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Analiza techniczna CEE
Wsparcie dla EURPLN wyznaczy NBP

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

W grudniu najwieksze wahania w regionie obserwowaliémy w przypadku ztotego i forinta, podczas gdy korona i rubel
byty stabilne. Krajowa waluta zyskiwata do potowy zesztego miesigca, ale wtedy na rynku pojawit sie NBP i spowodowat
szybki wzrost EURPLN. W $lad za tracgcym ztotym, ostabia¢ zaczat sie tez forint.

Pojawienie sie NBP na rynku i zapowiedZz mozliwosci wystapienia kolejnych interwencji przez prezesa Glapinskiego
sprawia, ze analiza techniczna nie bedzie potrzeba by przewidzie¢ najbardziej prawdopodobny kierunek zmian EURPLN.
Jesli zas chodzi o inne waluty regionu, kroétkoterminowy uktad sprzyja forintowi, EURCZK waha sie w trendzie bocznym, a
rubel moze oddac cze$¢ ostatnich zyskéw w wyniku umocnienia dolara.

EURPLN Mozliwos¢ kolejnych zdecydowanych interwencji na rynku walutowym oznacza, ze analiza techniczna moze nie by¢ obecne
adekwatnym podejéciem analizy i proby przewidzenia kierunku notowan ztotego. W kontekscie ostatnich dziatarh NBP wydaje sie, ze
kurs EURPLN powinien raczej wahac sie powyzej 4,50 w najblizszych tygodniach. W podazaniu kursu w kierunku pozadanym przez
bank centralny pomdc moze umocnienie dolara, ktére naszym zdaniem moze wystgpi¢ w najblizszych dniach.

Prognoza EURPLN na styczen

Srednio w miesigcu: 4,55 Koniec miesigca: 4,58

EURHUF Od listopada trwa korekta spadkowa obserwowanego od sierpnia ruchu wzrostowego, ktéra zaréwno w cenie jak i w czasie
jest wieksza niz wrze$niowo-pazdziernikowa. Jest to ukfad sprzyjajacy dla forinta i EURHUF moze w najblizszych dniach kierowac sie
w strone pierwszego wsparcia na 353.

Istotne poziomy techniczne na styczen

Poziomy wsparcia: 353 > 348 > 343 Poziomy oporu: 365 - 369 - 378

EURCZK Notowania przebiegajg w spokojnej atmosferze i analiza techniczna nie daje silnych sygnatdw. ADX systematycznie spada oddajgc
brak kierunkowego trendu. Dobry nastroj utrzymujacy sie na Swiecie, solidne dane z Czech i brak perspektyw na luzowanie polityki
pienieznej mogg sprawic, ze kurs bedzie sie powoli zblizat do wsparcia na 26,0.

Istotne poziomy techniczne na styczen

Poziomy wsparcia: 26,0 = 25,7 Poziomy oporu: 26,5 2 26,8 2> 27,5

USDRUB Kurs dotart do dos¢ silnego wsparcia wyznaczonego przez dotek sierpniowej konsolidacji oraz réwnosc¢ fal spadkowych
(oznaczonych zielonymi prostokatami) i wydaje sie, ze teraz bardziej prawdopodobna jest realizacja zyskéw z obserwowanego w
listopadzie umocnienia rubla. Przestanki za mozliwym odbiciem kursu USDRUB ptyna réwniez z wykresu indeksu dolara.

Istotne poziomy techniczne na styczen

Poziomy wsparcia: 72,6 - 70,3 > 68,0 Poziomy oporu: 76,0 > 77,7 > 80,9
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Dobry nastréj panujacy w koncowce roku na gietdach i dalszy wzrost EURUSD sprawity, ze EURPLN testowat wskazywane przez nas w
grudniu wsparcie na ok. 4,45. Kiedy wydawafo sie, ze ponownie zrealizuje sie obserwowany wielokrotnie w poprzednich latach scenariusz
mocniejszego ztotego na koniec roku, w drugiej potowie grudnia na rynku zaczat pojawiac sie NBP i swoimi interwencjami pchnat kurs
EURPLN z 4,43 do 4,60. Bezposrednim dziataniom banku centralnego towarzyszyty wypowiedzi cztonkéw RPP wskazujace na mozliwos¢

obnizenia stép procentowych w | kw. 2021.

Przewijajace sie nie tylko w wypowiedziach prezesa Adama Glapiniskiego ale i innych czlonkéw RPP stwierdzenia wskazujgce na mozliwos¢
kolejnych zdecydowanych interwendji na rynku walutowym oznaczajg, ze analiza techniczna moze nie by¢ obecne adekwatnym podejsciem
analizy i préby przewidzenia kierunku notowan ztotego. W kontekscie ostatnich dziatari NBP wydaje sie, ze kurs EURPLN powinien raczej
wahac sie powyzej 4,50 w najblizszych tygodniach. W podazaniu kursu w kierunku pozadanym przez bank centralny pomdéc moze
umocnienie dolara, ktére naszym zdaniem moze wystapi¢ w najblizszych dniach (ilustracja na stronie RUB).

Prognoza EURPLN na styczen

Srednio w miesigcu: 4,55

Koniec miesigca: 4,58
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EURHUF - Z szansami na lekki spadek

Nagte ostabienie ztotego w drugiej potowie grudnia wywarto rowniez negatywny wptyw na forinta. W grudniu sugerowali$my, ze notowania
EURHUF mogga przebiega¢ podobnie do tego jak zachowywat sie on na poczatku 2020 i do pewnego stopnia kurs faktycznie nasladowat
ruchy ze stycznia ub.r. (mniejszy wykres ponizej: EURHUF i EURHUF przesuniety o 240 sesji w lewo). W potowie grudnia bank centralny Wegier
nie zmienit stép procentowych (gtéwnej i tygodniowej depozytowej) i mimo zrewidowania w dét prognozy PKB na 2021 (do 3,5-6,0% z 4,4-
6,8%) nie zfagodzit istotnie swojej retoryki. Mogto to korzystnie wptywac na forinta w kolejnych dniach.

Od listopada trwa korekta spadkowa obserwowanego od sierpnia ruchu wzrostowego, ktéra zaréwno w cenie jak i w czasie jest wieksza
niz wrzesniowo-pazdziernikowa (zaznaczona zielonym prostokatem). Jest to uktad sprzyjajgcy dla forinta i EURHUF moze w najblizszych
dniach kierowac sie w strone pierwszego wsparcia na 353. Potencjat do przebicia tego poziomu moze ograniczac ryzyko mocniejszego
dolara. W szerszym kontekscie, kurs od pazdziernika porusza sie w konsolidacji i pozostaje w gérnej potowie ruchu wzrostowego z marca.
Wydtuzenie korekty spadkowej ma wiec pozytywne implikacje dla wegierskiej waluty, ale na razie tylko w krétkim termie, podczas gdy w
dtuzszym nadal mozliwe jest wznowienie ruchu w gore.

Istotne poziomy techniczne na styczen
Poziomy wsparcia: 353 > 348 > 343 Poziomy oporu: 365 - 369 > 378
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EURCZK - Spokéj sprzyja koronie

Czeska korona byta stabilna na przetomie roku, zakres wahan kursu EURCZK zawezat sie miedzy wsparciem na 26,0 a oporem na 26,5. W
potowie grudnia bank centralny Czech zgodnie z oczekiwaniami pozostawit stopy procentowe bez zmian, giéwng na 0,25%. Wczesniejsze
wypowiedzi szefa banku centralnego i innych bankieréw centralnych sugerowaty, ze na razie nie ma potrzeby dalszego luzowania polityki
pienieznej. Dane nt. aktywnosci ekonomicznej byty catkiem solidne. PaZdziernikowa produkcja przemystowa zanotowata pierwszy od
lipca 2019 wzrost w ujeciu r/r, a grudniowy PMI dla przemystu wzrdst do 57 pkt, najwyzej od kwietnia 2018.

Notowania EURCZK przebiegajg w spokojnej atmosferze i analiza techniczna nie daje silnych sygnatéw. ADX systematycznie spada oddajac
brak kierunkowego trendu. Dobry nastréj utrzymujacy sie na Swiecie, solidne dane z Czech oraz brak perspektyw na luzowanie polityki
pienieznej moga sprawic, ze kurs bedzie sie powoli zblizat do wsparcia na 26,0.

Istotne poziomy techniczne na styczen

Poziomy wsparcia: 26,0 > 25,7 Poziomy oporu: 26,5 2 26,8 > 27,5
Daily EURCZK= 4/6/2020 - 1/22/2021 (WAR)
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USDRUB - Czas na realizacje zyskéw

Miesigc temu sugerowaliSmy, ze kurs moze sie obnizy¢ do wsparcia na 72,6 i tak faktycznie sie stato. Kluczowe dla umocnienia rubla pod
koniec roku mogty by¢ stabos¢ dolara i powolny wzrost ceny ropy naftowej. Pod koniec roku, na pierwszy plan wysunety sie jednak obawy o
mozliwos$¢ natozenia kolejnych sankgji na Rosje przez UE oraz USA, co uniemozliwito USDRUB testowanie wspomnianego wsparcia. W
potowie grudnia, bank centralny Rosji pozostawit stopy procentowe bez zmian, ale jego prezes Elwira Nabiullina powiedziata, ze jezeli
inflacja sie obnizy, to pojawic sie moze przestrzer do wznowienia cyklu obnizek stép.

USDRUB dotart do dos¢ silnego wsparcia wyznaczonego przez dotek sierpniowej konsolidacji oraz réwnos¢ fal spadkowych (oznaczonych
zielonymi prostokatami) i wydaje sie, Ze teraz bardziej prawdopodobna jest realizacja zyskdw z obserwowanego w listopadzie umocnienia
rubla. Przestanki za mozliwym odbiciem kursu USDRUB ptyng rowniez z wykresu indeksu dolara. Od konca marca dolar jest w silnym
trendzie spadkowym, ale na przetomie roku pojawita sie dywergencja z RSI, sugerujgca zblizajace sie przynajmniej korekcyjne umocnienie
amerykanskiej waluty.

Istotne poziomy techniczne na styczen
Poziomy wsparcia: 72,6 2 70,3 > 68,0 Poziomy oporu: 76,0 > 77,7 > 80,9
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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
Jjakiegokolwiek 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 wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakgji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
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 krajéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania 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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