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Rynek polski  
 
WIG 

s 

 
Rysunek 1. WIG – wykres tygodniowy, świecowy. Opracowanie własne na podstawie stooq.pl 

 
Nowe historyczne szczyty, ukształtowane w drugiej połowie czerwca, jeszcze wymagają potwierdzenia. Jak na razie 

wskaźniki impetu nie wspierają dalszej zwyżki, co nie oznacza, że takowa nie nastąpi. Naruszenie długoterminowego oporu 
powinno zobowiązywać stronę popytową do kontynuacji hossy. W przypadku dalszego marszu na północ, negatywne odczyty 
zarówno dziennego MACD jak i RSI, mogłyby zostać zneutralizowane. To znów stworzyłoby warunki do podróży w kierunku 
górnego ograniczenia kanału wzrostowego. 

Z akademickiego punktu widzenia, zachodzi możliwość rozwinięcia się bieżącego impulsu hossy proporcjonalnie do 
marcowo-lipcowej zwyżki z poprzedniego roku. Stosując proporcję fibonacciego 1.618, jednym z teoretycznych magnesów 
mogących wciągać na północ WIG, jest strefa punktowa 72.4k. 

Na wykresie tygodniowym można doszukać się popytowej formacji zwanej przeczekaniem. Struktura składająca się z pięciu 
świeczek, ma prawo zmotywować do ucieczki WIGu od wyłamanych szczytów z 2018 r. Wsparciem na najbliższe kilka dni, jest 
podstawa ostatniej świecy. W przypadku zamknięcia dnia poniżej 65203 punktów, pojawiłoby się ostrzeżenie związane z możliwą 
pułapką hossy. 
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mWIG40 
 

 
Rysunek 2. mWIG40 – wykres dzienny, świecowy. Opracowanie własne na podstawie stooq.pl 

 
Na tygodniowym wykresie uformowała się biała świeczka z okazałym korpusem. Jej minimum, a tym samym podstawa bieżącej 
zwyżki 4786, wyznacza wsparcie na najbliższe dni. Do tej wysokości byki mogą czuć się bezpieczne. Nowe lokalne szczyty nie 
zostały potwierdzone przez wskaźnik RSI, jednakże w przypadku kontynuacji hossy w najbliższych dniach, tego typu rozbieżność 
może zostać zneutralizowana.  
 
sWIG80 
 

Rysunek 3. sWIG80 – wykres tygodniowy, świecowy. Opracowanie własne na podstawie stooq.pl 

 
Bykom nie udało się zanegować dwóch podażowych formacji. Na wysokości 21160 znajduje się maksimum gwiazdy wieczornej. 
Poziom ten nie został wybity w ostatnich dniach. Także nie udało się zahaczyć o 21096 i tym samym zachodzi możliwość rozbudowy 
sekwencji czarnych, tygodniowych świeczek o kolejną sztukę. W przypadku pojawienia się średnioterminowej korekty, celem dla 
ursusów mogą okazać się okolice 18k punktów. Od północy magnesem pozytywnie wpływającym na sWIG80, pozostaje 
historyczny szczyt 21729 pkt.  
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Rynki zagraniczne 
 
DJIA 

 
Rysunek 4. DJIA - wykres tygodniowy, świecowy. Opracowanie własne na podstawie stooq.pl 

 
Mocna odpowiedź ze strony byków, może okazać się pretekstem do wyprowadzenia kolejnej, wzrostowej fali. Podobna co ostatnio 
sytuacja (negacja podażowej świecy w kolejnych dniach po jej pojawieniu się), skutkowała nowymi, lokalnymi szczytami i 
kilkunastotygodniową zwyżką. Nie oznacza to jednak, że temat cofnięcia się DJIA do niedomkniętej luki hossy przy 29k nie wróci 
w przypadku kolejnych obaw związanych z korektą średnioterminową.  
 
DAX 

 
Rysunek 5. DAX – wykres tygodniowy, świecowy. Opracowanie własne na podstawie stooq.pl 

 
W przeciwieństwie do DJIA, DAX nie zdołał uporać się z lokalnym oporem wynikającym z maksimum podażowej świeczki. Także 
linia kilkumiesięcznego trendu wzrostowego pozostaje powyżej bieżącej wyceny niemieckiej Xetry Od kilkunastu tygodni trwa 
jednak klasyczna konsolidacja, wewnątrz której mają prawo pojawiać się fałszywe sygnały tak jak to podczas okresów 
horyzontalnych bywa.  
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MSCI Poland  
 

 
Rysunek 6. iShares MSCI Poland ETF – wykres tygodniowy, świecowy. Opracowanie własne na podstawie stooq.pl 

 
W ostatnich dniach bykom udało się zanegować ostatnią, podażową świeczkę. Kolejnym wyzwaniem może okazać się 
neutralizacja gwiazdy wieczornej, jaka uformowała się na przełomie miesięcy maj/czerwiec. To oznaczałoby, że do wysokości 
ostatnich szczytów, niedźwiedzie nadal mają argument za spadkami, jednakże ich przewaga znacząco zmalała.  
 
BOND FUTURE – kontrakt terminowy na amerykańskie obligacje skarbowe  
 

 
Rysunek 7. US30Y BOND FUTURE – wykres tygodniowy, świecowy. Opracowanie własne na podstawie stooq.pl 

 
Tydzień temu w poniedziałek, bondy odnotowały najwyższe od kilku miesięcy poziomy. Zamiast jednak kontynuacji wzrostów, 
pojawiło się mocniejsze cofnięcie. To może okazać się lokalną pułapką hossy i pretekstem do ponownego przetestowania 
tegorocznej podłogi. Zważywszy jednak na fakt, iż zarówno tygodniowa dwusetka MA200_w jak i wcześniejszy dołek z połowy 
czerwca, pozostały nienaruszone, to i byki nie powiedziały ostatniego słowa.   
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PLN_Index 
 

 
Rysunek 8. PLN_Index – wykres tygodniowy, świecowy. Opracowanie własne na podstawie stooq.pl 

 
PLN_Index nadal pozostaje wewnątrz trójkątnej konsolidacji. Trójkąt ten jak na razie wyznacza zakres wahań dla benchmarku. 
Biorąc jednak pod uwagę malejącą amplitudę oraz coraz mniej miejsca, powoli przybliża się moment jego opuszczenia. Ze 
względu na ostatnie wyhamowanie spadkowej fali w strefie wsparcia, do wysokości 71.11 przewagę zdobyły byki.  
 
CRB Commodity Index 
 

 
Rysunek 9. CRB Commodity Index – wykres tygodniowy, świecowy. Opracowanie własne na podstawie stooq.pl. 

 
Proces wybijania długoterminowej strefy oporu zlokalizowanej wokół poziomu 200pkt, wciąż postępuje. Wprawdzie w ostatnich 
dniach ww. benchmark zyskał +2.2%, to jednak nie udało się zanegować ani spadającej gwiazdy, ani negatywnej dywergencji ani 
podażowej świeczki z okazałym, czarnym korpusem. Zważywszy jednak na fakt, że od dwóch miesięcy trwa konsolidacja wokół 
200 punktów, to ww. argumenty posiadają znaczenie drugorzędne. Klarownego sygnału wciąż nie widać…   
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mBank S.A. 
Prosta 18 
00-850 Warszawa 
www.mbank.pl/mDM 

Zespół Prywatnego Maklera 

Kamil Szymański, dyrektor 
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Jarosław Banasiak  
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Remigiusz Lemke, rynki zagraniczne 
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Departament Sprzedaży Instytucjonalnej 
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piotr.gawron@mbank.pl 

Departament Analiz 

Kamil Kliszcz, dyrektor 
tel. 22 438 2402 
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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 Biuro Maklerskie mBanku działając w dobrej wierze, uważa za wiarygodne. Biuro 
Maklerskie mBanku nie gwarantuje jednak dokładności, kompletności ani trafności tych informacji. Biuro Maklerskie mBanku nie jest zobowiązane 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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