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poniedziatek, 17 grudnia 2018

Tydzien na rynkach

Opracowanie: Piotr Neidek

Prosimy o zapoznanie sie z o$wiadczeniem umieszczonym na koncu.

Rynek polski

WIG

WIG - Monthly 2018-12-14 Open 58933 3, Hi 59707 7, Lo 56961 8, Close 587806 (1.0%)
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Rysunek 1. WIG - wykres miesieczny $wiecowy.

Biorgc pod uwage ostatnie ¢wier¢wiecze notowan WIGu, wyfania sie ciekawy obraz linii trendu wzrostowego, wokoét ktorej
budowane sg kluczowe minima najbardziej liczacych sie fal bessy. Listopadowe minimum, bedace jednoczesnie tegoroczng
podtoga, wypadito wiasnie w strefie punktowej zwigzanej z trendem 1995-2018, co mogtoby oznaczad, ze zaczat sie kolejny
impuls bykow. Pytanie tylko, czy obserwowana od dwdoch miesiecy zwyzka jest zalgzkiem nowej hossy czy moze jednak stanowi
jedynie forme korekty wzrostowej poprzedzajacej wiasciwa deprecjacje?

Styczniowy szczyt okazat sie najwyzszym poziomem w historii notowan indeksu szerokiego rynku, jednakze brak kontynuacji
wzrostdw oraz odpadniecie od ww. ekstremum o ponad 20% (co jest rownoznaczne z przetamaniem granicy bessy) stanowi
jeden z kluczowych czynnikéw umozliwiajacych postawienie tezy, ze na wykresie WIGuU pojawita sie formacja podwdjnego szczytu
o wydzwieku dtugoterminowym. Na korzys$¢ kontynuacji spadkow w 2019 r. przemawia kilkuletni kanat wzrostowy, w ktérym
przebywa benchmark od 2011 r. - styczniowy sufit ‘18 r. wypadt na wysokosci gérnego ograniczenia ww. formacji. Z punktu
widzenia klasyki AT obecnie celem dla indeksu jest dolne jego ograniczenie zlokalizowane w okolicy 50k (doktadne potozenie
uzaleznione jest od zmiennej czasowej), jednakze realizacja takowego scenariusza oznaczatloby zaatakowanie czy nawet
przerwanie 25-letniej linii trendu wzrostowego i mocniejszg przecene na rynku akcji.

Lokalnie interesujaco przedstawia sie kwestia tygodniowych EMA_w, na ktérych zatrzymat sie w pigtek WIG. Srednie te
przebywajg w spadkowym uktadzie od maja 2018 r., a w sierpniu br. skutecznie zatrzymaty wzrostowg korekte, w efekcie czego
indeks zanurkowat na nowe, roczne minimum. Godnym uwagi jest obecnie trwajacy test dziennej dwusetki — $redniej, ktdra
takze w sierpniu okazata sie strefg podazowgq dla WIGu. Ciekawe wnioski ptyng z punktu widzenia Teorii Fall Elliotta, mianowicie
charakter pazdziernikowo-grudniowej zwyzki jest adekwatny do klasycznego korekcyjnego uktadu zig-zag, ktéry w obecnym
uktadzie powinien zwiastowac kolejng, spadkowa fale.



1:111/¢ Dom Maklerski

sWIGS0
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Rysunek 2. sWIG80 - wykres miesieczny swiecowy.

Skala miesiecznego wyprzedania osiqgneta skrajny poziom, co ma prawo przetozy¢ sie na ewentualne odbicie indeksu, tym
bardziej, ze sWIG80 dotart do dolnego ograniczenia mozliwego kanatu (wcigz brakuje drugiego minimum do osadzenia formacji).
Aby jednak pojawit sie trigger do wzrostow potrzebny jest sygnat BUY czy tez popytowa formacja, a takowej jak na razie nie
wida¢ na wykresie. Positkujac sie konsolidacjg 2013-2018 teoretyczny zasieg spadkéw wskazuje jeszcze na zejscie do 9300,
dlatego tez srednioterminowy outlook pozostaje negatywny.

mWIG40
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Rysunek 3. mWIG40 - wykres miesieczny swiecowy.

Pozytywny wptyw grudniowego sygnatu kupna wg linii trendu spadkowego wcigz jest odczuwalny, jednakze jego potencjat powoli
sie ogranicza ze wzgledu na bliskos$¢ strefy oporu 4250 — 4300 punktow. Obserwowana zwyzka wpasowuje sie w uktad korekcyjny
poprzedzajacy dalszg deprecjacje i ruch w kierunku dtugoterminowego wsparcia 3000. Poziom ten wynika takze z zasiegu
spadkéw liczonego wg szerokosci kanatu wzrostowego (kanat oparty na ekstremach XI'11 r. - III'17 r.) oraz wpasowuje sie w
sygnat bessy, jaki pojawit sie na wykresie mWIG40 we wrzeséniu 2018 r.
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Rynki zagraniczne
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Rysunek 4. DJTA - wykres miesieczny $wiecowy.

Pigtkowe close wypadto na najnizszym w tym roku poziomie umacniajgc tym samym sygnat sprzedazy wygenerowany w oparciu
o strukture G&R. Zasieg spadkdéw liczony wg tej formacji wskazuje na zejscie w kierunku fibozniesienia 61.8%, jednakze taki
ruch miatby diugoterminowe konsekwencje ze wzgledu na naruszenie kilkuletniej linii trendu wzrostowego. Oporem na ten tydzien
jest 10026 i w przypadku zamkniecia sie tygodnia powyzej tego poziomu, aktualne sygnaty SELL by SowC zostatyby
zneutralizowane, jednakze nadrzednie Big Picture pozostaje negatywny.

Niemcy: DAX Xetra
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Rysunek 5. DAX Xetra - wykres miesieczny swiecowy.

W ostatnich dniach indeks nie zdotat wybi¢ oporu 11567 i tym samym nie zdofat zanegowaé aktywnych sygnatéw sprzedazy.
Ostatnie miesigce ukazujg stabos$¢ popytu na niemieckie akcje, zas wybicie dotem kilkuletniego kanatu wzrostowego, przetamanie
dziennej jak i tygodniowej dwusetki, aktywne sygnaty SELL by EMA_w jak i SELL by SowC generuja spadkowy outlook na DAX.
Zasieg deprecjacji wskazuje na dwa poziomy: 10k oraz 7500 punktéw, czyli tam, gdzie zbiegajq sie wazne z punktu widzenia
Price Action poziomy wsparcia.

./ .}
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MSCI Emerging Markets INDEX
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Rysunek 6. MSCI EM INDEX ETF - wykres miesieczny $wiecowy.

Lokalnie pojawit sie kolejny FAKE na linii trendu spadkowego, co z dotychczasowymi sygnatami typu SELL przemawia na korzys¢
kontynuacji spadkéw. Od kilku tygodni ww. instrument broni sie na wysokosci tygodniowej MA200_w, jednakze préba
wyprowadzenia wzrostowej kontry zakonczyta sie pacyfikacjg popytu na wysokosci tygodniowych EMA. Na wykresie pojawita sie
okazata, czarna $wieczka, ktorej sufit nie zostat w ostatnich dniach sforsowany, zatem rosnie ryzyko kontynuacji spadkow. Na
uwage zastuguje fakt, iz w 2018 r. MSCI EM przetamat diugoterminowg, strefe wsparcia wyznaczong wg kluczowych szczytéw
2011-2014, zas$ obecnie wazg sie losy powrotu do wnetrza kanatu spadkowego 2010-2015 i aktywacji struktury INOUT z
zasiegiem w strone kilkuletnich minimow.

Pozostate rynki

BOND FUTURE - kontrakt terminowy na amerykanskie obligacje skarbowe
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Rysunek 7 US30Y BOND FUTURE wykres m|e5|chny Swiecowy.

Brak kontynuacji spadkow po wrzesniowym naruszeniu kanatu wzrostowego, wyhamowanie deprecjacji oraz zainicjowanie
wzrostowej kontry moze doprowadzic¢ do zakonczenia bessy na rynku amerykanskich obligacji. Obecnie bondy bronig sie powyzej
dziennej dwusetki oraz utrzymuja sie nad wytamang linig kilkunastomiesiecznego trendu spadkowego, co w potaczeniu z
zesztotygodniowg obrong denka biatej Swieczki pozwala podtrzymac wzrostowy outlook na US30Y. Jezeli historia ma sie
powtdrzy¢ i dtugoterminowe papiery wrocg z potudnia do wnetrza kanatu, wéwczas pojawig sie odwrotnie skorelowane z rynkami
akcyjnymi sygnaty BUY zachecajace do naptywu kapitatu do bezpiecznej przystani.
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EURPLN

EURPLN - Monthly 2018-12-14 Open 4.2831, Hi 4305, Lo 4 2702, Close 4.2902 (-0.0%)
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Rysunek 8. EURPLN - wykres miesieczny swiecowy

Zawezanie wahan w ramach kilkuletniego tréjkata symetrycznego przygotowuje EURPLN do wejscia w tryb wertykalnej fali. Jak
na razie dwie proby przetamania zarédwno gornego jak i dolnego ograniczenia formacji okazaty sie bezowocne, dlatego tez
$rednioterminowo doszto do wygtadzenia wykresu i pojawienia sie trendu horyzontalnego. Ze wzgledu na spadek zmiennosci oraz
ptaski charakter notowan obecnie nie da sie nakresli¢ scenariusza najbardziej prawdopodobnego na 2019 r., jednakze traktujac
poziomy 4.21 oraz 4.41 jako wartosci brzegowe, wybicie ktéregokolwiek z poziomdéw w tygodniowych cenach close stanowitoby
trigger do wyprowadzenia impulsu zgodnie z kierunkiem wybicia.
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Rysunek 9. Copper future — wykres miesieczny $wiecowy

Od sierpnia 2018 r. trwa konsolidacja na wysokosci miesiecznej dwusetki zatem na chwile obecng brakuje pretekstu do
wyprowadzenia impulsu, jednakze ewentualne zamkniecie sie miesigca ponizej tegorocznej podtogi stanowitoby trigger do
wyprowadzenia srednioterminowej znizki w kierunku kilkuletnich miniméw. Lokalnie widoczna jest konsolidacja zatem brakuje
klarownych sygnatdéw, na podstawie ktérych mozna nakresli¢ outlook na najblizsze dni czy tygodnie, jednakze positkujac sie
aktywnym sygnatem SELL by SowC oraz ukfadem s$rednich EMA_w, wnioski jak na razie pozostajg na korzys¢ kontynuacji
spadkow.
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Niniejsze opracowanie z analizy technicznej bazuje na zasadach Teorii Dow’a i Teorii Fal Elliotta. Do oceny sytuacji technicznej wykorzystywane sag japonskie oraz
amerykanskie techniki analizowania formacji. W opracowaniu uwzgledniono oscylatory mierzace tempo zmian cen takie jak MACD, RSI, ROC, oraz Stochastic. Do
wyznaczenia poziomu oporu oraz wsparcia wykorzystywane sg ceny OHLC, $rednie ruchome, formacje cenowe kontynuacji jak i odwrécenia trendu, zniesienia Fibonacciego
oraz geometria rynku.

Uzyte skroty:

AT Analiza Techniczna

BUY Sygnat kupna wygenerowany przez narzedzia analizy technicznej

EMA_w Uktfad tygodniowych ekspotencjalnych srednich kroczacych z przedziatu 5-60 obserwacji

FAKE Uktad wskazujacy na fatszywe wybicie oporu lub fatszywe przetamanie wsparcia i skutkujgce zmiang trendu.

G&R, 0G&R Formacja techniczna Gtowa i Ramiona, odwrdcona Gtowa i Ramiona

HV, UHV High Volume, Ultra High Volume - wysoki, bardzo wysoki wolumen

INOUT Powrdét do strefy konsolidacji czy powroét do formacji wskutek fatszywego sygnatu kupna lub sprzedazy.

MA200_d 200sesyjna srednia kroczaca wyliczona w oparciu o dzienng cene zamkniecia

MA200_w 200-tygodniowa $rednia kroczaca wyliczona w oparciu o tygodniowg cene zamkniecia

OHLC Warto$¢ liczbowa zwracajaca cene otwarcia, cene maksymalng, cene minimalng i cene zamkniecia dla danego interwatu
SELL Sygnat sprzedazy wygenerowany przez narzedzia analizy technicznej

SL Poziom stop loss, ktdrego przetamanie oznacza zanegowanie powstatego sygnatu

SowC Sekwencja tygodniowych $wieczek o okazatych korpusach w tym samym kolorze wskazujgca na dominacje trendu.

TP Poziom oznaczajacy zasieg wertykalnej fali w ramach wygenerowanego sygnatu

WD Wykres Dnia — moment opracowania Wykresu Dnia opisujacego wczesniejszg sytuacje techniczng omawianego instrumentu finansowego.

Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Rynkow Regulowanych mBanku S.A. w celu promogji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 30 maja 2018 r. w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
oraz bankoéw powierniczych (Dz. U. 2018 poz. 1112). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i
warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument nie stanowi réwniez doradztwa
inwestycyjnego ani oferty w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu cywilnego. Opracowanie sporzadzone zostato w oparciu o najlepsza wiedze autordw, popartg informacjami z
wiarygodnych rynkowych zrédet. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie w dniu wydania materiatu i mogg by¢ zmienione przez autoréw bez
uprzedniego powiadomienia. Informacje zawarte w niniejszej publikacji oparte sg na danych uzyskanych ze zrddet, ktdre Dom Maklerski mBanku dziatajac w dobrej wierze,
uwaza za wiarygodne. Dom Maklerski mBanku nie gwarantuje jednak doktadnosci, kompletnosci ani trafnosci tych informacji. Dom Maklerski mBanku nie jest zobowigzany
do aktualizowania ani modyfikowania niniejszej publikacji, ani do informowania jej odbiorcéw w przypadku, gdy jakakolwiek poruszona w niej kwestia lub zawarta w niej
opinia, prognoza, kalkulacja lub szacunek ulegnie zmianie lub stanie sie nieaktualne. Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci opracowania mozliwa jest za uprzednig
pisemng zgoda autorow.
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