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Notowania WIG-u w ostatnich 12 mie­
siącach utworzyły formację trójkąta zwę­
żającego się, w czasie której siły popytu 
i podaży na rynku naprzemiennie prze­
ważają, ale nie dość silnie, by wyznaczyć 
nowy, wyraźny trend. Za czytelny sygnał 
uważa się dopiero wyjście kursu z tej 
formacji, pozwalające identyfikować
nowy trend. W tym przypadku wyj ście 
nastąpiło na początku września, kurs 
pokonał linię oporu (czyli „wyszedł gó­
rą”), co interpretuje się jako formowanie 
się trendu wzrostowego. Jego 
relatywnie dużą dynamikę suge­
ruje dość stroma linia wsparcia, 
wyznaczana przez dwa lokalne 
minima. Jest to optymistyczny 
prognostyk dla polskiej gospo­
darki na najbliższy okres.

Fluktuacje kursu bez wyraźnego 
trendu spowodowały, że stopy 
zwrotu dla różnych horyzontów 
czasowych są raczej skromne 
i mało zróżnicowane, WIG dał 
zwrot na poziomie 9,5% za 
ostatni rok, 2,1% za ostatni 
kwartał oraz 7,1% w ciągu ostat­
niego miesiąca (dobry wynik 
w krótkim okresie to efekt postę­
puj ącej ostatnio poprawy nastro­
jów). Niezależnie od przyjętego 
do analizy okresu wstecz, bran­
żami generuj ącymi straty okaza­
ły się przede wszystkim branże 
deweloperska i spożywcza 
(w ostatnim kwartale spadki 
indeksów o odpowiednio o 13,8% 
i 15%), natomiast najwyższe zyski

przynosiły inwestycje w telekomunikacj ę, 
energię i media (kwartalne stopy zwrotu 
na poziomie 11,5%, 8,3% oraz 4,1%).

Konflikt na Ukrainie silnie odbił się na 
kursach spółek z tego kraju, notowanych 
na warszawskiej giełdzie. Narodowy 
indeks WIG-Ukraine, grupuj ący notowa­
nia tych firm, wykazał od 01.06.2011 (na 
ten dzień ustalono bazową wartość indek­
su) do 12.09.2014 ponad 71% straty, 
podczas gdy w tym samym okresie in­
deks spółek polskich (WIG-Poland) dał 
dodatnią stopę zwrotu na poziomie 
12,7%. Wydaje się więc, że o ile w za­
kresie perspektyw gospodarki ukraińskiej 
inwestorzy są pełni obaw, to na rynek 
polski patrzą z wyraźnym optymizmem.

Wykres 1. WIG w okresie 13.09.2013-12.09.2014 
[dane za: Stooq.pl]
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Wykres 2. Stopy zwrotu z indeksu WIG i indeksów branżowych 
w okresie 12.06.2014-12.09.2014 

[w %; dane za: Stooq.pl]
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