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Where the World Comes to Trade

EUR/USD — wybicie w gére z 2-tygodniowej konsolidacji, stabe ztoto

USA (kontrakty S&P500) — najblizsze dni mogg przynies¢ korekcyjne spadki w rejon 1480pkt. W dalszej perspektywie atak na
psychologiczny opér na poziomie 1500pkt. Potem mozliwe przesilenie...

Chiny — w styczniu pojawit sie sygnat kupna. W perspektywie kilkunastu miesiecy mozliwy powrdt na szczyt z lata 2009 roku.

Polska (WIG, WIG20, spotka Ecard) — na poczatku tygodnia mozliwe dokonczenie korekcyjnych spadkéw, potem
dokonczenie odbicia z dna ze stycznia. Spotka Ecard w 4 sesje wzrosta 0 161%...

Waluty (EUR/USD, USD/PLN, EUR/PLN, CHF/PLN, EUR/CHF) — w perspektywie S$rednioterminowej eurodolar moze
kontynuowad wzrosty z listopadowego dna. Ztoty moze sie dalej umacniaé, najlepiej jest to widoczne na parze USD/PLN...

Ropa — w krétkim terminie mozliwe przesilenie i gwattowna spadkowa korekta. W $rednim terminie oczekuje wzrostéw.
Target szacuje na 110 dolaréw za barytke...

Ztoto — w krotkim terminie korekta, potem dalsze spadki. Mozliwy powrdt na styczniowe dno (1627 USD) nastepnie oczekuje
na odbicie, ktére moze wyjasni¢ sytuacje w sSrednim terminie...

Rynek akcji w USA

W czwartek po osiggnieciu dtugoterminowego szczytu na poziomie 1497.5pkt. doszto do spadkow i przekroczenia
poprzedniego maksimum (1491pkt.). W pigtek doszto do odbicia z nowym szczytem na poziomie 1499pkt.
Zamkniecie wypadto na poziomie 1496pkt. Odbicie przyjeto prawdopodobnie postac tréjki. Te dwa argumenty
przemawiajg za tym, ze w czwartek mogta zakonczy¢ sie fala wzrostowa (podfala 3, patrz biuletyn dzienny) z dna
z potowy stycznia na poziomie 1457pkt., zas pigtkowe odbicie byto korekcyjne. W takim razie w krotkiej
perspektywie czasu mozliwy powrét na potudnie i niewielkie przekroczenie lokalnego dna na poziomie 1483pkt.
Bytaby to podfala 4. Po jej zakoriczeniu oczekuje kolejnej fali wzrostow i ataku na psychologiczny opor 1500pkt.
Wtedy ze styczniowego dna pojawi sie 5-falowa struktura (zakonczy sie fala 3) i rynek bedzie gotowy do
przesilenia (wykres 1). Wtedy mozna rozwazaé dwa scenariusze.

Wykres 1. Kontrakty na indeks S&P500 w uktadzie dziennym
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Optymistyczny zaktada pojawienie sie tylko lokalnej korekty w ramach fali 4-te i potem dalsze wzrosty. W

pesymistycznym scenariuszu z listopadowego dna (1340pkt.) zobaczymy korekcyjng wzrostowg tréjke (A-B-C). W

takim razie w dalszej perspektywie czekatby nas powrdét na listopadowy dotek.

Spéjrzmy na kontrakty na indeks Nasdagql100. Rynek technologiczny jest znacznie stabszy. Od blisko 3 tygodni trwa

konsolidacja. Z listopadowego dna widoczna jest tylko wzrostowa tréjka(wykres 2).

Woykres 2. Kontrakty na indeks Nasdaq100
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Woybicie w dét z fazy konsolidacji moze szybko doprowadzi¢ do wygenerowania sygnatu powrotu na listopadowe

minimum

Sytuacja dtugoterminowa czyli kiedy kolejna fala kryzysu w USA?

Odbicie z dna z 2009 roku powinno by¢ jedynie korekcyjng falg (A-B-C) w diugoterminowej bessie, ktdra

rozpoczeta sie w 2000 roku. Fala (A) mogta zakonczy¢ sie w maju 2011 roku. Potem doszto do silnej przeceny w

ramach fali (B). Od jesieni 2011 roku trwa kolejna fala wzrostéw (fala b). Jej struktura ma postac tréjki (wykres 3).

Woykres 3. Kontrakty na indeks S&P500 — perspektywa kilkuletnia
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W terminie kilku miesiecy grozi nam powrdt do wsparcia w postaci dna z potowy listopada na poziomie 1340pkt.
Jedli zostanie ono obronione to w dalszej perspektywie mozna oczekiwaé wzrostow i ataku na dtugoterminowe
opory . W przeciwnym wypadku spadkowa korekta bedzie o wiele gtebsza i mogtaby sprowadzi¢ indeks nawet w
rejon 1100pkt. Bytaby to ostatnia spadkowa cze$¢ fali B. W dalszej perspektywie oczekuje na kolejng fale
wzrostéw i ataku na historyczny szczyt z 2007 roku. Dopiero potem dosztoby do zakoriczenia kilkuletniej korekty
w dtugoterminowej bessie. Mogtoby to nastgpi¢ w 2015 roku.

Chiny

Od lata 2009 roku do grudnia 2012 roku rynek akcji w Chinach znajdowat sie w trendzie spadkowym. Od kilku
tygodni trwa silne odbicie. Z poziomu 1949pkt. indeks wzrést do putapu 2363pkt. Jest to wzrost o 21%.
Jednoczesnie pojawita sie duza wzrostowa pigtka. Pigtkowe zamkniecie wypadto na poziomie 2291pkt. Silny i
krytyczny opér z 2010 roku znajduje sie nieznacznie wyzej na poziomie 2370pkt. (wykres 4).

Wykres 4. Chiny — perspektywa kilkuletnia
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Proba przetamania oporu w rejonie 2370pkt. juz teraz nie powinna sie udaé. W rezultacie mozliwa
kilkutygodniowa korekta w formie spadkowej tréjki. Po jej zakonczeniu oczekuje kolejnej silnej fali wzrostow. W
perspektywie kilkunastu miesiecy oczekuje na wzrosty w rejon szczytu z 2009 roku. Znajduje sie on na poziomie
3478pkt. co oznacza wzrosty o zasiegu 50%.

Rynek akcji w Polsce

W ubiegtym tygodniu nasz rynek zachowywat sie stabo. We wtorek indeks WIG wzrést do kilkutygodniowego
szczytu na poziomie 48 089pkt. Préba wybicia z 2-sesyjnej fazy konsolidacji sie nie udata. Do pigtku do godziny 16-
tej indeks pozostawat w konsolidacji. Koncowka sesji przyniosta wybicie w dét. Dzienne minimum wypadto na
poziomie 47 449pkt., zamkniecie nieznacznie wyzej po 47 614pkt. Indeks stracit 0.7%.
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Wybicie w dét jest w mojej ocenie korekcyjne. Moze ono znie$¢ potowe odbicia ze styczniowego dna. Potem

mozliwy jest powrdt w rejon styczniowego szczytu. Najprawdopodobniej dojdzie do kolejnej fali spadkéw w rejon

styczniowego dna. W dalszej perspektywie spodziewam sie wzrostow i wejscia w fale piagtg (wykres 5).

Wykres 5. Indeks WIG w ukfadzie dziennym
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Moze ona potrwac kilka tygodni. Z ubiegtorocznego dna pojawi sie wtedy duza 5-falowa struktura. Po jej

zakonczeniu czeka nas dtuzsza korekta.

Indeks WIG20 zachowywat sie o wiele stabiej od WIG-u. We wtorek nie doszto préby wybicia z 2-sesyjnej

konsolidacji, natomiast doszto do wybicia w dét. Dno wypadto na poziomie 2557.5pkt. W $rode na poczatku dnia

indeks osiggnat kolejne minimum (2547pkt.). Potem do pigtku do potudnia trwata prdoba przebicia

oporu w

rejonie 2571-2574pkt. Lokalne maksimum wypadto na poziomie 2577pkt. Po kilku godzinach konsolidacji doszto

do wybicia w dét. Przetamane zostaty wsparcia w rejonie 2554pkt. oraz 2547pkt. Dzienne minimum wypadto na

poziomie 2533pkt. Zamkniecie nastgpito na poziomie 2542pkt., indeks stracit 1.0%.

Wykres 6. Indeks WI1G20 w uktadzie dziennym
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Najblizsze dni mogg przynies¢ przetestowanie wsparcia w postaci styczniowego dna (2520pkt.). Po obronie tego
wsparcia oczekuje na powrot w rejon 2586pkt. Odbicie ze styczniowego dna moze przyjgé postac korekty ptaskiej.
Potem oczekuje kolejnej fali spadkdw i zejscia w rejon 2500pkt. (wykres 6). Przebicie od dotu styczniowego dna
(2520pkt.) wygeneruje sygnat do wejscia w kolejng kilkutygodniowg fale wzrostéw. Wtedy z ubiegtorocznego dna
zobaczymy 5-falowg strukture.

Ciekawa spotka na GPW w Warszawie (Ecard w 4 sesje 160%)

W ubiegtym tygodniu doszto do silnych wzrostow na spétce Ecard. Jeden rzut oka na dtugoterminowy wykres
spotki i wszystko jest jasne. Po pojawieniu sie duzej spadkowej pigtki (wykres 7) w poniedziatek doszto do
przebicia bardzo waznego i silnego oporu w rejonie 20 groszy. W ciggu 4 sesji doszto do wzrostu do poziomu 47
groszy, co daje 161% zysku. Potem rozpoczeta sie przecena. W piatek dno wypadto na poziomie 34 groszy,
zamkniecie po 34 grosze (-8.1%). Z czwartkowego szczytu jest to spadek o 28%.

Wykres 7. Dtugoterminowa sytuacja na spotce Ecard
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Spadki z historycznego szczytu z 2007 roku (4.30 PLN) do dna (0.15 PLN) miaty zasieg 4.15 PLN. W ciggu ponad 5
lat spotka zostata przeceniona o 97%. Warto zwrdcié¢ tez uwage na to, ze pomimo odbicia z 2009 roku na
gtéwnych indeksach spétka kontynuowata spadki przez kolejne 3 lata tracgc 69%. To doprowadzito do duzego
wyprzedania oraz uksztattowania ciekawej sytuacji technicznej, gdzie niewielki wzrost (powyzej dna fali trzeciej)
generowat sygnat do bardzo silnego odbicia.

W mojej ocenie weszlismy w korekte 5-falowej struktury, ktéra powinna przyjg¢ postaé wzrostowej trojki A-B-C
(wykres 7). Fala (A) najprawdopodobniej ulegta zakonczeniu. Problem z falg (B) moze by¢ taki, ze bedzie trwata
wiele tygodni a moze i miesiecy i dopiero wtedy gdy pojawi sie ciekawy ksztatt na wykresie bedzie mozna moéwic
gdzie pojawi sie kolejny silny sygnat do dalszych wzrostéw w ramach fali (C).

Eurodolar (EUR/USD)

W poniedziatek na rynku panowat spokdj, trwata konsolidacja w rejonie 1.3300-1.3330 USD. We wtorek w $rode i
w czwartek wystgpita duza zmiennos¢. Podaz przeprowadzita kilka wsciektych atakow na wsparcie w rejonie
1.3254-1.3280 USD. Zaden z nich nie przynidst rozbicia wsparcia. Korpusy $wiec H1 nie zeszty ponizej 1.3280 USD.
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Dolne cienie w obrebie waznego i silnego wsparcia wskazywaty na przegrane bitwy podazy. W czwartek sytuacja
zmienita sie. Poranna przecena o 60 pipsoéw zostata szybko powstrzymana, po potudniu doszto do wzrostu do
goérnego ograniczenia blisko 2-tygodniowej fazy konsolidacji (1.3254-1.3402 USD). Dzienne maksimum wypadto
na poziomie 1.3390 USD. Spokojna wieczorna konsolidacja dawata duze szanse na dalsze wzrosty.

W pigtek rano kurs eurodolara wybit sie w gére z 2-tygodniowe]j fazy konsolidacji. Przetamany zostat opdr w
rejonie 1.3390 USD. Nowe wielomiesieczne maksimum wypadto na poziomie 1.3477 USD. Po godzinie 17-tej
doszto do niewielkiej przeceny w formie konsolidacji. Zamkniecie po 1.3457 USD.

W przysztym tygodniu oczekuje kontynuacji wzrostéw. Target szacuje na 1.3500-1.3550 USD. Potem mozliwa jest
korekta wzrostéw ze styczniowego dna w rejonie 1.30 USD. Dla tej kilkutygodniowej korekty kluczowe wsparcie
znajdowac sie bedzie w rejonie 1.3280 USD. Oznacza to, ze jesli euro ma sie dalej umacniaé wsparcie nie moze
zostac¢ przetamane (wykres 8).

Wykres 8. Eurodolar w perspektywie ostatnich kilkunastu miesiecy
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Sytuacja w dtugiej perspektywie jest bardzo ciekawa. Uwazam, ze jest realizowany optymistyczny scenariusz,
ktory zaktada, ze znajdujemy sie w silnym trendzie w srodkowej czesci fali trzeciej. Wzrosty z listopadowego
dna w ciggu kilku miesiecy mogg dotrze¢ w rejon 1.38 USD.

Ztoty (USD/PLN, EUR/PLN, CHF/PLN)

W ubiegtym doszto do ostabienia ztotego. Na poczatek przeanalizujemy sytuacje na parze USD/PLN. Tydzien temu
w pigtek doszto do silnego ruchu z poziomu 3.0807 PLN do 3.1317 PLN. Od poniedziatku do czwartku trwata
konsolidacja w lekko rozszerzajgcym sie tréjkacie. Kilkusesyjne maksimum wypadto na poziomie 3.1506 PLN a
wiec zaledwie 2 grosze powyzej waznego wsparcia w rejonie 3.11 PLN.

W czwartek rozpoczety sie spadki. W pigtek osiggniete zostato dno na poziomie 3.0947 PLN, zamkniecie po 3.10
PLN. Nieznacznie przekroczone zostato wsparcie w rejonie 3.11 PLN. Mozliwos¢ dalszych wzrostéw na EUR/USD
(ostabienie dolara) powinno przetozyé sie na umocnienie ztotego. Mozliwy powrdt do wsparcia w postaci
styczniowego minimum na poziomie 3.07 PLN (wykres 9).
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Wykres 9. Kurs dolara w relacji do ztotego w perspektywie srednioterminowej
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spadki w rejon 2.80-2.85 PLN. Potem mozliwe jest trwalsze odbicie.
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Spojrzmy na kilkuletni wykres EUR/PLN oraz CHF/PLN. Omdwimy jedynie sytuacje dtugoterminowg (sytuacja

Srednioterminowa prezentowana jest w biuletynie dziennym).

Dno na poziomie 4.02 PLN nie zostato

potwierdzone przez nizej potozone dno wskaznika MACD-histogram. Utworzyta sie pozytywna dywergencja

ostrzegajgca o nadchodzacym przesileniu (wykres 10). Wczesniej jednak mozliwe jest pogtebienie dna na

poziomie 4.02 PLN (patrz na $rednioterminowg prognoze dla EUR/USD). Silne dtugoterminowe wsparcie znajduje

sie w rejonie 3.92 PLN. Tutaj moze doj$¢ do zakonczenia przeceny z poziomu 4.58 PLN. Pdzniejsze odbicie i

przetamanie oporu w rejonie 4.02 PLN wygeneruje dtugoterminowy sygnat do powrotu w rejon 4.58 PLN.
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Wykres 10. Kurs euro w relacji do ztotego w perspektywie dtugoterminowej

Wp ! .
| A
‘ ‘ﬁ Wi, ) f \qw %W#\ -
*ﬂl‘.‘_ ,tﬂ b i, Pl i 4.02
Mwmﬂ‘f "‘-wwwf‘ wd by A = 3.92

O P S

e T e B e e T i S P T T i . T T T e S T T v e e O e o T

po1d

no

0.0

-0.0

4.8

4.6

4.4

4.2

4.0

38

36

3.4

32

W ubiegtym tygodniu kontynuowane byto odbicie na wykresie CHF/PLN. Nastgpit powrdt powyzej waznego oporu

w rejonie 3.36 PLN. W czwartek osiggniete zostato kilkusesyjne maksimum na poziomie 3.3870 PLN. Potem

doszto do spadkdw. Do pigtku kurs franka spadt do 3.3377 PLN (zamkniecie po 3.3423 PLN), co byto zwigzane z

zakoniczeniem pierwszej fazy korekty (a-b-c) na wykresie EUR/CHF. W krdtkim terminie kurs franka moze spadaé,

potem jednak mozliwy jest powrdt w gore i niewielkie przekroczenie styczniowego szczytu (3.3870 PLN).
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Ciekawie wyglada sytuacja w dtugim terminie. Kurs szwajcarskiej waluty znajduje sie w spadkowym kanale
(wykres 11).

Wykres 11. Kurs franka w relacji do ztotego
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W ciggu kilku miesiecy dolne ograniczenie kanatu w rejonie 3.24 PLN moze zostaé osiggniete i przebite co bedzie
zastugg ostabienia sie franka do euro (wykres 12).

Wykres 12. Kurs euro do franka
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Przetamanie oporu z jesieni 2011 roku nie bedzie tatwe. Jednak sytuacja dtugoterminowa (kilkanascie miesiecy)
preferuje scenariusz w ktérym wzrosty z dna z 2011 roku Przyjma posta¢ duzej wzrostowej trojki (A-B-C). Target
dla fali C szacuje na 1.30-1.32 CHF. Tak silny wzrost przetozy sie na dalsze umocnienie ztotego do franka.

Ropa

W ubiegtym tygodniu w Srode osiggniete zostato kolejne wielotygodniowe maksimum na poziomie 96.91 USD
(poprzednie 96.47 USD). Tego samego dnia doszto do spadku do 95.04 USD. W czwartek i w pigtek doszto do
odbicia. Pigtkowe zamkniecie wypadto na poziomie 96.03 USD (wykres 13).
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Wykres 13. Kurs kontraktéw na rope w perspektywie dtugoterminowej
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Z grudniowego dna pojawita sie silna fala wzrostéw. W krétkim kilkusesyjnym terminie mozliwe jest przesilenie.
Moze ono przyjg¢ gwattowny charakter gdyz na wykresie MACD-histogram tworzy sie negatywna dywergencja.
Po zakonczeniu korekty spodziewam sie dalszych silnych wzrostéw (patrz prognoza dla EUR/USD) tak aby
pojawita sie duza 5-falowa struktura. Ta fala wzrostdw powinna zaatakowac i przekroczyé jesienny szczyt na
poziomie 100.4 USD. Target szacuje na rejon 110 USD za barytke.

Ztoto

Trwajgca od 17-go do 22 stycznia walka o trwate przetamanie oporu w postaci szczytu z poczatku stycznia na
poziomie 1692 USD nie powiodta sie, co zresztg byto skazane na niepowodzenie. W $rode doszto do spadkéw. Do
piatku osiggniete zostato lokalne minimum na poziomie 1655.15 USD a jest to zaledwie pierwsza fala spadkdw.
Pigtkowe zamkniecie wypadto na poziomie 1657.85 USD (wykres 14).

Wykres 14. Kurs kontraktéw na ztoto w perspektywie dtugoterminowej
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Skala i struktura spadkow wskazuje, ze po korekcyjnym odbiciu nalezy oczekiwaé kolejnej fali spadkéw, ktéra
moze przetestowad styczniowe i $rednioterminowe minimum w rejonie 1627 USD. Obrona tego wsparcia i
pojawienie sie tylko spadkowej tréjki moze skutkowaé powrotem w rejon 1700 USD a po przebiciu styczniowych
oporéw mogtaby sie otworzy¢ droga do wzrostéw na 1800 USD.

W przeciwnym wypadku (rozbicie wsparcia w rejonie 1627 USD) mozliwy jest ruch w dét do dna z 2012 roku w
rejonie 1530 USD za uncje

Stawomir Debowski

Markets.com

Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Safecap Investments (Poland) Sp. z o.0. i jest dostarczona wytgcznie w celach
informacyjnych. Przeznaczona jest dla inwestoréow, ktorzy nie podejmuja swoich decyzji inwestycyjnych w oparciu o nig. Inwestorzy
powinni mie¢ swojg wtasng ocene co do wtasciwosci i celowosci inwestowania w ktdrykolwiek z wymienianych instrument finansowy,
opartg na analizie danego instrumentu, ryzyka z nim zwigzanego, ich witasnej strategii inwestycyjnej oraz przy uwzglednieniu ich
prawnej, podatkowej i finansowej sytuacji.

Dotychczasowe efekty inwestycji w dany instrument finansowy nie sg gwarancjg przysztych wynikdw. Safecap Investments (Poland)
Sp. z 0.0., jak réwniez zaden z jej pracownikdw w zwigzku z niniejszg publikacjg nie bedzie odpowiedzialny za jakiekolwiek decyzje
inwestycyjne.
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