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Where the World Comes to Trade

GPW w Warszawie — przebudzenie bykow

USA (kontrakty S&P500) — w krotkim terminie mozliwy jest jeszcze jeden szczyt. Target szacuje na 1710-1720pkt. Po nim
mozliwa jest korekta ruchu o zasiegu juz 150 punktow. Sygnat pojawi sie po przebiciu wsparcia w rejonie 1695pkt...

Polska (WIG20) — w krotkim kilkusesyjnym terminie mozliwe jest niewielkie korekcyjne cofniecie. W dalszej perspektywie
spodziewam sie powrotu na tegoroczne maksimum...

EUR/USD — na poczatku tygodnia mozliwa nieudana proba pokonania gornego ograniczenia kilkusesyjnej konsolidacji w
rejonie 1.3280-1.3295 USD, co w dalszej perspektywie powinno doprowadzi¢ do powrotu na pigtkowe dno i do waznego
wsparcia w rejonie 1.3165 USD...

USD/PLN, EUR/PLN — W krotkim kilkusesyjnym terminie ztoty moze sie nieznacznie umocni¢ wracajac do swoich ekstremow z
poprzedniego tygodnia, jednak w dtuzszej perspektywie po przesileniu na EUR/USD oczekuje kolejnej fali ostabienia...

Ropa — W krotkim terminie mozliwe jest korekcyjne cofniecie, byé moze nawet w rejon 103 USD. Potem oczekuje na kolejng
fale wzrostow (target szacuje na 115 USD)...

Ztoto — pigtkowe silne odbicie powinno by¢ korekcyjne. W przysztym tygodniu mogg sie pojawic kolejne impulsy, ktére moga
doprowadzi¢ do dalszych spadkéw a w dalszej kilkutygodniowej perspektywie osiggniecia nowego dtugoterminowego dna.
Dopiero potem ztoto bedzie gotowe do wykonania mocnego wielomiesiecznego ruchu w goére...

Rynek akcji w USA

Ubiegty tydzien przynidst nowe maksimum. Tym samym korekta wzrostow o zasiggu blisko 100 punktéw byta
krétka i miata zasieg niecatych 30 punktéw. Do czwartku kontrakty na indeks S&P500 pozostawaty w fazie
konsolidacji. Komunikat po 2-dniowym posiedzeniu FOMC nie zawierat zadnych nowych tresci. Dolar sie ostfabit,
za$ rynek akcji ruszyt w gére. Dzienne maksimum wypadto na poziomie 1694pkt., zamkniecie po 1685.5pkt. W
czwartek pojawity sie znacznie lepsze dane z rynku pracy (liczba wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych spadta do
326 tys., oczekiwano 345 tys.), zas indeks ISM dla przemystu wzrdst do 55.4pkt. (prognozowano 52pkt.).
Kontrakty osiggnety nowe maksimum na poziomie 1703.5pkt.

W pigtek inwestorzy oczekiwali na wazne comiesieczne dane z rynku pracy. Okazaty sie one gorsze od oczekiwan.
W lipcu stopa bezrobocia spadta do 7.4% (prognoza 7.5%, poprzednio 7.6%). W ubiegtym miesigcu w sektorze
pozarolniczym przybyto 162 tys. miejsc pracy (rynek oczekiwat 184 tys.), zas w sektorze prywatnym 161 tys.
(prognoza 189 tys.). O godzinie 16-tej pojawity sie kolejne dane. W czerwcu zamdwienia na dobra trwatego
uzytku wzrosty 0 3.9% (prognoza 4.2%). Zamowienia w przemysle wzrosty o 1.5% (prognoza 2.2%).

Gorsze dane doprowadzity do wybicia w dét z kilkunastogodzinnej fazy konsolidacji. Dzienne minimum wypadto
na poziomie 1696pkt. Po godzinie 16-tej doszto do odbicia. W koricdwce sesji odrobione zostaty wczesniejsze
straty. Kontrakty osiggnety nowe maksimum na poziomie 1705pkt., zamkniecie po 1703.5pkt.

Z dna z 26-go lipca (1671pkt.) widoczna jest 3-falowa struktura. Wzrosty nie powinny sie zakonczy¢ na trojce. Na
poczatku tygodnia oczekuje na pojawienie sie jeszcze jednego szczytu. Target szacuje na 1710-1720pkt. Z
czerwcowego dna na poziomie 1554 pkt. widoczna bedzie 5-falowa struktura (jej dotychczasowy zasieg wynosi az
150pkt.). Na wykresie wskaznika MACD-histogram widoczna jest silna negatywna dywergencja. Z technicznego
punktu widzenia rynek jest gotowy do spadkdéw. Sygnat do przeceny pojawi sie po przebiciu lipcowego szczytu w
rejonie 1695pkt. (szczyt fali trzeciej). W przeciwnym wypadku rynek moze dalej rosng¢. Optymizm na rynku jest
ogromny, ale Amerykanie powinni sie chyba stukng¢ porzadnie w gtowe i uswiadomic sobie jak wysoko jest rynek
i jaki jest stan realnej gospodarki, ktéra nie uzasadnia az tak dynamicznych wzrostéw (wykres 1).
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Wykres 1. Kontrakty na indeks S&P500 w uktadzie dziennym
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W przypadku pojawienia sie dtuzszej przeceny mozliwy jest spadek nie o mate kilkadziesigt punktéw, ale mozemy

wrécic¢ na czerwcowe minimum i jeszcze nizej.

Rynek akcji w Polsce

Z poniedziatkowego dna na poziomie 47 513 rozpoczeto sie odrabianie strat. We wtorek wzrosty nie byty duze,

dopiero w $rode byki zdecydowaty sie na przetamanie szczytu z 24 lipca (46 904pkt.). W czwartek i w pigtek rynek

silnie rdst osiggajgc wielotygodniowe maksimum na poziomie 48 425pkt. (wykres 2).

Wykres 2. Indeks WIG w uktadzie dziennym

5300 5300
52004 5 Lsaoo
5100 3 F5100
5000 /—5000
4900 5 1 " ) /\/\ 4900
4800 | nﬂl]“m"kw]wqﬁ B " ﬂ” 7 4 4800
4700 H | w'ﬁ 4700
4600 4600
45001 3 4500
4400 Wy, J,W 4400
4300 | na'v 4300
4200 quml N 4200
i i OBAWY O OFE e
4000 w‘['v 4000
3900 0 3900
3800 | l“nn1ﬂ"»d] 2 3800
3700 H| 3700
o—oo
‘May |Jun |Jul Aug |Sep ‘C}c’( |N0v ‘Dec |2013 ‘Feb |Mar Apr ‘May |Jun ‘Jul Aug |Sep |C3cE |Nc

Prognoza sprzed kilku tygodni dobrze sie sprawdza. Na poczatku tygodnia mozliwa jest niewielka korekta a potem

oczekuje na przekroczenie tegorocznego szczytu. To powinno sie

odby¢ w ramach fali trzeciej, ktéra powinna

zrobi¢ miejsce na korekte w ramach fali czwartej tak aby czerwcowy szczyt nie byt zagrozony. W dtuiszej

perspektywie mozliwa jest jeszcze fala piata.
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Indeks WIG20 zachowywat sie podobnie, lecz jak zwykle byt stabszy. W pigtek osiggniety zostat opdr w postaci

$redniej z 200-tu sesji, ktory na wykresie indeksu WIG zostat juz przetamany kilka tygodni temu. Z tegorocznego

dna widoczna jest wzrostowa 5-falowa struktura. Sytuacja na wykresie WIG-u oraz na sektorze bankowym

sugeruje, ze moze sie pojawic¢ 9-falowa struktura. Moze ona zaatakowac tegoroczne maksimum (wykres 3).

Wykres 3. Indeks WIG20 w ukfadzie dziennym
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W ubiegtym tygodniu sektor bankowy byt po raz kolejny niezmiernie silny. Na ostatnich 4 sesjach ustanawiane

byty nowe tegoroczne maksima. Z lipcowego dna widoczna jest niezakoriczona fala trzecia (wykres 4).

Wykres 4. Indeks WIGBanki w uktadzie dziennym
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W przysztym tygodniu oczekuje na dalsze wzrosty. Potem korekta w ramach fali czwartej a po niej oczekuje na

pojawienie sie wzrostowej pigtki.

Eurodolar (EUR/USD)

Do srody eurodolar pozostawat w fazie konsolidacji. Wielu inwestoréw oczekiwato na srodowy komunikat po 2-
dniowym posiedzeniu FOMC. W komunikacie nie byto nic ponad to co juz wiedzieli inwestorzy. Nie pojawity sie
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zadne jastrzebie tony, ktére mogty doprowadzi¢ do umocnienia dolara. W tych warunkach péznym wieczorem
doszto do wybicia w gore do poziomu 1.3344 USD, szybko jednak nastgpit powrdt do gornego ograniczenia
kanatu (1.3280-1.3295 USD). W czwartek nastgpit powrét do fazy konsolidacji a znacznie lepsze dane z rynku
pracy w USA oraz w postaci indeksu ISM dla przemystu, doprowadzity do spadku do poziomu 1.3194 USD.

W pigtek w nocy osiggniete zostato minimum na poziomie 1.3189 USD. Potem rozpoczeto sie niewielkie
korekcyjne odbicie. Lokalny szczyt wypadt na poziomie 1.3226 USD. Przed publikacjg danych z rynku pracy w USA
eurodolar byt notowany nisko po 1.3195 USD. Dane okazaty sie gorsze i doprowadzity do silnego ruchu w gore.
Kurs euro wystrzelit w gdére do 1.3284 USD. Potem doszto do cofniecia do poziomu 1.3232 USD. Kolejne
maksimum wypadto na poziomie 1.3294 USD. Zamkniecie po 1.3284 USD (wykres 5).

Najprawdopodobniej pigtkowe silne odbicie jest korekcyjne i nie uda sie pokona¢ gdérnego ograniczenia
kilkusesyjnej konsolidacji. Dane z USA byty gorsze od oczekiwan, ale europejczycy mogg o takich danych tylko
marzy¢. W dtuzszej perspektywie na eurodolarze powinnismy zobaczy¢ przesilenie i powrdt na tegoroczne
minima i kilka centow nizej (wykres 5).

Wykres 5. Eurodolar w perspektywie ostatnich kilkunastu miesiecy
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Z dna z 15-go lipca widoczna jest juz wzrostowa 5-falowa struktura tworzaca fale (c). Eurodolar jest gotowy
zwrotu na potfudnie. Poczatek tygodnia powinien przynies¢ nieudang prébe wybicia w gére a z pigtkowego dna
powinna sie pojawié jedynie korekcyjna trdjfalowa struktura. Kolejne dni mogg przynies¢ spadki. Sygnat do
zakonczenia odbicia z lipcowego dna pojawi sie po przetamaniu wsparcia w rejonie 1.3165 USD. Jesli do tego nie

dojdzie eurooptymisci bedg mieli nadal apetyt na przetestowanie czerwcowego szczytu na poziomie 1.3415 USD.
Ztoty (USD/PLN, EUR/PLN)

Ostatni tydzien przynidst ostabienie ztotego. Do czwartku kurs dolara osiggnat nowe wielosesyjne maksimum na
poziomie 3.2251 PLN. W pigtek doszto do zwrotu na potudnie. Dzienne minimum wypadto na poziomie 3.1791
PLN, o godzinie 19-tej dolar byt notowany po 3.1864 PLN.

Linia wsparcia poprowadzona przez minima z ostatnich kilku miesiecy zostata nieznacznie przekroczona.
Pozytywnym sygnatem dla dolara byto ksztattowanie sie pozytywnej dywergencji na wskazniku MACD-histogram.
Zaowocowato to w ubiegtym tygodniu duzym odbiciem. W krétkim terminie kurs dolara moze zejs¢ w rejon
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minimum z poprzedniego tygodnia, jednak préba jego przetamania nie powinna sie udac. W dalszej perspektywie
po przesileniu na eurodolarze oczekuje na mocniejszy ruch w gére (wykres 6), ktdry w ciggu kilku tygodni
powinien doprowadzi¢ do wzrostu w rejon lipcowego szczytu (3.38 PLN) i sgdze, ze jeszcze nieco wyzej.

Wykres 6. Kurs dolara w relacji do ztotego w perspektywie $srednioterminowej
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Przejdzmy do kolejnej pary (EUR/PLN). W ubiegtym tygodniu doszto do sporego odbicia. W czwartek osiggniete
zostato lokalne maksimum na poziomie 4.2604 PLN. W pigtek nastgpit zwrot na potudnie. Dzienne minimum
wypadto na poziomie 4.2241 PLN, o godzinie 19-tej euro byto notowane po 4.2300 PLN.

Wykres 7. Kurs euro w relacji do ztotego
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Dtugoterminowe wsparcie w rejonie 4.20 PLN zostato obronione. W krdtkim terminie mozliwe jest jeszcze
cofniecie w rejon tego wsparcia, natomiast potem po przesileniu na eurodolarze oczekuje na kolejng fale
wzrostéw (wykres 7). Sygnat powrotu na czerwcowy szczyt pojawi sie po przebiciu oporu w rejonie 4.27 PLN.
Target szacuje na 4.40 PLN. W dtuzszej perspektywie (kilka miesiecy) mozliwe przesilenie i ruch na potudnie.

Ropa
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Do wtorku kurs ropy spadat osiggajgc lokalne minimum na poziomie 102.69 USD, potem doszto do silnego

odbicia. W 3 dni ceny wrdcity na lipcowy szczyt osiggajgc w pigtek w nocy poziom 108.75 USD. W ciggu dnia kurs

spadt do poziomu 106.47 USD, zamkniecie po 106.85 USD (wykres 8).

Wykres 8. Kurs kontraktow na rope w perspektywie dtugoterminowe;j
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W krétkim terminie mozliwe jest korekcyjne cofniecie. W dalszej perspektywie oczekuje na kolejng fale

wzrostéw. Target oceniam na rejon 115 USD za barytke. W tej okolicy znajdujg sie silne dtugoterminowe opory.

Préba ich trwatego przetamania nie powinna sie udac¢ i w efekcie mozliwa jest dtuzsza przecena.

Ztoto

Z czerwcowego dna na poziomie 1180.35 USD doszto do silnego odbicia. Ostatni tydzien przynidst konsolidacje.

W pigtek w nocy doszto do wybicia w dét. Dzienne minimum wypadto na poziomie 1282.65 USD. Do publikacji

danych z rynku pracy w USA ztoto pozostawato na niskim poziomie. Gdy okazato sie, ze dane sg gorsze doszto do

silnego odbicia. Dzienne maksimum wypadto na poziomie 1317.65 USD, zamkniecie po 1310.95 USD.

Wykres 9. Kurs kontraktow na ztoto w perspektywie diugoterminowej
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Z majowego szczytu widoczna jest duza spadkowa trdjka. Obecnie powinnismy sie znajdowaé w poczatkowej
fazie spadkowej fali pigtej. Za kilka tygodni kurs ztota moze spas¢ do nowego dtugoterminowego dna (wykres 9).
Do realizacji tego scenariusza konieczne jest przesilenie na eurodolarze.

Pojawienie sie nowego dna moze by¢ ostatnim elementem trendu z jesiennego szczytu z poprzedniego roku. W
dalszej perspektywie mozna bytoby oczekiwac¢ na odbicie o zasiegu 300-400 USD.

Stawomir Debowski

Dziat Analiz Globtrex.com / Felson.pl

Niniejsza publikacja zostata dostarczona wytgcznie w celach informacyjnych. Przeznaczona jest dla inwestoréw, ktérzy nie podejmuja
swoich decyzji inwestycyjnych w oparciu o nig. Inwestorzy powinni mie¢ swojg wtasng ocene co do wtasciwosci i celowosci
inwestowania w ktérykolwiek z wymienianych instrument finansowy, oparta na analizie danego instrumentu, ryzyka z nim
zwigzanego, ich wtasnej strategii inwestycyjnej oraz przy uwzglednieniu ich prawnej, podatkowej i finansowej sytuacji.
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