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Witam.

WIG BUDOWNICTWO - Indeks_ budowlany po bardzo duzych wzrostach wszedl w fazg uspokojenia.
Ostatnie p6t roku byto etapem ostrej zwyzki. Indeks wzrdst o 100% z 25000 w pazdzierniku 2005 do 50000 w
marcu 2006 roku. Od potowy marca wykres nieskutecznie dobija si¢ do tej drugiej z wymienionych wartosci.
Doprowadzito to do naruszenia Sredniej 15 sesyjnej, a zwykle faza najszybszego wzrostu przebiega powyzej
tej Sredniej. Wprawdzie trend wzrostowy jest w dalszym ciagu niezagrozony, ale istnieje podejrzenie, ze
"ztote czasy" dla spétek budowlanych skoriczyly si¢ na jakis czas. WskaZznik RSI dotart do wsparcia w postaci
dotka z listopada 2005, ale przebit w d6t wszystkie p6Zniejsze. Podobnie jest z MACD, ktory jest na
najnizszym tegorocznym poziomie i zmierza do linii rOwnowagi.

GTC - Jednym z lideréw sektora budowlanego jest spétka GTC. Jej wzrost od poczatku grudnia do
polowy marca wyniost ponad 100%. Caty ten etap zwyzki byl prowadzony przez Srednia 15 sesyjna. Pod
koniec marca wykres zszedl ponizej tej Sredniej sygnalizujac koniec fazy najszybszego wzrostu. Najwyzsza
zanotowana cena to 315 ztotych w dniu 16 marca. Jak na razie, dotek korekty zanotowano w dniu 24 kwietnia
na 255 ztotych. Spadek wynidst wigc okoto 20%. Ostatnia sesja przed dniami wolnymi zakoficzyta si¢ lekkim
spadkiem kursu do 266 ztotych. Wykres caly czas znajduje si¢ pod Srednig 15 sesyjna, a od tygodnia réwniez
pod Srednia 55 sesyjna. To od niej nastapito w ostatni piatek odbicie w d6t. Z tego wynika, ze Srednie
zaczynaja petnié role oporu. Wedtug analizy technicznej wsparciami moga by¢ poziomy okoto 240 i 200
ztotych. Zwiastunem pojawienia si¢ poprawy w notowaniach spétki bedzie nie tylko pokonanie Srednich, ale
réwniez poziomu 300 ztotych. Nadzieja jest w tym, Ze na wykresie tygodniowym spadek kursu dotart do
Sredniej 15 tygodniowej, ktéra zwykle bywa dobrym wsparciem. Jest ona teraz w rejonie 260 ztotych i wzrost
z konicowki tygodnia spowodowat jej obrong. Wskaznik RSI przebit w d6t pozioma lini¢ wsparcia i znalazt
si¢ najnizej od stycznia 2005 roku. Tak samo jest z wskaznikiem MACD, ktory spadt ponizej linii réwnowagi
po raz pierwszy od stycznia i1 lutego 2005 roku.

ECHO - Ta_spoéika takze nalezy do lideréw branzy. Od potowy grudnia do polowy marca kurs akcji
podwoit si¢. Notowania wzrosty z 150 do 300 zlotych. Ta druga cena, a zarazem najwyzsza w historii zostata
zanotowana w dniu 24 marca ( doktadnie bylto to 301,50 ). Od tego czasu wykres delikatnie schodzi w dét.
Trzeba stwierdzic, ze korekta w przypadku ECHA przebiega spokojniej niz w przypadku GTC. Wprawdzie
wykres spadt pod Srednia 15 sesyjna, ale dalej jest nad Srednig 55 sesyjna. Ostatni tydziefi notowan to
praktycznie pozioma linia na wykresie. Cena zmienia si¢ w waskim zakresie 266 — 268,50 ztotych. Sa to
najnizsze kursy w biezacej korekcie. Od szczytu spadek wynidst wigc okoto 10%. Wsparciem moze by¢
powstata w dniu 17 marca luka hossy z dolnym jej ograniczeniem w okolicach 260 ztotych. Kolejnym jest
dopiero poziom 200 ztotych. Trend wzrostowy dalej na spétce obowigzuje. Linia rocznego trendu
wzrostowego znajduje si¢ na wysokosci 212 ztotych. Przy tak delikatnej znizce, oznaka poprawy bedzie
dopiero wyjscie kursu akcji na nowe szczyty. Alternatywa jest powstanie jeszcze, jakiej$ bardziej ztozonej
formy korekty, ktéra ustanowi nizej poziom oporu, a pokonanie go pdZniej, bedzie sygnalizowato poprawe
notowan. Wskaznik RSI przebit w dot jedno z poziomych wsparé, a spadek zatrzymat si¢ na drugiej poziome]
linii wsparcia. Wskaznik MACD dotart juz do linii réwnowagi i moze zaczac si¢ walka o jej obrong.

POLIMEXMS - Jest to_spétka o najbardziej ustabilizowanym trendzie wzrostowym. W okresie ostatniego
potrocza notowania wzrosty "tylko" o niecate 100%, ale juz z wykresu widac, ze okresy korekt lub stabilizacji
sa krétsze od dwoch wezesniej zaprezentowanych spétek. Warto zwréci¢ uwage, ze w ciagu ostatniego roku
kurs akcji wzrést od okoto 25 ztotych do 95 ztotych w dniu 20 kwietnia. Poréwnujac wigc okres roku jest to
spotka o najwigkszym wzroscie kursu ze spétek budowlanych. Linia trendu wzrostowego jest w tym
przypadku najbardziej wiarygodna, gdyz juz kilkakrotnie zostata pozytywnie przetestowana w trakcie
wczesniejszych korekt. Na ta chwilg, jest ona na wysokosci 78 ztotych, przy ostatnim notowaniu wynoszacym
91 ztotych. Z tego tez wynika, ze zaistniata korekta ( od 95 do 91 zlotych ) jest bardzo ptytka i najmniejsza ze
wszystkich spétek budowlanych. Ponadto wykres utrzymuje si¢ nad Srednia 15 sesyjna i w tym kontekscie
trudno nawet méwic, ze notowania POLIMEXMSu weszly w jakas korekte. Swiadczy o tym jednak
zachowanie wskaZnika RSI. Przebit on w dét swoja linig trendu wzrostowego z ostatniego impulsu



wzrostowego. Na przestrzeni ostatniego roku taki sygnat wystapit dwa razy i byt oznaka chwilowego
przesilenia. Wskaznik MACD jest na wysokim poziomie i probuje przebi¢ w dét swoja lini¢ sygnalna. Jak na
razie, spadek wskaZnika jest bardzo chimeryczny, co dobrze wrdézy na najblizszy okres.

WIG - MEDIA - W przypadku tego_sektora, narzuca si¢ stwierdzenie, ze w bardzo niewielkim stopniu
wykorzystuje on hoss¢ na rynku papieréw warto§ciowych. Wprawdzie wzrost od korica pazdziernika do
polowy stycznia wynidst 32%, ale duza czegsS¢ tego wzrostu zostata juz oddana. Ponadto, od polowy stycznia
wykres systematycznie spada w dol, a jedynie ostatni miesigc daje delikatne sygnaty jakiejs stabilizacji.
Najwazniejsze na wykresie jest to, ze zostata przebita w do6t roczna linia trendu wzrostowego. Od ponad
dwdch miesigcy notowania tej branzy znajduja si¢ ponizej Sredniej 55 sesyjnej. Sa to niedobre sygnaty
Swiadczace o stabosci branzy. Wskaznik RSI konsoliduje si¢ pomiedzy dwoma zaznaczonymi na jego
wykresie liniami, jedng wsparcia a drugg oporu. Wskaznik MACD przebiega pod linia réwnowagi.

AGORA - W przypadku tej_spotki, aby doktadniej zobrazowac sytuacj¢ na niej postuzylem si¢ wykresem
tygodniowym. Wida¢ na nim, ze kurs akcji spétki AGORA r6st od marca 2004 do stycznia 2006 z okolic 40
ztotych do 72,60. Jest to zakres prawie dwurocznego wzrostu. Teraz prosz¢ poréwnac co stato si¢ w ostatnich
miesigcach. Przez cztery miesigce spétka oddata caty dwuletni wzrost, a cena akcji wrécita w poblize 40
ztotych. Jest to bardzo zly sygnat Swiadczacy o tym, ze jeszcze dlugo na wykresie nie zagosci dobra
koniunktura. Beda lokalne wzrosty, ale spadek odbyt si¢ praktycznie jednym ciagiem, wigc potrzebne sa
odreagowania. Spowoduja one, tylko wykreslenie linii trendu spadkowego, ktdéra przez dtugi czas nie pozwoli
na powr6t hossy. W tej chwili, trudno nawet pisa¢ o mozliwym zasiggu odreagowania, gdyz réwnie dobrze
moze nastapi¢ przetamanie poziomu 40 ztotych i otworzy si¢ bezkresna otchtan przed wykresem. Owszem,
wigksze prawdopodobieristwo jest jakiejs obrony tego poziomu, ale trudno w ten sposéb angazowac wiasne
pieniadze. Wskaznik RSI jest na najnizszym poziomie od ponad dwéch lat. Wskaznik MACD zdecydowanie
pokonat lini¢ réwnowagi i "zanurzyt si¢" w ujemne wartosci wskaznika.

TVN - Druga_spétka z branzy medialnej zachowuje si¢ duzo lepiej. Roczna linia trendu wzrostowego
znajduje si¢ na wysokosci 65 ztotych przy aktualnym kursie wynoszacym 96 ztotych. Tak duza réznica
wynika z faktu przyspieszenia wzrostu kursu akcji na przetomie roku 2005 1 2006. Notowania wzrosty
woweczas z okolic 60 ztotych do 99 ztotych w dniu 14 lutego. Od tego czasu wykres zachowuje si¢ troche
gorzej, ale trend wzrostowy jest niezagrozony. Na wykresie zaznaczylem drugg linig, ktéra nazwatbym linig
wsparcia lub linig szyi czteromiesi¢cznej konsolidacji. Dopoki wykres znajduje si¢ nad nia, to nic ztego nie
dzieje si¢ z kursem akcji TVN. Jej aktualny poziom to 90,50 ztotych. Drugim wyznacznikiem utrzymywania
si¢ notowan w dobrej kondycji jest osiaganie coraz wyzszych lokalnych dotkéw. Ostatni byt przy cenie 90,20
ztotych. Biorac pewien margines bezpieczefistwa uwazam, ze dopoki wykres utrzymuje si¢ nad wartoscia 90
zlotych, to na spéice utrzymuje si¢ trend wzrostowy, a biezaca korekta jest tylko przymusowym postojem,
ktére musza odbywac si¢ od czasu do czasu. Na wykresie wida¢ tez wyraZnie, ze spéika chce obronic sig¢
przed spadkiem ponizej Sredniej 55 sesyjnej, co jest pozytywnym sygnatem. Od ponad roku delikatne
naruszenie tej Sredniej byto dobrym momentem na zakup akcji TVN. WskaZnik RSI waha si¢ pomiedzy
dwoma zaznaczonymi liniami. Jedna to linia wsparcia, a druga to linia trendu spadkowego. Obecnie blizej jest
do przebicia tej drugiej. Wskaznik MACD znajduje si¢ w poblizu linii rOwnowagi z tendencjami do jej
obrony.

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.



Wykres dzienny indeksu WIG — BUDOWNICTWO :
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Wykres dzienny spétki GTC :
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GTC [Kurs: 266,00] (-0,75%)|
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Wykres dzienny sp6tki ECHO :
[—smMa3 —SMA2 ==ECHO]

ECHO [Kurs: 267,00] (+0,38%)|
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Wykres dzienny spétki POLIMEXMS :
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POLIMEXMS [Kurs: 91,00] (+1.68%)]
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Wykres dzienny indeksu WIG — MEDIA :
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WIG-MEDIA [Kurs: 35 615.43] (0.23%)]
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Wykres tygodniowy spotki AGORA :
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Wykres dzienny spétki TVN :

TVN [Kurs: 96,00] (-0.72%)]
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