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SP500 — Na rynku_amerykanskim po listopadowym wzroscie trwa konsolidacja. W dtuzszym terminie
ruchy indeksu SP500 opisuja dwie linie. Jak zwykle jest to linia taczaca lokalne dotki, a druga taczaca lokalne
szczyty. Ta pierwsza taczy dotek z sierpnia 2004 oraz pazdziernika 2005. Jest ona teraz na 1206 i ogranicza
od dotu ruchy indeksu. Dopiero przebicie jej w doét moze oznaczaé zakoniczenie dwuletniej stabilizacji SP500.
Gorna linia taczy szczyty z grudnia 2004, marca 2005 1 grudnia 2005. Linia ta zostata przebita w gére w
styczniu 2006, ale wykres szybko wrécit w obszar jej oddziatywania. Czgsto takie naruszenie i powr6t Zle
wrdzy na przysztos¢, ale nalezy poczekaé na potwierdzenie tej tezy. Linia tworzaca gérne ograniczenie jest w
tej chwili na 1287pkt. Przechodzac do krétszego terminu, rowniez mamy dwie linie. Wedlug gérnej linii
taczacej szczyty z 11 1 30 stycznia wybicie w gore nastapi po przebiciu poziomu 1280pkt. Dolna linia faczaca
lokalne dotki z 30 grudnia i 7 lutego jest teraz na 1254pkt i to od niej indeks odbit si¢ w gére w piatek w
czasie sesji. Po ostatnim okresie spadkowym wykres znalazt si¢ ponizej Sredniej 15 1 55 sesyjnej. Widaé, ze
Srednie te stanowia w tej chwili opdr 1 utrudniaja wzrosty indeksu. Kolejnym ewentualnym oporem bedzie
potowa czarnej §wiecy z 2 lutego, tym bardziej, ze poziom ten pokrywa si¢ z dotkami w dniu 31 stycznia i 1
lutego. Opdr ten to poziom 1276,5pkt. Podajac te wszystkie wartosci indeksu okreslitem poziomy, ktdrych
pokonanie w krétszym oraz dluzszym terminie da sygnat do rozpoczecia jakiego$ trendu. Na wskaZniku RSI
obowiazuje linia trendu spadkowego, a MACD spadt ponizej linii rtéwnowagi, ale zaczyna wyhamowywacd
swoj spadek. Dodam, ze dzienna linia ADX indeksu SP500 jest na niskim poziomie i moze zaczaé
prowokowac jesli nie do rozpoczecia trendu, to przynajmniej do kilku sesyjnego ruchu w jednolitym
kierunku.

DAX - Nie ulega watpliwosci, ze indeks_niemiecki jest w trendzie wzrostowym. Jego wzrost w ostatnich
dniach stycznia o 400pkt byt imponujacy. Do tego dochodzi obrona poziomu 5600 w dniach 3 i 8 lutego oraz
luka hossy z 9 lutego. Zaréwno ta luka jak i poziom 5600 sg teraz wsparciem. W dluzszym terminie znowu
narysowatem dwie linie ograniczajace tempo wzrostu i lokalnych korekt. Od géry ograniczeniem tym jest
linia bedaca teraz na 5820, a dolnym linia bedaca na 5420pkt. Ta druga linia prawie pokrywa si¢ z Srednig 55
sesyjna, wiec mozna na nig zwraca¢ uwage. Od poczatku listopada DAX wzrdst o 900pkt, czyli 18,7%. Jak na
tak duzy rynek tempo wzrostu jest bardzo wysokie. Ostrzezeniem jest wyglad wskaznika RSI. Pojawita si¢ na
nim dywergencja i powstala linia trendu spadkowego. Jednak dopdki nie otrzymamy potwierdzenia ostabienia
w postaci spadku indeksu, nalezy do tego podchodzi¢ ze spokojem, gdyz zawsze moze ona zostaé
zanegowana. Wskaznik MACD dotart do poziomu poprzednich szczytéw i to moze sugerowaé wykupienie
rynku.

WIG20 tygodniowy — Na poczatek chcg powrécei¢ do komentarza sprzed tygodnia. Spodziewatem si¢ w
nim, Ze zmiana tygodniowa bgdzie mata i ze w jakiej$ perspektywie powinien nastapi¢ ruch powrotny do
Sredniej 5 tygodniowe;j ( pisz¢ ruch powrotny, ale po jakosci tego ruchu okazato by si¢ czy to ruch powrotny,
czy kolejny impuls wzrostowy ). Pierwsza czgs¢, czyli mata zmiana tygodniowa sprawdzita si¢ dzigki
spadkowi indeksu w czwartek i piatek. Problem jest z ta druga czescia, gdyz indeks w S§rodku tygodnia byt na
wysokosci Sredniej 5 tygodniowej. Najblizszy tydzien powinien da¢ odpowiedz, czy ten przewidywany ruch
powrotny do Sredniej 5 tygodniowej mamy za soba, czy tez musi on si¢ w petni uksztattowac i by¢ widoczny
w skali tygodnia na wykresie liniowym. Jest to bardzo wazny czynnik zdecydowanie wptywajacy na
oczekiwania dotyczace zachowania indeksu w przysziosci. Jezeli ruch powrotny zostat zakoriczony ( moga o
tym Swiadczy¢ mate obroty na wzroscie), to rynek wykazat si¢ duza staboscia i nalezy oczekiwaé ruchu
spadkowego, ktéry przebije Srednig 15 tygodniowa. Jesli nie, to moze nastapi€ jeszcze jedna proba podejscia
w gore 1 od jej efektéw nalezy uzalezni¢ dalsza strategie inwestycyjna. Problem jest rowniez w tym, ze w
przypadku zakoficzenia ruchu powrotnego juz w tym momencie, biezacy wykres tygodniowy upodobni si¢ do
tego z roku 2000. Moze nie doktadnie, gdyz tam odreagowanie do Sredniej 5 tygodniowej poszto z poziomu
ponizej Sredniej 15 tygodniowej, ale 1 wtedy i teraz po pierwszej duzej czarnej Swiecy nastgpita préba wzrostu
a pdézniej kontynuacja spadku. Teraz powracam do analizy technicznej wykresu tygodniowego_indeksu
WIG20. Aktualnym oporem jest poziom Sredniej 5 tygodniowej oraz polowa czarnej Swiecy z przetomu
stycznia i lutego. Poziom ten to okolice 2848pkt. Pokrywa si¢ to z dotkiem jeszcze wcze$niejszego tygodnia,




w czasie ktérego zostal ustanowiony szczyt hossy. Wsparciem jest potowa bialej §wiecy z poczatku roku na
2747pkt. Poziom ten pokrywa si¢ z wsparciem z wykresu dziennego na 2749pkt. Gdyby ten poziom zostat
przebity w dét to kolejne wsparcia to najwyzsze zakoniczenie tygodnia w 2005 roku na 2662, pazdziernikowy
szczyt tygodniowy na 2525pkt. Do pozioméw tych dochodzi linia trendu wzrostowego zapoczatkowana w
maju 2005, bedaca na 2640 i rosnaca okoto 25pkt na tydzien oraz Srednia 15 tygodniowa bedaca w
nadchodzacym tygodniu na 2679pkt. Na wskazniku RSI linia trendu wzrostowego poprowadzona od maja
2005 zostata juz przebita w dot. Nadzieja wskaZnika sa poziome wsparcia w postaci poprzednich lokalnych
dotkéw. Na wskazniku powstala takze linia trendu spadkowego tworzaca dywergencje z indeksem. WskaZnik
RSI pokazuje wigc dos¢ istotne zagrozenia na najblizsza przysztos¢. Na wskazniku MACD narysowana
pozioma linia to poziom szczytu wskaznika z 2003 roku. Widaé, ze po pokonaniu tej wysokosci MACD
wykonat ruch powrotny i kontynuowat wzrost. Spadek ponizej tej linii bedzie sygnatem sprzedazy w krétkim
terminie ( krétkim z punktu widzenia tygodniowego wykresu ). Tak wysoki poziom wskaznika moze sprzyjaé
takiemu scenariuszowi.

WIG20EURO dzienny — Na_wykresie tym zwraca uwagg fakt, ze poziom szczytu z pierwszego tygodnia
roku okazat si¢ skutecznym oporem w czasie ataku indeksu pod koniec stycznia. Przy takim ukladzie zawsze
rodzi si¢ podejrzenie o mozliwos$¢ uformowania formacji podwdjnego szczytu. Aby taka formacja powstata
musi zostaé przebite wsparcie powstate przy dotkach z 18 stycznia i 3 lutego. Jest to okoto 1,5% ponizej
piatkowego zamknigcia. Tak jak na normalnym wykresie indeksu WIG20, tak i tutaj doszto do przebicia w
dot linii impulsu wzrostowego zapoczatkowanego w listopadzie. W ubiegltym tygodniu skutecznym oporem
okazata si¢ polowa czarnej Swiecy z 31 stycznia oraz Srednia 15 sesyjna. Piatkowe zakoficzenie sesji wypada
mniej wigcej w potowie pomi¢dzy wsparciem a oporem, ktérych pokonanie powinno daé¢ odpowiedzZ o dalsze
losy indeksu. Wskazniki RSI oraz MACD sg identyczne jak w przypadku normalnego indeksu WIG20.

WIG20USD dzienny — Sa pewne réznice pomigdzy tym a poprzednim wykresem._Tutaj szczyt z
pierwszego tygodnia roku zostat poprawiony 25 stycznia, ale wykres zaraz powrdcit ponizej niego. Zwykle
jest to zly sygnat dla bykéw. Kolejna r6znica jest to, ze dotki z 18 stycznia i 3 lutego nie pokrywaja si¢ z luka
hossy z 3 stycznia. Przebicie poziomu dotkéw moze wigc natrafi¢ na kolejne wsparcie bedace prawie 4%
ponizej a jest nim luka hossy. Nalezy wysuna¢ wniosek, ze wykres WIG20USD jest pod pewnymi wzgledami
silniejszy od WIG20 a szczegdlnie od WIG20EURO. Jest jednak jeden element, w ktérym ten wykres jest
stabszy od wymienionych wyzej. Jest to zachowanie indeksu w ubiegtym tygodniu. Szczyty z poprzedniego
tygodnia nie doszty do potowy czarnej Swiecy z 31 stycznia, ani do Sredniej 15 sesyjnej a przez to piatkowe
zakoniczenie jest zdecydowanie blizej wsparcia niz oporu. Wspdlnym elementem wszystkich trzech wykreséw
WIG20 jest przebicie w dét linii impulsu wzrostowego zapoczatkowanego w listopadzie.

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.



Wykres dzienny indeksu SP500 :
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Wykres dzienny indeksu DAX :
[—sma3 —sma2 — pax|
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Wykres tygodniowy indeksu WIG20 :
[—sma3 —sma2 —wiG20|
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Wykres dzienny indeksu WIG20EURO :

[—sma3 —sma2 —wiG20-EUR|

WIG20-EUR [0: 746,55 H: 748,80 L:73485 C:736,65] (-0.99%)]
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Wykres dzienny indeksu WIG20USD :
[—sma3 —sma2 —wiG20-usp|
WIG20-USD [0: 894,27 H: 896,96 L:880,25 C:882,40] (-0.91%)]
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