KOMENTARZ WEEKENDOWY - 04.06.2006

Witam.

Wykres WIG20 miesieczny — przeglad wykresu miesigcznego rozpoczng od pokazania kilku wskaznikéw.

— Na_wykresie wskaznika RSI mamy trzyletnig lini¢ trendu wzrostowego. Majowy spadek doprowadzit
wykres wilasnie do tej linii. W prawdzie sugeruje to mozliwos¢ odbicia w gore od niej, ale trzeba zdawaé
sobie sprawe, zZe jest ona na tyle wysoko, ze do przebicia i tak powinno dojs¢, jesli nie teraz to w
perspektywie kilku miesigcy najdalej. Wskaznik MACD jest na najwyzszym poziomie w swojej historii.
Majowy spadek doprowadzit jedynie do ruchu wykresu w poziomie. Prosz¢ sobie wyobrazi¢ co musi sig stac (
a kiedy$ musi ), aby wskaznik spadl przynajmniej do swoich poprzednich szczytéw, nie wspominajac o linii
réwnowagi. Nie strasze, gdyz spadek wskaZznika moze réwniez wywotaé dlugotrwata stabilizacja indeksu,
niekoniecznie spadek.

— Na_wskazniku DMI, jego linia ADX jest zdecydowanie na najwyzszym poziomie w historii. Jej wartos$¢
to ponad 53 i jak przypomnimy sobie ile maksymalnie osiagata ta linia na wykresie dziennym w ostatnim
pétroczu w czasie hossy, to ja obawiam si¢, ze w pewnym momencie moze przyj$¢ bardzo duze
rozczarowanie zachowaniem WIGu20. Wskaznik IMI ( Intraday Momentum Index ) od trzech lat nie spadt
ponizej wartosci 50. Jest to zdecydowanie najdtuzszy okres przebywania wskaZnika tak wysoko. W
poprzednich latach to zwyzkowat, to spadat a obecnie caly czas trzyma si¢ gornego zakresu swoich wahafi.
Kiedys to musi doprowadzi¢ do wigkszego spadku.

—_Wskaznik POS caly ten rok znajduje si¢ na wysokosci poréwnywalnej tylko z hossg internetowg z 2000
roku. Majowy spadek doprowadzit zaledwie do lekkiego przechylenia wskaZznika w d6t. Nawet w obecne;]
trzyletniej hossie wskaznik schodzit do linii réwnowagi. Teraz do takiego poziomu jeszcze wiele mu brakuje.
Linia trendu wzrostowego na wskaZniku swdj poczatek ma w 2001 roku. Jej poziom jest na tyle wysoki, ze do
jej przebicia zapewne dojdzie najdalej w czasie do kilku miesigcy. Wskaznik RVI takze przebywal na
poziomie poréwnywalnym z hossa internetowq. Obecny spadek jest niewiele znaczacym zabkiem w dét. Tutaj
czteroletnia linia trendu wzrostowego jest juz testowana.

— Bardzo wymowny jest wskaznik STS, ktory od trzech lat nie spadt ponizej wartosci 60. Proszg poréwnaé
to do zachowania we wczesniejszych latach. Spadek majowy doprowadzit do opuszczenia strefy wykupienia.
Wskaznik TRIX jest na najwyzszym poziomie w historii, a spadek majowy nawet nie zachwiat jeszcze
wskaznikiem.

Tak wyglada sytuacja na wskaZnikach. Pokazuja one stopieri wykupienia rynku. Zdaj¢ sobie sprawg, ze sa
to wykresy miesigczne, a przeciez obecnie w ciagu sesji mamy wahania po 150 punktéw indeksowych, to co
kogo obchodzi, ze teraz lub w perspektywie kilku miesigcy cos si¢ stanie. I tak inwestorzy beda reagowaé na
to co dzieje si¢ na co dzien, a najdalej w horyzoncie tygodniowym. Druga sprawa jest taka, ze pomimo takich
pozioméw wskaznikéw, moze okazac sig, ze zanim duzy spadek nastapi, pojawia si¢ dywergencje na
wskaZnikach. To z kolei oznacza, ze uptynie jeszcze naprawdg kilka miesigcy zanim stanie si¢ to, co wynika z
pozioméw wskaznikéw.

Teraz chce przedstawié_wykres miesigczny Swiecowy. Prosze zauwazy¢, ze cala trzyletnig hoss¢ opisuje
kanat wzrostowy. Rysujac lini¢ trendu wzrostowego 1 przenoszac ja do szczytu z 2003 roku w miare
doktadnie zostal okreslony szczyt z przed miesigca. Dolne ograniczenie tego kanatu jest w tej chwili w
okolicach 2400pkt. Druga rzecz na tym wykresie to rozmiary §wiecy majowej. Po raz pierwszy w catej hossie
pojawita sig¢ Swieca koriczaca jakis etap wzrostu, ktéra swoim korpusem zakrywa caty korpus wczesniejsze;j
biatej Swiecy. Matlo tego, ona zabrata wzrost z trzech poprzednich miesigcy ( jakie by te wzrosty w lutym i
marcu nie byty ). To na pewno odbije si¢ na przyszte notowania.

Podobnie rzecz si¢ ma z wykresem liniowym. Ta sama metodologia rysowania wykresu doprowadza do
tego, ze dolne ograniczenie kanatu wzrostowego jest w rejonie 2500pkt. Jesli nawet zalozymy, ze wykres ma
dojs¢, do ktéregos z tych dolnych ograniczen kanatéw wzrostowych, to nie musi to wigzac si¢ z takim
spadkiem. Wszak, linie te ida ciagle w gore 1 wystarczy, ze przez kilka miesigcy WIG20 nie bedzie rost.
Wtedy i tak doprowadzi to wykres do tych linii. Ja przynajmniej zakladam, ze w nie tak odleglej perspektywie
miesi¢cznej powinno doj$¢ do takiej sytuacji.



Wykres WIG20 tygodniowy — nie bede juz zanudzal wskaznikami tylko krétko napisze, ze niektdre, te
szybsze prosza si¢ juz o odbicie w gérg. Nie musi to nastapi¢ w najblizszym tygodniu, ale ich poziom jest
niski. Te wolniejsze jeszcze nie wychtodzity si¢ dostatecznie i im przydatoby si¢ przedtuzenie spadku. By¢
moze nastapi to po jakim§ wzrostowym tygodniu. Odnoszac si¢ do kanatu wzrostowego z wykresow
miesigcznych, to taki sam kanal na wykresie tygodniowym ma dolne ograniczenie na wysokosci 2350pkt. A
wigc troche nizej niz na tamtych wykresach.

Ja chce sig odnies¢ do ostatnich §wiec tygodniowych, ktére otrzymaliSmy na_wykresie. Chodzi mi o te
dolne cienie. Na przetomie wrzesnia i pazdziernika 2003 roku réwniez mieliSmy dwie takie Swiece i
zakoficzylo si¢ to mocnym wzrostem indeksu. WIG20 dotart do wezesniejszego szczytu, a potem mocno spadt
przebijajac w d6t swéj poprzedni dotek. Warunkiem takiego scenariusza jest bardzo emocjonalny ruch w
gore. Caly wzrost z pazdziernika 2003 odbyt si¢ praktycznie w ciagu jednego tygodnia. Wtedy, wedtug mnie
stymulatorem takiego zachowania byta obrona Sredniej 15 tygodniowej, z czym teraz nie mamy do czynienia.
Indeks znajduje si¢ ponizej i jest to pierwszy taki przypadek od roku. Sadze, ze wigksze prawdopodobienistwo
przy scenariuszu wzrostowym jest takie, ze Srednia 15 zostanie jedynie naruszona i dokoficzymy spadek. Ta
druga, niebieska Srednia na wykresie to Srednia 34 tygodniowa. W historii WIGu20 czgsto w jej okolicy
pojawiaty sig szczyty lub dotki na wykresie. Tak mamy i teraz. Tam mieliSmy dotki w dwdch poprzednich
tygodniach. Nie dziwi wigc, ze rynek broni tej wysokosci. Ciekawym jest, ze Srednia 15 tygodniowa jest przy
warto$ci indeksu réwnej 3000pkt, a tam réwniez znajduje si¢ luka bessy na wykresie dziennym, polowa
czarnej miesi¢cznej Swiecy z maja oraz 50% zniesienie Fibonacciego. Uwazam, Ze poziom ten moze mieé
zasadnicze znaczenie dla przysziej koniunktury na gietdzie. W najblizszym tygodniu zaatakowanie go
mogtoby by¢ zbyt wczesne. Pamigc o spadkach jest zbyt bliska. M¢j scenariusz jest taki, ze w kolejnym
ktéryms tygodniu podejdziemy pod ten poziom, ale nie uda si¢ go pokonac¢. Wéwczas nastapi kolejna mocna
fala spadkowa, ktéra begdzie miata szans¢ zakonczy¢ okres spadkéw. Powrét do wzrostéw bedzie wtedy
bardzo dlugim procesem. Kazdy jako$ uktada sobie najbardziej prawdopodobny wedtug niego scenariusz
przebiegu sytuacji na gietdzie. Taki jest wlasnie mdj. Czy si¢ sprawdzi to juz inna sprawa.

W kalendarium na przyszly tydzien nie mamy zadnych bardzo istotnych wydarzefi. Zapowiada sig, ze rynek
ma szans¢ spokojniej przej$¢ przez niego, niz to miato miejsce w trzech poprzednich. Na razie, w krétszym
terminie obowiazuje zakres wahan ten, o ktérym pisatem w komentarzach dziennych, czyli 2710 — 3030pkt.
Mate daje szans¢ na wyjscie z niego w nadchodzacym tygodniu.

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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[=sma2 —sma1 =wiG20]

WIG20 [Kurs: 2 912,81] (+3.58%)|

-3 000,00

L~
-2 500,00

-2 000,00

-1500,00

-1 000,00

2.5ty 1005 1-5ty-1007 1-5ty-1000 1-sty-2001 1-5ty-2003 3.5ty-2005

RSI - Relative Strength Index [66.71]]

A

L4

MACD - Moving Average Conv. Div. [‘333.73]|

Wykres miesieczny indeksu WIG20 :
[—smaz2 —sma1 =wiG20|

WIG20 [Kurs: 2 912,81] (+3.58%)|

-3 000,00

L~
-2 500,00

-2 000,00

-1500,00

-1 000,00

2.5ty 1005 1-5ty-1007 1-5ty-1000 1-sty-2001 1-5ty-2003 3.5ty-2005

DMl - Directional Movement Index [53.83][

IM| - Intraday Momentum Index D'3.78]|

o, A A~

=
-70
r60
-50

-30

o S Eie

F20




Wykres miesigczny indeksu WIG20 :
[=sma2 —sma1 =wiG20]

WIG20 [Kurs: 2 912,81] (+3.58%)|

-3 000,00

L~
-2 500,00

-2 000,00

-1500,00

-1 000,00

2.5ty-1995 1-sty-1097 1-sty-1009

1-sty-2001 1-5ty-2003 3-sty-2005

POS - Price Oscillator [177.84][

RV - Relative Volatility Index [65.5]|

Wykres miesieczny indeksu WIG20 :
[—smaz2 —sma1 =wiG20|

WIG20 [Kurs: 2 912,81] (+3.58%)|

-3 000,00

L~
-2 500,00

-2 000,00

-1500,00

-1 000,00

2.5ty 1005 1-5ty-1007 1-5ty-1000

1-sty-2001 1-5ty-2003 3-sty-2005

STS - Stochastic [77,1]

5

&M TN )

-S0
r60

-20

TRIX - TRIX Index [0,02251]

-0,020
-0,015
-0,010
0,005
-0,000
--0,005

--0.010




Wykres miesigczny Swiecowy indeksu WIG20 :
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Wykres tygodniowy indeksu WIG20 :
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