7. KURS ZtOTEGO
Okcen’ro ﬁ W STOSUNKU DO EURO

Podczas gdy do grudnia ubiegtego roku przewazat handel w granicach 4,25 - 4,35 PLN/EUR, tak w tym roku zblizil sie do
poziomu 4,30 PLN/EUR. Handel na rynku forex ma wtasne zasady, a jedng z nich jest, ze czy dtuzej handel odbywa sie w
waskim pasmie, tak zwieksza sie prawdopodobiensto, ze kolejne ruchy waluty (w naszym przypadku PLN) po opuszczeniu
pasma beda bardzo gwatotowne. Pod warunkiem, ze chodzi o tzw. floating, a nie staty kurs walutowy, co PLN spetnia.

Analiza techniczna: Gtéwnym scenariuszem na najblizsze tygodnie jest, ze handel nadal pozostaje w pasmie 4,25-4,35
PLN/EUR (prawdopodobienstwo 50%), chociaz poziomy te nie beda juz prawdopodobnie zapewniac tak silnego wsparcia, jak
w poprzednich miesigcach. Umocnienie PLN ponizej poziomu 4,25 PLN/EUR (prawdopodobienstwo 30%). Ostabienie PLN
ponizej poziomu 4,35 PLN/EUR iwyzej (prawdopodobienstwo 20%).

Rozwdéj makroekonomiczny w Polsce - wskaznki wyprzedzajace (np. PMI) wskazujg na spowolnienie polskiej gospodarki juz w 4
kwartale 2018 roku i w ciggu tego roku. Popyt krajowy w Polsce pozostaje jednak bardzo silny. Inflacja cen konsumpcynych zostaje
na bardzo niskich poziomach (w grudniu tylko 1,1% r/r), a RPP ma mocny argument za utrzymaniem stép procentowych bez
zmian minimalnie do 2 potowy 2019 roku. A.Gapiriski (prezes NBP) na posiedzeniu w styczniu nie wykluczyt utrzymania stép bez
zmian nawet do 2022 roku, co jest catkowicie poza horyzontem polityki pienieznej, dlatego nie uwazam to za bardzo znaczgace.

Z poczatkiem roku utrzymujg sie niepewnosci w globalnej gospodarce. W momencie, kiedy pisze tg prognoze, nie jest jeszcze
wiadoma definitywna wiadomos¢ o brexicie, wyniki negocjacji miedzy Chinami i USA w sprawie nawigzania stosunkow
handlowych réwniez w USA, co wiecej juz ponad trzy tygodnie trwa tzw. Shutdown. Nadal zaktadam, ze w ciggu tego roku
ryzyko rynkowe ulegnie umiarkowanemu spowolnieniu (amerykanski Fed sygnazlizuje znaczne spowolnienie polityki
pienieznej, a Chiny wprowadzajg szereg drodkow fiskalno-pieniznych w celu wsparcia gospodarki), co powinno miec
pozytywny wptyw réwniez na waluty CEE, wigcznie PLN.
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Prognoza

»>» 0Od stycznia do potowy lutego - gtéwnym scenariuszem pozostaje handel w trendzie bocznym 4,25 - 4,35 PLN/EUR,
gtownie blisko poziomu 4,30 PLN/EUR. Réwnoczesnie wzrasta prawdopodobienstwo, ze kolejny ruch walutowy
(wnaszym przypadku PLN) bedzie po opuszczeniu tego pasma bardzo gwattowny.

> W horyzoncie 3-12 miesiecy gtbwnym scenariuszem pozostaje umochnienie PLN ponizej poziomu 4,20 PLN/EUR i nizej ze
wzgledu na uspokojenie obaw na rynkach finansowych oraz utrzymywajacymi sie silnymi fundamentami polskiej
gospodarki.

Zabezpieczenie

»> Korzystny kurs za zabezpieczenie dla eksporterdw z dtuzszym horyzontem 3-12 miesiecy ponizej poziomu 4,30 PLN/EUR,
alternatywnie na obecnych poziomach.
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sprzedazy walut, finansowych czy kapitatowych instrumentéw. AKCENTA CZ a.s. udziela te informacje ze Zrédet, ktére uwaza za zaufane. Jednocze$nie nie wykonuje
zadnych o$wiadczen o doktadnosci lub kompletnosci tych informacji oraz nie bierze odpowiedzialnosci prawnej za tres¢ tych informacji, ani za jakgkolwiek strate
lub szkode, ktérg by mogt klient ponies¢. Bez zgody AKCENTA CZ a.s. nie moze ten dokument, ani jego cze$¢ kopiowac i dalej propagowac. © AKCENTACZ a.s.

AKCENTA CZ a.s., siedziba: Salvatorska 931/8, 110 00 Praha 1, Czechy
Adres kontaktowy: Nerudova 1361, 500 02 Hradec Kralové 2, Czechy; Infolinia: +48 222 080 098, Email: info@akcenta.eu



