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Prosimy o zapoznanie się z oświadczeniem umieszczonym na końcu. 
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Rynek polski  
 

 
WIG 
 

 
 

Rysunek 1.  WIG – wykres miesięczny świecowy.  

 

Od marca 2018  r. indeks wykonuje oscylacje wokół poziomu 57800 przy ujemnie nachylonych średnich EMA_w, które w połowie 

grudnia zatrzymały lokalną zwyżkę. Problem sprawia dzienna dwusetka, która wprawdzie została kilkukrotnie naruszona, to 

jednak relacja ceny vs. MA200_d wciąż jest niekorzystna dla byków. Na wykresie tygodniowym brakuje klarownych świeczek o 

wydźwięku popytowym, zaś trójfalowy charakter wzrostów, w okresie październik-grudzień, wskazuje na korekcyjny układ 

kresek. Lokalnie ze względu na panującą konsolidację, wnioski powinny być neutralne, jednakże biorąc pod uwagę 

długoterminowy kanał wzrostowy rozpostarty o kluczowe ekstrema 2011-2018, magnesem ściągającym na południe WIG jest 

dolne ograniczenie ww. formacji zlokalizowane w okolicach 50tyś. Punktów.  

Dzisiejsze otwarcie sesji wypadło powyżej piątkowego maksimum, a tym samym na wykresie pojawiła się luka hossy. Z 

jednej strony jest to świadectwo siły popytu i presja na wzrosty, z drugiej zaś jest to ostrzeżenie związane z późniejszą cofką do 

strefy punktowej wyznaczonej przez powstałe okno. Jak pokazuje historia trudno jest zbudować wiarygodną falę hossy bez 

wykonania procesu domykającego lukę, która w obecnym przypadku przebiega pod dzienną dwusetką. To znów oznaczałoby, że 

w najbliższym czasie WIG wykona krok w tył schodząc poniżej MA200_d, a tym samym zaneguje obserwowane obecnie wybicie.   
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Indeks Cenowy 

 

 
Rysunek 2.  Indeks Cenowy  – wykres tygodniowy świecowy. 

 

Po ponad dwudziestu miesiącach spadków, indeks dotarł do wsparcia wyznaczonego przez minimum z 2012 r. Skala miesięcznego 

wyprzedania osiągnęła skrajne wartości zniechęcając do dalszej deprecjacji zaś układ tygodniowego wskaźnika RSI_w wysyła 

pozytywne sygnały nt. słabnącego impetu spadków. Na uwagę zwraca dzienna pozytywna dywergencja pomiędzy ceną a RSI_d 

co w połączeniu z przełamaną, kilkumiesięczną linią trendu spadkowego przemawia na korzyść odbicia.  

 

mWIG40 

 

  
Rysunek 3.  mWIG40   – wykres tygodniowy świecowy. 
 

Wyhamowanie lokalnej zniżki na wysokości 3900 punktów i po wcześniejszym odbiciu się od strefy 3800, zachęca do 

wyprowadzenia wzrostowej kontry w ramach korekty wzrostowej. Nie można wykluczyć, iż zostanie podjęta próba zbudowania 

nowego, wzrostowego impulsu hossy, niemniej jednak miejsca do spadków w ramach kanału czy też ze względu na geometrię 

rynku wciąż jest na kilkanaście procent. Biorąc jednak pod uwagę sytuację techniczną takich benchmarków jak Russell2000 czy 

mDAX, sygnały zachęcają do kontynuacji korekty z możliwością podejścia pod strefę 4250 punktów.  
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Rynki zagraniczne 
 
USA: S&P500 

 

 
Rysunek 4.   S&P500 - wykres  tygodniowy  świecowy.  

 

Zasięg spadków liczony wg szerokości wybitego kanału wskazuje na zejście indeksu w kierunku 2300 punktów, jednakże 

wyhamowanie spadków na wysokości tygodniowej dwusetki MA200_w oraz lokalne sygnały kupna blokują dalszą deprecjację. 

Średnioterminowo aktywne są sygnały sprzedaży wspierane przez odwrotnie skorelowane sygnały kupna jankeskich bondów, 

dlatego też Big Picture jest na korzyść kontynuacji spadków w 2019. (w oparciu o cykl Bennera-Fibonacciego), jednakże w 

krótkim terminie możliwe jest dalsza zwyżka korekcyjna z oporem przy 2636. 

  

Niemcy: DAX Xetra 
 

 
Rysunek 5.  DAX Xetra  – wykres tygodniowy świecowy. 

 

Zasięg spadków liczony wg G&R wskazuje na zejście w kierunku 10k, zaś miejsca do długoterminowej deprecjacji po przełamaniu 

linii hossy i dolnego ograniczenia kanału, jest na 2800 punktów. Lokalnie jednak pojawiły się przesłanki do wykonania korekty 

wzrostowej, dla której kluczowym wsparciem na ten tydzień jest 10387 – do tej wysokości outlook na DAX jest wzrostowy w 

krótkim terminie.  
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MSCI Emerging Markets INDEX  
 

 
Rysunek 6.  MSCI EM INDEX ETF  – wykres tygodniowy świecowy. 

 

Wydłużająca się w czasie konsolidacja jak na razie nie generuje pozytywnych sygnałów, zaś ujemnie nachylony kanał zachęca 

do dalszej deprecjacji. Od kilkunastu tygodni brakuje zdecydowanych ruchów, zaś grudniowy FAKE na wysokości średnich EMA_w 

negatywnie wpływa na Big Picture i chociaż nie można wykluczyć podejścia pod zeszłomiesięczny sufit, to jednak nadrzędnie 

obowiązują sygnały sprzedaży, a tym samym outlook na emerging markets pozostaje negatywny.  

 
Pozostałe rynki 
 

BOND FUTURE – kontrakt terminowy na amerykańskie obligacje skarbowe  
 

 
Rysunek 7.  US30Y BOND FUTURE   – wykres miesięczny  świecowy . 

 

Fałszywe naruszenie kanału wzrostowego, zatrzymanie podaży tuż poniżej dolnego ograniczenia oraz efektowny powrót cen do 

wnętrza trzydziestoletniej formacji zachęca do długoterminowych wzrostów i zmiany trendu. Na uwagę zasługuje przełamanie 

kilkunastomiesięcznej linii trendu spadkowego oraz wykonanie najmocniejszej zwyżki od lipca 2016 r., co wskazuje na układ typu 

overbalance kończący bessę na rynku długu. Lokalnie widoczne jest jednak przesilenie oraz wyhamowanie aprecjacji w oporowej 

strefie, dlatego też w krótkim terminie zachodzi możliwość osuwania się cen i wykonania testu październikowo-styczniowego 

podbicia.  
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PLN Index 

 

 
  
Rysunek 8.  PLN Index – wykres tygodniowy świecowy  

 

Postępująca od czerwca’18 r. konsolidacja przybrała postać trójkąta – formacji zapowiadającej mocniejszy ruch wertykalny 

zazwyczaj zgodny z kierunkiem wybicia, którego na chwilę obecną jak na razie nie ma. Zagrożeniem dla PLN są negatywnie 

ułożone tygodniowe EMA_w, które potwierdzają kierunek trendu poprzedzającego trójkątną strukturę i w przypadku przełamania 

wsparcia 71.8 przez tygodniową cenę close, na celowniku pojawi się dolne ograniczenie konsolidacji z okresu 2015-2017. 

 

Copper future  
 

 
Rysunek 9.  Copper future – wykres tygodniowy  świecowy   

 

Wybicie dołem trójkątnej konsolidacji wpasowuje się w nadrzędny, spadkowy układ a zasięg deprecjacji liczony wg szerokości 

podstawy trójkąta wskazuje na zejście do średnioterminowej strefy wsparcia. Lokalnie nie można wykluczyć wzrostowego 

podbicia, gdyż piątkowa świeczka posiada popytowy wydźwięk tym bardziej, że na tygodniach pojawiła się zachęta do 

wyprowadzenia 2-3% kontry, niemniej jednak Big Picture pozostaje spadkowy.  
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Niniejsze opracowanie z analizy technicznej bazuje na zasadach Teorii Dow’a i Teorii Fal Elliotta. Do oceny sytuacji technicznej wykorzystywane są japońskie oraz 

amerykańskie techniki analizowania formacji. W opracowaniu uwzględniono oscylatory mierzące tempo zmian cen takie jak MACD, RSI, ROC, oraz Stochastic. Do 
wyznaczenia poziomu oporu oraz wsparcia wykorzystywane są ceny OHLC, średnie ruchome, formacje cenowe kontynuacji jak i odwrócenia trendu, zniesienia Fibonacciego 

oraz geometria rynku.  
 

Użyte skróty: 
AT  Analiza Techniczna  

BUY  Sygnał kupna wygenerowany przez narzędzia analizy technicznej 
EMA_w Układ tygodniowych ekspotencjalnych średnich kroczących z przedziału 5-60 obserwacji 

FAKE Układ wskazujący na fałszywe wybicie oporu lub fałszywe przełamanie wsparcia i skutkujące zmianą trendu.  

G&R, oG&R  Formacja techniczna Głowa i Ramiona, odwrócona Głowa i Ramiona 
HV, UHV  High Volume, Ultra High Volume – wysoki, bardzo wysoki wolumen  

INOUT Powrót do strefy konsolidacji czy powrót do formacji wskutek fałszywego sygnału kupna lub sprzedaży.  
MA200_d   200sesyjna średnia krocząca wyliczona w oparciu o dzienną cenę zamknięcia 

MA200_w   200-tygodniowa średnia krocząca wyliczona w oparciu o tygodniową cenę zamknięcia 
OHLC  Wartość liczbowa zwracająca cenę otwarcia, cenę maksymalną, cenę minimalną i cenę zamknięcia dla danego interwału 

SELL Sygnał sprzedaży wygenerowany przez narzędzia analizy technicznej 
SL  Poziom stop loss, którego przełamanie oznacza zanegowanie powstałego sygnału  

SowC Sekwencja tygodniowych świeczek o okazałych korpusach w tym samym kolorze wskazująca na dominację trendu. 
TP  Poziom oznaczający zasięg wertykalnej fali w ramach wygenerowanego sygnału 

WD  Wykres Dnia – moment opracowania Wykresu Dnia opisującego wcześniejszą sytuację techniczną omawianego instrumentu finansowego.  
 

 
Dokument sporządzony został w Departamencie Rynków Regulowanych mBanku S.A. w celu promocji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporządzenia Ministra Finansów z 

dnia 30 maja 2018 r. w sprawie trybu i warunków postępowania firm inwestycyjnych, banków, o których mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, 

oraz banków powierniczych (Dz. U. 2018 poz. 1112). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporządzenia Delegowanego 
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogów organizacyjnych i 

warunków prowadzenia działalności przez firmy inwestycyjne oraz pojęć zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument nie stanowi również doradztwa 
inwestycyjnego ani oferty w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu cywilnego. Opracowanie sporządzone zostało w oparciu o najlepszą wiedzę autorów, popartą informacjami z 

wiarygodnych rynkowych źródeł. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrażają opinie w dniu wydania materiału i mogą być zmienione przez autorów bez 
uprzedniego powiadomienia. Informacje zawarte w niniejszej publikacji oparte są na danych uzyskanych ze źródeł, które Dom Maklerski mBanku działając w dobrej wierze, 

uważa za wiarygodne. Dom Maklerski mBanku nie gwarantuje jednak dokładności, kompletności ani trafności tych informacji. Dom Maklerski mBanku nie jest zobowiązany 
do aktualizowania ani modyfikowania niniejszej publikacji, ani do informowania jej odbiorców w przypadku, gdy jakakolwiek poruszona w niej kwestia lub zawarta w niej 

opinia, prognoza, kalkulacja lub szacunek ulegnie zmianie lub stanie się nieaktualne. Dystrybucja lub przedruk części lub całości opracowania możliwa jest za uprzednią 
pisemną zgodą autorów. 
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