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Witam.

MIDWIG - Dzisiaj przyszta kolej na sp6iki z_indeksu MIDWIG. Sam indeks prezentuje si¢ dobrze,
aczkolwiek pojawiaja si¢ pierwsze rysy w obrazie technicznym indeksu. Patrzac na wykres od razu daje si¢
zauwazy¢, ze wzrost z 2005 byt bardzo dynamiczny i wyniost indeks bardzo wysoko. Wzrost po zimowej
konsolidacji wyglada przy nim bardzo skromnie, a juz niecate 10% po wybiciu zaczynaja rysowac si¢
zatamania i problemy z jego kontynuacja. Indeks jest przez okragly rok prowadzony przez Srednia 55 sesyjna.
Aktualnie MIDWIG znajduje si¢ okoto 3% nad tg Srednia, wigc trend wzrostowy obowiazuje. Drugim
elementem decydujacym o kierunku trendu jest poziom zimowych szczytéw na 2735pkt. Tutaj przestrzefi do
korekty jest jeszcze wigksza gdyz wynosi okoto 6%. Na wskazniku RSI mamy bardzo wyrazna dywergencije.
Styczniowy szczyt jest zdecydowanie wyzej od kwietniowego, a ponadto w ostatnim miesigcu wskaznik
wyrysowal kolejne mniejsze dywergencje. Na wskazniku MACD sytuacja jest podobna. Po marcowej obronie
linii rtéwnowagi, p6Zniejszy wzrost wyglada jak korekta po wczesniejszym spadku. Jesli tak do tego podejs¢
to linia réwnowagi nie powinna si¢ obroni¢ przy nadchodzacym jej teScie. Wedlug mnie, analizujac wskaZniki
dochodze do wniosku, ze byki musza wykazaé si¢ duzym samozaparciem, aby nie dopusci¢ do zagrozenia
zmiany trendu.

CIECH - Z racji krétkiej historii na gieldzie trudno jest tu powiedzie¢ co jest jeszcze trendem
wzrostowym, a co juz spadkowym. W kazdym razie od maja 2005 roku do ostatniego szczytu cena akcji
ulegta podwojeniu z okoto 26 ztotych do 59 ztotych w dniu 24 kwietnia. Od czterech tygodni kurs akcji spada,
z tym ze z tego dwa tygodnie byt to spadek symboliczny. Piatkowa cena zamknigcia wyniosta 47,60 ztotych.
Spadek od szczytu wynidst wigc juz 20%. Caty rok wzrostu prowadzony byt przez Srednig 15 tygodniowa. W
ostatnim tygodniu wykres doszedt do tej Sredniej. Przebicie jej w d6t bedzie sygnatem ostrzegawczym o
mozliwosci zmiany trendu. Prawie roczna linia trendu wzrostowego jest trochg nizej i ona powinna by¢
ostateczng oznaka o zmianie trendu. Jej aktualny poziom to 44,80 ztotych. Przejscie jej w dot bedzie tez
réwnoznaczne z przebiciem dotka matej korekty spadkowej z potowy marca co wzmocnitoby negatywny
sygnat. Ewentualne kupno akcji sp6tki mozna w biezacym momencie oprze¢ na wymienionych wsparciach w
postaci Sredniej 15 tygodniowe;j lub linii trendu wzrostowego. Oprze¢ oznacza, ze w razie przebicia w dot
tych poziomdw inwestycja zostalaby zamknigta. Wskaznik RSI zaczyna dawac niezbyt pomyslne sygnaty. W
zakoficzonym tygodniu jego wykres naruszyl pozioma lini¢ wsparcia. Jest to najprawdopodobniej decydujacy
tydzien, czy uda si¢ ja obronié. Niebezpiecznie przyspiesza swdj spadek wskaznik MACD. W tej chwili dotart
do linii sygnalne;j.

GETIN - Zdecydowanie bardziej klarownie wyglada sytuacja na GETINIE. Akcje spotki kosztowaty rok
temu w granicach 3,20, podczas gdy tydzien temu na szczycie jedna akcja byta warta 12,35 ztotych. W ciagu
roku cena akcji wzrosta blisko czterokrotnie. Na wykresie réwniez mozna zauwazyc, ze calty wzrost odbyt sie
nad Srednia 15 tygodniowa. W tym przypadku jednak, ani raz w czasie korekt trendu wykres nie zblizyt si¢
nawet do tej Sredniej. Trudno wigc traktowac ja jako wazne wsparcie. Na wykresie narysowatem dwie linie
trendu wzrostowego. Pierwsza obowiazywala do pazdziernika 2005, a péZniej nastapito przyspieszenie
wzrostu i zostata daleko w dole. Aktualnie jest ona na poziomie 6,70 przy pigtkowym kursie wynoszacym
10,50 ztotych. Trudno przy inwestycji positkowac si¢ tak oddalona linia, chociaz dla niektérych trend
wzrostowy moze obowiazywaé az do czasu jej przebicia. Ja bardziej kierowalbym si¢ ta druga, przyspieszong
linig trendu wzrostowego. Obowiazuje ona wlasnie od pazdziernika 2005 roku. Obecnie jest na wysokoSci
9,30 ztotych. Sadze, ze to juz jej przebicie bedzie wystarczajagcym sygnatem, aby zrealizowac zyski na
akcjach GETINU. Woéwczas bezpiecznym bedzie popatrzy¢ na dalszy bieg wydarzen z boku. Przy
ewentualnym kupnie akcji réwniez powinno si¢ kierowac ta linig jako poziomem stop. We wszystkich
analizowanych przypadkach mozna taka lini¢ trendu narysowac na réznych wykresach, wykresie dziennym
lub na tygodniowym $wiecowym 1 przebieg linii bedzie si¢ trochg réznit. By¢ moze jest to dla czgsci
inwestor6w wazne. Ja uwazam, ze najwazniejsza jest konsekwencja we wchodzeniu w rynek i w wychodzeniu
Z niego, czyli odpowiednie stosowanie pozioméw stop. Mniej wazne jest, czy ta linia trendu jest na poziomie
9,30, czy tez 9,10. Zreszta zawsze zostawia si¢ jaki§ margines przebicia, aby bylo ono wiarygodne. Obydwa
zamieszczone wskazniki do tyczace GETINU pokazuja, ze trend wzrostowy jest ciagle stabilny i
niezagrozony.



INGBSK - W przypadku banku INGBSK, przynajmniej dla mnie, sytuacja jest rtowniez w miarg klarowna.
Tutaj trend wzrostowy trwa od lutego 2005 roku ( to znaczy zaczat si¢ wczesniej, ale od wtedy zaczat si¢
trwajacy impuls ). Cena akcji wzrosta z 400 do 710 ztotych na poczatku maja 2006 roku. Wigksza czesc tego
wzrostu wykres byl prowadzony przez Srednia 15 tygodniowa. W ostatnim tygodniu zostata ona przebita w
dot. Ten ostatni tydzien byt bardzo nieudany dla akcji banku. Kurs akcji spadt o ponad 10%. Jeszcze taka
uwaga na marginesie. W obecnym czasie w wielu spétkach nastal okres, w ktérym akcjonariusze nabywaja
prawo do dywidendy. Natychmiast rzutuje to na wyglad wykresu, gdyz teoretycznie kurs powinien spas¢ o
tyle ile wynosi dywidenda. Czasem jest to spadek, ktéry wptywa na sygnaty ptynace z analizy technicznej. W
ubiegtym roku nie bylo problemu, gdyz kursy akcji szybko nadrabiaty spadek wynikly z dywidendy. Teraz z
tego powodu moga pojawiac si¢ sygnaty sprzedazy. Trudno, ale analiza techniczna tego nie widzi i sygnat jest
sygnatem. Wracajac do akcji INGBSK, na wykresie wychodzi na to, ze otrzymaliSmy negatywny sygnat w
postaci przebicia wymienionej Sredniej oraz przebicia dotka korekty spadkowej z potowy kwietnia. Dla mnie
sa to wystarczajace powody, aby zamkna¢ inwestycje w akcje banku. Ostatnig ostoja pozostata jeszcze prawie
roczna linia trendu wzrostowego. Jest ona na wysokosci 607 ztotych przy piatkowej cenie akcji 631,50
ztotych. Po jej przebiciu sygnaly beda catkowicie potwierdzone. Ten ostatni spadek bardzo negatywnie
wplynatl na wskaznik RSI. Spadt on do poziomu, na ktérym nie byt notowany od 10 miesigcy. Wtasnie ten
czynnik utwierdza mnie w tym, aby wyjs¢ z akcji banku. W momencie poprawy sytuacji technicznej powr6t
do inwestycji moze nastapi¢ w dowolnej chwili. Teraz bezpieczniej jest mie¢ gotdwke a nie akcje. Wskaznik
MACD zawrdcit w dot z wysokiego poziomu i przebit lini¢ sygnalna.

COMARCH - Wykres akcji tej_spotki zachowuje sig wzorcowo jak w najlepszej hossie. W ostatnim
tygodniu nastapito nawet wybicie w gore. Zdecydowany wzrost rozpoczat si¢ w grudniu 2005 roku, czyli
zaledwie po6t roku temu. Cena akcji wynosita wéwczas okoto 60 ztotych. Pod koniec marca nastgpita
stabilizacja, a cena akcji wynosifa juz 120 ztotych. Trwatla ona przez péttora miesigca. Wykres wahat si¢ od
107 do 124 ztotych. W minionym tygodniu wzrost kursu akcji wynidst 17%, nastapito wybicie w gore, a
tydzien zakoniczyt si¢ z ceng 148 zlotych. Wsparciem w takiej sytuacji jest poprzedni szczyt, a teraz punkt
wybicia, czyli poziom 124 ztote. Dopdki nie zostanie pokonany w dol, to trend wzrostowy mozna uznaé za
bardzo dobrze zdefiniowany. Potwierdzaja to wskazniki zar6wno RSI, ktéry w czasie stabilizacji utrzymat si¢
w strefie wykupienia, a teraz kontynuuje wzrost oraz MACD, ktéry po postoju skierowat si¢ do gory.

FARMACOL - Trend wzrostowy na_spéice trwa tak jak na wigkszosci spétek od maja 2005 roku. Cena
akcji wzrosta w tym czasie od 28 ztotych do 49,50 na poczatku kwietnia 2006 roku. Wzrost jest dobrze
opisany zaréwno Srednig 15 tygodniowa jak i linig trendu wzrostowego. Réznica polega na tym, ze ta
pierwsza zostala w zakoiczonym tygodniu przebita w dét, a ta druga zostala obroniona. Dla mnie istotne jest,
ze dotek z drugiej polowy kwietnia zostat poprawiony i cena akcji znalazta si¢ ponizej niego. Doktadajac
przebicie Sredniej sg to wystarczajace powody, aby inwestycje w FARMACOL uzna¢ za zagrozona, a nawet
s to juz sygnaly, ktére uzasadniatyby jej zamknigcie. Bardziej cierpliwi inwestorzy moga uzalezni¢ to od
przebicia linii trendu bedacej na poziomie 43,60, przy cenie pigtkowej wynoszacej 44 zlote. Tak jak w innych
przypadkach decydujacym czynnikiem jest dla mnie wskaZznik RSI, ktéry spadt do najnizszego poziomu od 10
miesigcy dajac sygnat sprzedazy. Wskaznik MACD réwniez coraz bardziej kieruje si¢ ku dotowi, a w
ostatnim tygodniu kiedy to cena spadta o ponad 7% nawet przyspieszyt swéj spadek.

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 MIDWIG :
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Wykres tygodniowy spétki CIECH :
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Wykres tygodniowy spétki GETIN :
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Wykres tygodniowy spdtki INGBSK :

INGBSK [Kurs: 631,50] (-10,17 %)]
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Wykres tygodniowy spotki COMARCH :
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Wykres tygodniowy spétki FARMACOL :
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