17 24 02 09 16 23 30 06 13 20 27 04 11 18 25 01 08 15 22
| Oct19 | Nov19 | Dec19 | Jan20 | Feb20 | Mar20 | Apr20 | May20 | Jun20

& Santander Bank Polska S.A.



Analiza techniczna
28 maja 2020 &Santander

EURCZK - Bez korekty po mocnym wzroscie

Spadek popytu na ryzykowne aktywa wywart negatywng presje takze na czeska walute. Od poczatku roku do szczytu w potowie marca
EURCZK wzrdst o prawie 10%. W kolejnych tygodniach, koronie najstabiej szto odrabianie strat i maksymalnie EURCZK zdotat znies¢ 38%
wczesniejszej fali wzrostowej. Za najstabszym wynikiem w regionie sta¢ mogt fakt, ze bank centralny Czech w trzech ruchach obnizyt stopy
procentowe o 200 pb, w tym gtéwng do 0,25%, najnizszego poziomu wsréd panistw CEE.

EURCZK pozostaje w przedziale 26,7-27,9 obserwowanym od potowy marca i czeka na impuls. Patrzac szerzej, wida¢ ze kurs oscyluje wokot
27,0, czyli poziomu powyzej ktdrego bank centralny Czech utrzymywat EURCZK od listopada 2013 do kwietnia 2017.

Skoro czeska korona nie skorzystafa z silnego odbicia na gietdach, to w naszej ocenie szanse na jej umocnienie w najblizszym czasie raczej
nie sg duze. W przypadku nowej fali awersji do ryzyka, czeska waluta moze radzi¢ sobie stabiej niz region.

Istotne poziomy techniczne na czerwiec
Poziomy wsparcia: 26,7 2> 26,3 > 25,95 Poziomy oporu: 27,9 - 28,5 > 29,7
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USDRUB - W Klinie znizkujagcym

Umocnienie dolara, a zwtaszcza gwattowny spadek ceny ropy naftowej pod wptywem oczekiwarh mocnego spadku popytu przesadzit o
tym, ze rubel stracit najwigecej sposrod walut CEE. Od poczgtku roku do szczytu w potowie marca USDRUB wzrést o 33% do ponad 80,0,
najwyzej od poczatku 2016. W kolejnych tygodniach, rosyjska waluta odrabiata straty i dzieki odbiciu cen ropy USDRUB zniwelowat ok.
55% fali wzrostowe;.

Wahania kursu stopniowo sie zawezajg i zbliza sie moment wyraZniejszego ruchu. Na wykresie uksztattowata sie formacja klina znizkujgcego i
teoretycznie przewiduje ona wybicie géra. Dodatkowo, kurs dotart do wsparcia wyznaczonego przez szczyt z 2018 na ok. 70,0.

Sadzimy, ze w najblizszym czasie kluczowe dla rubla moga by¢ notowania ropy naftowej. Jeszcze w pierwszej dekadzie czerwca odbedzie
sie spotkanie OPEC i Rosji, na ktérym ma zosta¢ podjeta decyzja co dalej z wprowadzonym ograniczeniem o 10 min barytek dziennego
wydobycia. Pod koniec maja, przedstawiciele Rosji sugerowali poparcie wniosku o zwiekszenie wydobycia, co mogtoby wywota¢ spadek

cen ropy.

Istotne poziomy techniczne na czerwiec

Poziomy wsparcia: 70,0 > 67,0 > 64,0 Poziomy oporu: 72,6 > 78,0 > 82,8

Daily RUB= 7/23/2018 - 7/3/2020 (WAR)

0 !
BarOHLC, RUB=, Bid_ b mEe Price
612812020, 70.9288, 71.2069, 70 5899.71 1600 S e P P P A usD

33 74 % :

~TRSI, RUB= Bid(Last)
—5/28/2020, 38.845—

| ADX, RUB=, Bid, 14, Wllder Smoothlng

5/28/2020 151877 : :

! PlusDI, RUB=, Bid, 14 Wllder Smuuthlng ﬂ

M5128f2020 14.6508- : ‘ i ; d ; d . ‘ ; . H ; H : :
L Mdingy I‘ll DIIFl— Bid 1/| \}\hH ernnrhmn . ‘ ' ' ' ' ‘ L H H ' ‘ ‘ ‘ ' ' '

Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr  May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul
Q32018 | Q42018 | Q12019 | Q22019 | Q32019 | Q42019 | @12020 | Q22020 |

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji 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 publikagji 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 wyni kr'm Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarandji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spéti zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikdw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spﬂkq
wymienionq w tej publika liniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. 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 obowigzuje ochrona
praw do baz danych.

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

al. Jana Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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