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Wykres tygodniowy WIG20 — Pierwsza niezmienna informacja od wielu tygodni to ta, ze caty czas indeks
porusza si¢ w trzyletnim kanale wzrostowym. Poprzedni tydziefi zakoficzyliSmy na poziomie 3004pkt. W
minionym tygodniu byliSmy ponad 100 punktéw wyzej, aby zakonczy¢ go blisko 100 punktowym spadkiem.
Indeks spadt ponizej Sredniej 15 tygodniowej, co nigdy nie jest dobrym sygnatem. Jednak po trzech
tygodniach wzrostu i to o przeszto 600 punktéw spadek musiat w koricu wystapi¢. Sam wykres nie wyglada
7le, gdyz pokonatl on wszelkie zniesienia Fibonacciego, a teraz nalezy doszukiwac si¢ punktu, w ktérym
zakoniczy korekte ostatniego wzrostu i by¢ moze znowu skieruje do géry. Tak przynajmniej widziatbym to po
skali wzrostu z ostatniego okresu. Niestety, WIG20 przebyt droge ponad 600 punktéw i aktualny spadek moze
mie¢ dosy¢ duzy zasigg, nawet gdyby chciat oddac tylko potoweg z tego wzrostu.

Najgorzej z tego wszystkiego wygladaja wskazniki. Zasigg wzrostu na wskaZzniku RSI kaze, jak na razie,
klasyfikowac go jako korektg wczesniejszego spadku. A taki wniosek nigdy nie jest optymistyczny. Prosze
réwniez zwréci¢ uwage na MACD. Tam wzrostu w ogdle nie widaé. Przez te trzy tygodnie wskaznik
praktycznie postal w miejscu i teraz moze przymierza¢ si¢ do testu linii rtOwnowagi. Zachowanie wskaZnika
TRD narzuca podejrzenie, ze moze nastapic¢ odbicie w d6t od linii réwnowagi. Czyzby wigc ostatni wzrost byt
tylko ruchem powrotnym? Taki wyglad wskaZnika na pewno tego nie wyklucza. Linia ADX caly czas spada,
sugerujac, ze trend wzrostowy traci swoje panowanie na rynku. Jak z tego widaé, pozytywny odbidr samego
wykresu cenowego zupelnie nie idzie w parze z wskaZznikami. Tam, interpretacja ostatniego wzrostu moze
by¢ nawet mocno negatywna.

Wsparcia jakie mozna okresli¢ na wykresie tygodniowym to najnizsze notowanie z pierwszego tygodnia
lipca na 2832pkt, potowa duzej biatej Swiecy z ostatniego tygodnia czerwca na 2751pkt, Srednia 55
tygodniowa, ktéra w potowie czerwca powstrzymata spadki bedaca na 2646pkt oraz linia trzyletniego trendu
wzrostowego na 2400pkt. Charakterystyczne dla obecnego wzrostu bylo to, ze z kazdym tygodniem mieliSmy
coraz mniejsze obroty na rynku. Impuls spadkowy odbywat si¢ na duzych obrotach, a wzrostowy na
zmniejszajacych si¢. Taki uktad zawsze budzi podejrzliwos¢ u inwestoréw, czy aby nie mamy do czynienia z
falg korekcyjna. Dopdki nie powrdca duze obroty, nie bedzie mozna odpowiedzie€ jak jest naprawde. Jednak
uwazam, Ze trzeba bardzo uwazaé na biezacy przebieg indeksu, gdyz mozliwych scenariuszy jest bardzo
duzo, wiacznie z bardzo pesymistycznymi. O optymistycznych na razie nie pisze, gdyz po tak duzym
wzro$cie musimy przynajmniej odpoczaé i przede wszystkim doczekaé wsparcia ze strony innych gietd.

Wykres tygodniowy SP500 — Na_wykresie najszerszego indeksu rynku amerykariskiego, jak juz wiemy z
poprzednich komentarzy, najwazniejsza jest péttoraroczna linia trendu wzrostowego. Doktadniej méwiac,
przez te péttora roku powstata formacja przypominajaca klin wzrostowy. Miesiac temu, jego dolne
ograniczenie zostalo z trudem obronione. Piszg, ze "z trudem" gdyz w $rodku tygodnia byto ono naruszane,
ale péZniej indeks zawsze wracal nad zaznaczong na wykresie lini¢. Z tego punktu widzenia, bardzo wazna
rzecz stala si¢ na sesji piatkowej. Indeks spadt ponizej linii wsparcia i wyglada na to, ze najprawdopodobnie;j
wyszedt dotem z formacji klina. Gdyby w tym tygodniu znalazto to potwierdzenie na kolejnych sesjach, to
bylby to sygnat o charakterze §rednioterminowym, jesli nie dtugoterminowym. Wyjscie z péttorarocznej
formacji ma bardzo duze znaczenie i na pewno bgdzie miato wptyw na poczynania wielu inwestoréw. Teraz
nalezy oczekiwac, ze jesli indeks szybko nie wréci do wngtrza formacji, to nastapi szybka przecena o co
najmniej kilkanascie procent. Dlatego, tak duzego znaczenia nabieraja najblizsze sesje, na ktérych nastapi
wysyp wynikéw spétek, o czym pisze nizej. Uwazam, Ze jesli one nie uratujg rynku i nie przyczynia si¢ do
zanegowania sygnatu sprzedazy, to przez rynki catlego Swiata przejdzie fala mocnej wysprzedazy. Nie od dzis$
wiemy, ze rynek amerykanski jest przewodnikiem dla innych rynkéw. Mozna powiedzieé, ze piatkowa sesja
doprowadzita do sytuacji, ze wszystko "wisi na wlosku". Zty wyglad wykresu potwierdza wskaznik MACD,
ktéry po raz pierwszy od péttora roku spadt ponizej linii rtOwnowagi.

Nadchodzacy tydzien bedzie bardzo istotny z punktu widzenia przysziej koniunktury. W petni rozkreci sig
w USA sezon wynikéw spoétek. Juz nie beda to pojedyncze spétki, do wynikéw ktérych mozna podchodzié, ze
kolejne podadza lepsze. Po najblizszym tygodniu bedzie mozna juz wstgpnie podsumowac jakie one
naprawde sa. W zwiazku z tym, ze wiele wynikéw bedzie podawana po sesji w USA, nalezy spodziewac si¢



duzej zmiennosci na gietdach. Futuresy na indeksy amerykariskie moga by¢ raz mocno na plusie, a raz na
minusie. Ponadto tydzien ten bedzie z duza iloscia waznych danych gospodarczych : dynamika produkcji
przemystowej, inflacja CPI oraz PPI, dane z rynku nieruchomosci i w czwartek zostanie ujawniony protokét z
ostatniego posiedzenia FOMC. Informacji, ktére gietdy beda musie¢ dyskontowa¢ na pewno nie zabraknie.
Zapowiada si¢ tydziefi peten emocji, a by¢ moze rowniez zwrotéw na gieldzie. Jednoczesnie tydzieri ten moze
zadecydowac o koniunkturze nawet na cate drugie p6trocze.

Pozdrawiam

Andrzej Klempka

Niniejsza analiza jest moja indywidualna oceng sytuacji na rynku i wyrazem wlasnych opinii i nie
stanowi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu ustawy PRAWO O PUBLICZNYM OBROCIE
PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI.
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Wykres tygodniowy indeksu WIG20 :
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Wykres tygodniowy indeksu SP500 :
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