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WIG20 wykres tygodniowy — Na poczatek chce przedstawi¢ wykres indeksu WIG20 w szerokim
horyzoncie czasowym._ Wykres obejmuje cate trzy lata hossy. Czasem dobrze jest popatrze¢ co w takiej
perspektywie oznaczaja biezace wahania indeksu. Druga rzecza, na ktéra chce zwréci¢ uwage to Srednia 55
tygodniowa. W biezacej hossie indeks dwa razy mial korektg, ktéra doszta do tej Sredniej. Bylo to w sierpniu
2004 oraz w maju 2005 roku. Aktualnie wykres znajduje si¢ ponad 400pkt powyzej tej Sredniej. Kiedy$ musi
nastapi¢ moment, ze wykres indeksu znajdzie punkt wspdlny z ta Srednig. Nie prowadz¢ takiej statystyki ze
wzgledu na krétki czas istnienia indeksu, wigc dane te, nie mialyby odpowiedniej liczby zdarzen, aby
wyciagac jakie§ wnioski. Kolejna rzecz, to zaznaczona linia trendu wzrostowego. Jest ona w tej chwili na
poziomie 2211pkt, czyli ponad 500pkt pod indeksem. Liczby te Swiadcza o tym, jak indeks mocno oddalit si¢
od swoich réznych regresji. Pragne jeszcze zwrécié¢ uwage na wskaznik ROC tygodniowy o parametrze 55.
Dotart on w tej hossie do swoich poprzednich szczytéw. Podobny poziom byt notowany w sierpniu i
pazdzierniku 2003 oraz w marcu 1 kwietniu 2004 roku. Oznacza to, ze przyspieszenie trendu osiagneto taki
poziom jak w tamtych okresach. Tak wysoki poziom wskaZnika byt poprzednio przyczyna wigkszych korekt
spadkowych biezacego trendu. Ksztalt tych korekt byt rézny i trudno odpowiedzied, czy bedzie ona
rozciagnigta w czasie, czy tez szybka i gteboka. Wskaznik MACD, o czym juz wspominalem jest na
najwyzszym poziomie od szesciu lat, czyli od hossy internetowe;j.

Patrzac na ten sam_wykres z perspektywy rocznej, réwniez jest mozliwe narysowanie linii trendu
wzrostowego. Ta roczna linia trendu jest w tej chwili na poziomie okoto 2740pkt. Jak widad, znajduje si¢ ona
tuz pod poziomem wsparcia, o ktérym tak duzo ostatnio wszyscy mowia i pisza. Jest to o tyle istotny poziom,
ze korekta w pazdzierniku 2005 byta bardzo krétka i sadze, ze przebicie tej linii trendu moze by¢ poczatkiem
spadku, korygujacego nie wzrost z ostatnich kilku miesigcy, lecz z catego roku. Patrzac na formacje
podwdjnego szczytu, ktdéra ma szans¢ utworzy¢ sie, to biorac pod uwage, ze od szczytu na 2975 do linii szyi
jest odlegtos¢ okoto 225pkt, to odmierzajac ja od linii szyi w d6t wychodzi poziom 2525pkt. Jest to poziom,
ktéry preferuje analiza techniczna jako do osiagnigcia przez indeks, jesli dosztoby do wybicia w dot.
Wsparcia na wykresie tygodniowym wynikajace z wczesniejszych szczytéw i dotkow znajduja si¢ na
poziomie 2520 oraz 2320pkt. Poziom wsparcia pokrywa si¢ wigc z tym obliczonym wedlug formacji
podwdjnego szczytu. Zaréwno byki jak i niedZwiedzie wiedza o co walcza. Spadek o 200pkt jest bardzo duza
zdobycza i zadna strona nia nie pogardzi. Piatkowe notowania zakonczyly si¢ pod Srednia 15 tygodniowa. Nie
bede juz wyliczat ile tygodni indeks utrzymuje si¢ nad ta Srednia. Ten poziom, ktéry indeks osiagnat w piatek
uwazam za minimalny do jakiego biezaca korekta powinna byta dojs¢. Wszystkie inne opisywane przeze
mnie powody do przedtuzenia spadku sg tylko mozliwymi scenariuszami, do ktérych nie upieram sig, ze
powinny si¢ zrealizowac. Nalezy tylko bra¢ pod uwage, ze takie rozwiazania tez sa mozliwe. Aktualny spadek
zabral od szczytu okoto 8%. Jest to bardzo mato w poréwnaniu do poprzednich korekt. W pazdzierniku 2005
spadek zabrat 13%, a korekta na wiosng 2005 zabrata blisko 18%. Zapowiadatoby to raczej przediuzenie
obecnej korekty. Swiadczy o tym takze wykres wskaznika RSI, ktéry "dorobit si¢" linii trendu spadkowego, a
sam wskaznik przebija si¢ w dot przez pozioma lini¢ wsparcia. Tygodniowy wskaznik TRD delikatnie
naruszy! poziom linii réwnowagi. Ostatni taki przypadek byt na wiosng 2005 roku.

Przygladnijmy si¢ jeszcze zniesieniom Fibonacciego. Patrzac na wzrost od kofica pazdziernika to
szczegOlnym poziomem jest 50% zniesienie tego wzrostu, gdyz wypada na wysokosci, na ktérej zacze¢liSmy
rok, czyli 2625pkt. Ja jednak staram si¢ patrzeé szerzej, wigc dolaczam_wykres roczny wraz z zniesieniami.
Poziom —23,6% zniesienia wypada na 2702pkt

-38,2% 2530pkt

- 50,0% 2390pkt

-61,8% 2255pkt.
Powtarza si¢ tutaj, wymieniony wczesniej poziom 2520-2530pkt. Zobaczmy jak zniesienia wypadajq biorac
pod uwage cata hosse.
Poziom —23,6% zniesienia wypada na 2522pkt

-38,2% 2250pkt

Pierwszy z tych pozioméw znowu odpowiada wartosci 2520-2530pkt. Drugi, czyli 2250 pokrywa si¢ z 61,8%
zniesieniem wzrostu z ostatniego roku, ale na razie jest to abstrakcyjny poziom, wigc zostawmy rozwazania o



nim. Wydaje sig, ze zbieznos$¢ poziomu 2520-2530 moze by¢ nie przypadkowa. W przypadku przetamania
linii szyi na 2750pkt, na pewno poziom ten bedzie brany pod uwage jako najbardziej prawdopodobny, do
ktérego zmierza indeks.

WIG20 EURO TYGODNIOWY - Na_wykresie tym chce zwrdci¢ uwage na dwa fakty. Pigtkowe
zakoficzenie sesji na indeksie WIG20EURO nie przynosi tyle dylematéw co normalnego indeksu WIG20.
Tutaj linia wsparcia na 716pkt zostala przebita w dét o 1%. Jest to wigc doS¢ wyraZne przebicie
réwnoznaczne z tym, ze formacja podwdjnego szczytu zaczyna si¢ krystalizowaé. Na tym samym poziomie
716 wypada polowa bialej Swiecy z pierwszego tygodnia roku. Wigc nalezy stwierdzié, ze nie tylko padia
linia szyi, ale takze wsparcie na potowie biatej Swiecy. Sa to bardzo zte sygnaty dotyczace europejskich
inwestoréw dziatajacych na GPW. Wskaznik TRD oraz RSI réwniez wygladaja ciut gorzej niz przy
normalnym indeksie. Dodam, ze podobnie wyglada sytuacja na wykresie WIG20USD. Tam takze, w piatek
zostala przebita linia szyi oraz potowa bialej Swiecy z pierwszego tygodnia roku. Przebicie to jest nawet
wyrazniejsze, gdyz poziom ten zostat pokonany o ponad 1,5%.

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 tygodniowy indeksu WIG20 z okresu 2003 — 2006 :
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Wykres tygodniowy indeksu WIG20 z okresu 2005 — 2006 :
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Wykres tygodniowy indeksu WIG20-2005 — 2006 i zniesienia Fibonacciego :
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Wykres tygodniowy indeksu WIG20-2003 — 2006 i zniesienia Fibonacciego :
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Wykres tygodniowy indeksu WIG20EURO :
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