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Where the World Comes to Trade
FED tnie program QE3 o kolejne 10 mid USD

USA (kontrakty S&P500) Poczgtek tygodnia moze przynies¢ spadki, w ciggu kilku sesji mozliwy powrét do wsparcia w rejonie
1830pkt. Przebicie tego wsparcia moze wygenerowac sygnat do spadkéw w okolice 1800pkt.

Niemcy (kontrakty DAX) W krétkim terminie mozliwe sg spadki. Mam nadzieje, ze nie beda zbyt mocne i w $Srednim terminie
DAX zachowa mozliwo$¢é powrotu na tegoroczny szczyt.

Polska (WIG20) W krotkim terminie mozliwe sg spadki. Wsparcie znajduje sie w rejonie 2349-2351pkt. Przebicie tego
wsparcia otworzy droge do spadkéw do wsparcia w rejonie 2280-2300pkt.

EUR/USD Najblizsze dni mogg przynies¢ odbicie. Silny i wazny opér znajduje sie w rejonie 1.3860 USD. Pokonanie tej bariery
otwiera droge na ostatni szczyt (1.3966 USD), w przeciwnym wypadku mozliwy spadek do dna z czwartku (1.3749 USD).

USD/PLN W krotkim kilkusesyjnym terminie mozliwa konsolidacja w rejonie 3.00-3.08 PLN. W dalszej perspektywie mozliwy
ruch w dét do wsparcia w rejonie 3.00-3.02PLN.

Ztoto W kroétkim terminie mozliwe jest korekcyjne odbicie. Opdr znajduje sie w rejonie 1350-1353 USD. Po czym mozna sie
spodziewac kolejnej fali spadkéw (wsparcie 1290-1300 USD). W dtuzszej perspektywie oczekuje wzrostow.

Ropa Po przetamaniu krytycznego wsparcia w rejonie 100 USD mozna sie spodziewa¢ powrotu na tegoroczne minimum.
Warunkiem jest jednak pojawienie sie spadkowej piatki, na razie z marcowego szczytu widoczna jest spadkowa tréjka.

Rynek akcji w USA

Z poniedziatkowego dna na poziomie 1828.5pkt. doszto do wzrostow. We wtorek osiggniety zostat szczyt na
poziomie 1869pkt. Pod koniec dnia rozpoczat sie konsolidacja. W srode FED po raz kolejny podjat decyzje o
ograniczeniu programu skupu aktywéw (QE3) z 65 do 55 mld USD miesiecznie. Doprowadzito to do spadkéow na
gietdzie i umocnienia dolara. Kontrakty na indeks S&P500 spadty do poziomu 1842.5pkt., zamkniecie po 1852pkt.
W czwartek doszto do wzrostow do 1866.5pkt. W pigtek osiggniety zostat szczyt na poziomie 1876.5pkt. Po
potudniu rozpoczeta sie realizacja zyskdw. Dzienne minimum wypadto na poziomie 1855.5pkt., zamkniecie po
1858.5pkt. (wykres 1).

Wykres 1. Kontrakty na indeks S&P500 w uktadzie dziennym
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Z marcowego dna odbicie przyjeto postaé korekcyjnej trojki. W perspektywie najblizszych dni oczekuje spadkow.
Wsparcie znajduje sie w rejonie 1830-1835pkt. Rozbicie tego wsparcia wygeneruje sygnat do spadkéw. Wsparcie
znajduje sie w rejonie 1800pkt. W dalszej perspektywie (w pesymistycznym scenariuszu) mozliwy jest mocniejszy
ruch w dot, by¢ moze nawet w okolice dna z poczatku lutego. Okaze sie wtedy, ze fala 4 bedzie miata postac
korekty ptaskiej. Dopiero potem rozpocznie sie kolejna fala wzrostdw na rynku (cel 1900-1950pkt.).

Perspektywa dtugoterminowa

Popatrzmy na wykres dtugoterminowy w uktadzie swiec tygodniowych. Z jesieni 2011 roku widoczna jest prawie
kompletna 5-falowa struktura (wykres 2). Do jej zakoriczenia brakuje kilku miesiecy. Wzrosty trwajg juz 27
miesiecy. W tym czasie indeks wzrést o 73%.

Wykres 2. Kontrakty na indeks S&P500 w uktadzie tygodniowym
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Po przesileniu mozliwy ruch o zasiegu znacznie wiekszym niz spadki w ramach fali 2-giej i czwartej. Trwaty one
odpowiednio 9 oraz 5 tygodni. Ich zasieg wynidst 134pkt. (-9.1%) oraz 132pkt. (-7.8%). Przecena ktéra nas czeka
moze doprowadzi¢ do spadku o 300 punktéw (okoto 15%).

Czy bedzie to poczatek kolejnego kryzysu? Trudno powiedzie¢. Ryzyko jest duie. Z tradingowego punktu
widzenia nie ma to jednak wiekszego znaczenia. Jesli bedzie to poczatek kolejnego kryzysu to poznamy go tym,
7e pierwsza faza spadkow przyjmie postacé 5-falowej struktury. W 2007 roku pierwsza 5-falowa struktura tworzyta
sie przez 5 miesiecy (pazdziernik 2007 — marzec 2008) i miata zasieg 21%. Pomimo tego bardzo niewielu
analitykéw trafnie odczytata ten sygnat. Pdzniejsza 2 miesieczna korekta stworzyta dogodny moment do otwarcia
pozycji krétkich na fale trzecia, ktéra w ciggu 6 miesiecy przecenita indeks S&P500 o 49%.
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Rynek akcji w Niemczech

Po wczesniejszej silnej fali spadkéw, ktora sprowadzita kontrakty na indeks DAX ponizej dna z poczatku lutego i z
grudnia w ubiegtym tygodniu doszto do silnego odbicia. We wtorek osiggniete zostato maksimum na poziomie
9316pkt. W srode doszto do spadkéw, w czwartek rano osiggniete zostato lokalne minimum na poziomie
9157pkt. Po czym nastgpit kolejny ruch w goére. Pigtkowe maksimum wypadto na poziomie 9357pkt, zamkniecie
nieznacznie nizej po 9341pkt. (wykres 3).

Wykres 3. Kontrakty na indeks DAX
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W krétkim terminie mozliwe sg spadki. Sadze, ze mozliwy jest powrdt do marcowego dna (8909pkt.). W dalszej
perspektywie po obronie tego dna jak réwniez i dna z grudnia (8996pkt.) mozliwe jest trwalsze odbicie. Po
zakonczeniu korekty na gietdach w USA réwniez i na rynku w Niemczech mozliwe sg wzrosty i nowy szczyt oraz
atak na bariere w rejonie 10 tys. punktéw W dtuzszej kilkumiesiecznej perspektywie mozliwe silne spadki.

Rynek akcji w Polsce

Po silnych spadkach z poprzedniego tygodnia do poziomu 48 765 pkt. W poniedziatek doszto do sporego odbicia.
Dzienne maksimum wypadto na poziomie 50 812 pkt. Potem doszto do korekty. W czwartek doszto wzrostéw. W
piatek rano osiggniete zostato maksimum na poziomie 51 048 pkt. Po czym rozpoczeta sie realizacja zyskéw.
Zamkniecie wypadtfo na dziennym dnie na poziomie 50 556 pkt.

W perspektywie kilku sesji mozliwe sg spadki. Krytyczne dtugoterminowe wsparcie znajduje sie na poziomie
47 950 pkt. Obrona tego wsparcia a nastepnie pokonanie oporu w rejonie 49 750 pkt. wygeneruje sygnat do
zakonczenia kilkumiesiecznej przeceny. W dalszej kilkumiesiecznej perspektywie mozliwy bytby nowy
dtugoterminowy szczyt w ramach fali pigtej (wykres 4).

W scenariuszu alternatywnym po przetamaniu krytycznego dtugoterminowego wsparcia w rejonie 47 950 pkt.
czeka nas dalsza kilkumiesieczna przecena.
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Wykres 4. Indeks WIG w uktadzie dziennym (od dna z 2012 roku)
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Przejdzmy teraz do indeksu WIG20. W ubiegtym tygodniu zachowywat sie on bardzo podobnie do WIG-u. W
poniedziatek nastgpit silny wzrost do putapu 2395pkt. We wtorek osiggniety zostat szczyt na poziomie 2403pkt.
Po potudniu doszto do spadkow. W sSrode osiggniete zostato dno na poziomie 2351pkt. W czwartek rano dno
wypadto minimalnie nizej na poziomie 2349pkt. Po kilkunastu minutach rozpoczeto sie silne odbicie. Dzienne

maksimum wypadto na poziomie 2389pkt.

W pigtek na poczatku sesji indeks osiggnat szczyt na poziomie 2399pkt. Po kilkunastu minutach rozpoczetfa sie
realizacja zyskow. Przyjeta ona postac kilkugodzinnej konsolidacji. Po godzinie 13-tej doszto do wybicia w doét.

Indeks zamknat sie na dziennym dnie na poziomie 2366pkt. (wykres 5).

Wykres 5. Indeks WI1G20 w uktadzie dziennym
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Poczatek tygodnia moze przynies¢ spadki. Wsparcie znajduje sie w rejonie 2349-2351pkt. Rozbicie tego wsparcia
moze przynies$¢ spadki w rejon marcowego dna 2299pkt. Sygnat do zakonczenia przeceny na wykresie indeksu
WIG20 pojawi sie po nieudanej prébie trwatego przetamania wsparcia w rejonie 2280-2300pkt.

Eurodolar (EUR/USD)

W ubiegtym tygodniu doszto do srody niewiele sie dziato. Inwestorzy oczekiwali na wyniki 2-dniowego
posiedzenia FED. Obciecie programu QE3 z 65 do 55 mld USD doprowadzito do umocnienia dolara. Dzienne
minimum wypadto pod koniec dnia na poziomie 1.3810 USD. W czwartek osiggniete zostato kolejne minimum na
poziomie 1.3749 USD. Po czym doszto do niewielkiego odbicia. W pigtek lokalne maksimum wypadto na poziomie
zaledwie 1.3810 USD, zamkniecie po 1.3793 USD (wykres 6).

Wykres 6. Eurodolar w perspektywie ostatnich kilkunastu miesiecy
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Z marcowego szczytu na poziomie 1.3966 USD pojawita sie 3-falowa struktura (a-b-c). Krytyczny opdr znajduje sie
w rejonie dna fali (a) na poziomie 1.3860 USD (korpusy swiec H1). W krétkim terminie mozliwe jest korekcyjne
odbicie. Gdyby doszto do przebicia oporu (1.3860 USD) to mozliwy jest powrdt na marcowe maksimum. W
przeciwnym wypadku mozliwy jest powrdt na dno z poprzedniego tygodnia. Wsparcie znajduje sie w rejonie
1.3760 USD oraz 1.3670 USD.

W dtuzszej kilkutygodniowej perspektywie po obronie wsparcia 1.3670-1.3760USD mozliwy jest powrdt na
marcowe maksimum i atak na bariere w rejonie 1.40 USD.

Ztoty (USD/PLN)

Ubiegty tydzien przynidst dalszg konsolidacje na wykresie USD/PLN w rejonie 3.02-3.08 PLN. W czwartek kurs
dolara wzrdst do poziomu 3.0625 PLN. Potem doszto do niewielkich spadkéw. W pigtek dno wypadto na poziomie
3.0337 PLN, zamkniecie po 3.0365 PLN (poprzednio 3.0307 PLN). Pigtkowe zamkniecia na wykresach EUR/PLN
oraz CHF/PLN wypadty na poziomach odpowiednio 4.1907 PLN oraz 3.4383 PLN (poprzednio 4.2193 PLN oraz
3.4747 PLN).
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W krotkim terminie na wykresie USD/PLN, ktéry jest silnie skorelowany z eurodolarem, mozliwa jest konsolidacja
w rejonie 3.00-3.08 PLN (wykres 7).

Wykres 7. Kurs dolara w relacji do ztotego w perspektywie srednioterminowej
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Silny opdr znajduje sie w rejonie 3.08 PLN. Sadze, ze nie uda sie go przetamac. W dalszej perspektywie eurodolar
moze kontynuowac wzrosty, to mogtoby przetozy¢ sie na umocnienie ztotego w relacji do dolara.

Ztoto

Ubieglty tydzien przyniost silne spadki cen ztota (wykres 8). W czwartek osiggniete zostato kilkutygodniowe
minimum na poziomie 1321.10 USD, po potudniu doszto do odbicia. W pigtek byto ono kontynuowane.

Wykres 8. Kurs kontraktow na ztoto w perspektywie diugoterminowej
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Dzienne maksimum wypadio na poziomie 1343 USD. Zamkniecie wypadio na poziomie 1335.30 USD. Z
marcowego szczytu (1389.30 USD) doszto do silnych spadkéw. W krétkim kilkusesyjnym terminie mozliwe jest
korekcyjne odbicie. Silny opér znajduje sie w obszarze 1350-1353 USD.

W dalszej perspektywie mozliwy jest kolejny ruch w dét. Wsparcie znajduje sie w rejonie 1290-1300 USD. Z
tegorocznego szczytu moze sie pojawié spadkowa tréjka (a-b-c). To oznaczatoby, ze w dalszej perspektywie, po
przebiciu dna fali (a) mozliwy bytby powrdt na marcowe maksimum a w dalszej perspektywie réwniez i wzrost w
okolice szczytu z sierpnia 2013 roku na poziomie 1433 USD.

Ropa

W ubiegtym tygodniu doszto do odbicia. W czwartek osiggniety zostat szczyt na poziomie 99.44 USD. Rano doszto
do spadkéw. Dzienne minimum wypadto na poziomie 98.11 USD. Po potudniu kurs kontraktow ponownie ruszyt
w gére. Zamkniecie na poziomie 98.61 USD.

W pigtek popyt zaatakowat. Po potudniu osiggniete zostato nowe kilkusesyjne maksimum na poziomie 100.24
USD. Po czym doszto do spadkdw. Zamkniecie wypadto na poziomie 99.53 USD (wykres 9).

Wykres 9. Kurs kontraktow na rope w perspektywie dtugoterminowe;j
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Z marcowego szczytu na poziomie 105.20 USD widoczna jest na razie spadkowa 3-falowa struktura. Ponad
tygodniowe odbicie mogto by¢ korekcyjng falg czwartg. Aby tak byto poczatek tygodnia powinien przyniesé
spadki. W ciggu kilku sesji mozliwy bytby kolejny dotek. Wtedy na wykresie pojawi sie 5-falowa struktura.

Bedzie to silny sygnat sprzedazy, ktéry w ciggu 2-3 miesiecy mogtby doprowadzi¢ do dalszych spadkéw. Po
przebiciu wsparcia w rejonie 92 USD otworzytaby sie droga do spadkéw do dtugoterminowego wsparcia w
rejonie 80-85 USD.
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W scenariuszu alternatywnym podazy nie uda sie doprowadzi¢ do rozbicia dna z 12-go marca na poziomie 97.57
USD. Wtedy mozliwe jest mocniejsze odbicie. Poniewaz z tegorocznego szczytu spadki przyjetyby tylko postaé
tréjfalowg to istniatoby duze ryzyko, ze dojdzie do powrotu na tegoroczne maksimum w rejonie 105.20 USD.

Stawomir Debowski

Dziat Analiz Globtrex.com / Felson.pl

Prezentowany komentarz zostat przygotowany w celach informacyjnych i nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw
Rozporzadzenia Ministra Finansdéw z dnia 19 pazdziernika 2005r. (Dz.U. 2005, poz. 206 nr 1715) oraz Ustawy z dnia 29 lipca 2005r.
(Dz.U. 2005, Nr 183, poz. 1538 z pdzn. zm.). Przedstawiony raport jest wyrazem wiedzy i poglagdéw autora wedtug stanu na dzien
sporzadzenia i w zadnym wypadku nie moze by¢ podstawa dziatan inwestycyjnych.

Inwestorzy powinni mie¢ swojg wtasng ocene co do wiasciwosci i celowosci inwestowania w ktdrykolwiek z wymienianych
instrumentéw finansowych, opartg na analizie danego instrumentu, ryzyka z nim zwigzanego, ich wtasnej strategii inwestycyjnej oraz
przy uwzglednieniu ich prawnej, podatkowe;j i finansowej sytuacji.
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