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WIG BANKI - Indeks_bankowy osiagnat swdj szczyt na poczatku marca. Od tego czasu korekta
spadkowa do dotychczasowego dotka zabrata blisko 9%. Miat on miejsce 14 marca. Kolejne sesje przyniosty
wahania indeksu w poblizu tego dotka, ale na jego poprawienie nie starczyto "misiom" sit. Na wykresie
dziennym broni si¢ Srednia 55 sesyjna, ktéra wielokrotnie oddzielala normalne, ptytkie korekty od glebszych.
Na zakonczenie sesji piatkowej indeks miat warto§¢ 51680pkt. Linia trendu wzrostowego z poczatkiem w
maju 2005 znajduje si¢ na poziomie 48700pkt, wigc 3000pkt ponizej biezacej wartosci indeksu. Bez
naruszenia linii trendu wzrostowego indeks moze spas¢ jeszcze 6%, ale jak na razie Srednia 55 nie pozwala na
to. Na wskazniku RSI powstato pasmo jego wahan z gérnym ograniczeniem na wartosci 75, a dolnym 40.
Wskaznik MACD prébuje obroni€ si¢ przed spadkiem ponizej linii rOwnowagi i jak na razie jest to dziatanie
skuteczne.

PEKAOSA - Na wykresie_tygodniowym, linia trendu wzrostowego, ktdrej poczatek jest w 2001 roku jest
na poziomie 146,50. Przy tak dlugo obowiazujacej linii jej znaczenie jest bardzo duze. Jednak przy aktualnej
cenie akcji wynoszacej 182,50, odlegtosé 20% do linii wsparcia jest chyba pomocna tylko dla inwestorow
dtugoterminowych. Trzeba stwierdzi¢, ze pomimo to, dopdki wykres znajduje si¢ nad tg linia, to trend
wzrostowy jest niezagrozony. Druga linia jaka wprowadzitem na wykresie taczy szczyty z potowy kwietnia
2004 i drugiej potowy lutego 2005 roku. W pazdzierniku 2005 powstrzymata ona spadek, czym potwierdzita
swoje znaczenie. W tej chwili znajduje si¢ ona na poziomie 158 ztotych i tez stanowi wsparcie. Oporem jest
poziom 190 zlotych, gdyz korpusy §wiec tygodniowych zawieraja si¢ ponizej tej wartosci. Tylko we wrzesniu
2005 oraz dwukrotnie w marcu 2006 gérne cienie naruszaly opor. Maksymalna cena dzienna wyniosta do tej
pory 196 ztotych. Tak wigc, pokonanie oporu na 190 ztotych, najlepiej zeby wiazalo si¢ takze z przebiciem
wymienionego szczytu bedzie ponowieniem sygnatu kupna. Ostatnia lutowa §wieczka odzwierciedla wzrost
kursu akcji o ponad 6%. Polowa tej Swieczki wypada na 181 ztotych. Warto zwréci¢ uwage, ze pomimo
korekty na rynku dwie ostatnie tygodniowe Swiece, a doktadniej jej korpusy w catosci znajduja si¢ nad
poziomem 181 ztotych. Tylko dolne cienie testowaty nizsze wartoSci. W ten sposb powstato
krétkoterminowe wsparcie w skali tygodniowej na poziomie 181 ztotych. Mamy wigc opdr na 190 ztotych i
wsparcie na 181 zlotych. Wydaje si¢, ze pokonanie, ktéregos z tych pozioméw podpowie o kierunku
najblizszej koniunktury na akcjach PEKAOSA. Mozna jeszcze zwrécié uwage, ze podczas dwdéch ostatnich
tygodni wybronita si¢ Srednia 15 tygodniowa. Dolne cienie si¢gaja tylko do jej wysokosci. Jest ona na
poziomie 178 ztotych. Wskaznik RSI wyrobit sobie dwie linie wsparcia. Jedna znajduje si¢ przy wartosci 40,
a druga jest lekko pochylona ku dotowi i znajduje si¢ nad ta pierwsza. Na wykresie wskaznika obowiazuje
linia trendu spadkowego, ale wskaZznik witasnie testuje ja od dotu. MACD opada juz od paZdziernika 2005, ale
tempo spadku jest niewielkie i do linii réwnowagi jeszcze sporo brakuje.

BANK MILLENIUM - Na wykresie_dziennym linia trendu wzrostowego swéj poczatek ma w maju 2005
roku. Cena akcji wynosita wtedy okoto 2,80. Prawdziwy trend wzrostowy rozpoczat si¢ po przebiciu oporu w
lipcu 2005 przy cenie 3,50. W czasie tego trendu wykres miat jedng wigksza korekta trwajaca od poczatku
pazdziernika do potowy grudnia 2005. Cena akcji banku wahata si¢ woéwczas od 4,35 do 5 zlotych. Pézniej,
miesigczny "rajd" wynidst ceng akcji MILLENIUM do 6,85 ztotych. Bylo to w polowie stycznia i od tego
czasu mamy do czynienia z nast¢png korekta notowan. Minimalna cena w tym czasie to 5,60, wigc prawie
20% od szczytu. Ostatnie p6ttora miesigca to zmniejszenie wahan kursu do 6,20 — 6,75. Linia prawie
rocznego trendu wzrostowego jest w tej chwili na 5,78 i stanowi podstawowe wsparcie dla wykresu. Ostatnie
dotki na wykresie, jak wspomnialem, sa na 6,20 wigc powinny by¢ odpowiednim wsparciem, ale mniej
znaczacym niz linia trendu. Oporem oprécz szczytu na 6,85 jest linia taczaca ostatnie szczyty bedaca w tej
chwili na 6,71. Wydaje mi si¢, ze mozna sprébowac zainwestowaé w akcje banku kupujac je jak najblize;j
wsparcia na 6,20 i oczywiscie z poziomem stop tuz ponizej niego. Catkowitym potwierdzeniem
obowiazujacego trendu wzrostowego bedzie jednak dopiero przebicie opisanej linii oporu a nast¢pnie
poprzednich szczytéw. Wtedy kupno wydaje si¢ by¢ bezpieczniejsze z punktu widzenia analizy techniczne;.
Na wskazniku RSI obowiazuje pétroczna pozioma linia wsparcia przy wartosci 40 oraz linia trendu
spadkowego wskazujaca na to, Ze na wykresie trwa wilasnie korekta spadkowa. Przebicie jej w gére otworzy
droge do nastgpnego impulsu wzrostowego. Wskaznik MACD utrzymuje si¢ nad linig réwnowagi, co
pokazuje, ze pomimo korekty, wykres jest dalej w trendzie wzrostowym.



BZWBK - Nie wszystkie banki radza sobie jednak tak dobrze w ostatnim czasie. Ale po kolei. Na
wykresie BZWBK takze powstat trend wzrostowy w maju 2005 roku. Potwierdzeniem tego bylo przebicie
oporu pod koniec czerwca na poziomie 105 ztotych. Do korica pazdziernika trend wzrostowy byt bardzo
chwiejny 1 notowania wahaty si¢ od 105 do 124,50 ztotych. Dopiero z poczatkiem listopada nastapito
przyspieszenie wzrostu i cena akcji wzrosta z 110 do 174 ztotych w dniu 20 lutego 2006 roku. Oznacza to, ze
w ciagu trzech i p6t miesigca cena akcji banku wzrosta o 58%. Tempo wzrostu okazato si¢ nie do utrzymania
a wykres wszedt w korekte notowan. Do pierwszych dni marca byty to wahania przy szczycie, ale ostatnie
trzy tygodnie to juz korekta w pelni. Piatkowe zakoficzenie sesji wypadto przy cenie 146 ztotych, co oznacza,
ze korekta zabrata od szczytu 16%, a doktadniej, odbylo si¢ to w ciagu trzech tygodni. Linia prawie rocznego
trendu wzrostowego jest na poziomie 129 zlotych, wigc jest on w dalszym ciagu niezagrozony, ale tempo
spadku na pewno niepokoi. Wykres w czasie wzrostu uksztaltowat si¢ w ten sposéb, ze trudno dopatrzy¢ si¢
teraz jakichs istotnych wsparé. Lokalne dotki byty czesto formowane, ale nie niosg za sobg istotnych
momentéw w czasie trwania trendu wzrostowego. Wskaznik RSI dotarl do poziomej linii wsparcia, co
pomoze przynajmniej w ustabilizowaniu notowar, ale nalezy pamigtaé, ze na wykresie wskaznika powstata
linia trendu spadkowego. Wskaznik MACD jest na najnizszym poziomie od kilku lat. Z jednej strony moze to
sprzyja¢ odbiciu w gore, ale zwykle osiagnigcie tak niskiej warto$ci wskaznika nie jest przypadkowe, wigc z
powrotem do trendu wzrostowego i na ustanowienie nowych szczytéw trzeba bedzie raczej poczekaé diuze;j.

Pozdrawiam
Andrzej Klempka
Niniejsza analiza jest moja indywidualna ocena 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 spotki PEKAOSA :
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Wykres dzienny spétki MILLENIUM
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Wykres dzienny spétki BZWBK :
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