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Wykres WIG20 tygodniowy — Dzisiaj przygladniemy si¢ wykresowi WIG20 pod wzgledem zniesieni
Fibonacciego. Tydzien temu, okreslitem poziomy indeksu, ktére z punktu widzenia aktualnego trzyletniego
kanatu wzrostowego powoduja, ze mozna jeszcze méwic o dtugoterminowym trendzie wzrostowym.
Okreslitem jednoczesnie kilka pozioméw WIGu20, ktore sa najbardziej prawdopodobne jako poziom
zakoniczenia obecnej fali spadkowej. Miniony tydzien sprawit, ze niektére z tych pozioméw sg juz
nieaktualne, ale te najwazniejsze zostaly obronione i mam nadziejg, ze tak bedzie dalej. Przypomne, Ze jest to
warto$¢ wynikajaca z dolnej linii wymienionego kanatu wzrostowego, ktora jest w tej chwili na poziomie
2355pkt oraz wartos¢ wynikajaca z formacji wybicia z flagi uksztaltowanej na poczatku czerwca, ktéra
wychodzi na poziomie 2400pkt. Troche naruszona zostata w ubiegltym tygodniu warto$¢ wynikajaca z
szerokosci stabilizacji z przetomu maja i czerwca ( 2710 — 2960 ). Odliczenie tych 250pkt w d6t od 2710pkt
daje 2460pkt, czyli ciut powyzej dotka z wtorku. Tak wigc, prognoza z poprzedniego komentarza
weekendowego nie ulegla zmianie i daje podstawy sadzié, ze dotek zostanie osiagnigty w przedziale 2355 —
2460pkt. Wtorkowa minimalna warto$¢ indeksu miesci si¢ juz w tym przedziale. Po zachowaniu popytu na
sesji piatkowej mozna obawiac sig, ze poziom ten moze by¢ jeszcze testowany.

Po tym wstegpie, zobaczmy jak do tych prognozowanych warto$ci maja si¢ zniesienia Fibonacciego. W
pierwszej kolejnosci warto zobaczy¢ jak to wyglada w obrgbie calej_trzyletniej hossy. Pierwszy poziom
wynoszacy 23,6% mamy juz za soba. Wypadat on na wysokosci 2813pkt. Ciekawie wyglada drugi poziom
wynoszacy 38,2%. Wypada on bardzo blisko wtorkowego dna, gdyz jest on na poziomie 2472pkt. Uwazam,
ze te 20 punktéw réznicy w skali zmian indeksu w ostatnim czasie, nie odgrywa wielkiej roli. GdybySmy tu
zakoniczyli spadek, to mozna by jeszcze sadzié, ze jest to normalna mocna korekta na rynku, na ktérym
obowiazuje dlugoterminowy trend wzrostowy. Inng kwestig pozostaje p6Zniejsze zachowanie indeksu, czy
potwierdzi ono powr6t do Srednioterminowego trendu wzrostowego? Kolejnym poziomem zniesienia
Fibonacciego jest warto$¢ 50%. Wypada to przy wartosci indeksu wynoszacego 2200pkt. Mozna stwierdzic,
ze 50% jest jeszcze akceptowalng wartoscia zniesienia wzrostow, aby zostal utrzymany trend. Jednak z racji
tej, ze poziom tego zniesienia wypada juz ponizej dolnego ograniczenia kanalu wzrostowego, to uwazam, ze
w sytuacji zejScia indeksu do tej wartosci nie bedzie juz mozna méwic o trendzie wzrostowym. W takim razie
chcac utrzymac trend, to z punktu widzenia zniesieri Fibonacciego indeks powinien znalez¢ swéj dotek w
rejonie wtorkowego minimum.

Tydzien temu pisalem jeszcze, ze biorac pod uwage strukture 5 falowa wzrostu od maja 2005 roku mozna
zakladac, ze korygujemy tylko ta cz¢$¢ wzrostu. Z racji tej, ze WIG20 wszedt w zakres 1 fali wzrostowej
trwajacej od maja do pazdziernika 2005 jest to juz nieaktualne. Z tego wynika wniosek, ze biezaca fala
spadkowa koryguje calg trzyletnig hoss¢ ( na razie nie zaktadam, ze jesteSmy w bessie i dlugoterminowy trend
wzrostowy zostal — zostanie odwrécony ). Jednak z punktu widzenia zniesiefi Fibonacciego mozemy
przygladnag si¢ jak one wypadaja biorac pod uwage tylko ten_ostatni rok. Poziom 50% zniesienia pozostat juz
nad indeksem, gdyz wypadat on na wysokosci 2578pkt. Jedynym, ktéry jest przed catkowitym zniesieniem
calej rocznej fali wzrostowej jest poziom 61,8% zniesienia i wypada on na poziomie 2400pkt. Jak widac
pokrywa sig to z prognozowanym trochg wyzej, przedzialem zakoniczenia obecnej fali spadkowe;j. Jest to
druga metoda, wedtug ktérej wychodzi wartos¢é 2400pkt. Zreszta podobnie jest z wartoscig 2460 — 2470pkt,
ktéra wychodzi takze z dwoch metod obliczeniowych ( patrz wyzej ).

Ja w tej chwili zalozg, ze wtorkowe dno nie zostanie poglebione ( tak naprawde pokaza to kolejne sesje, a
tak na marginesie wcale niekoniecznie to zatozenie sprawdzi si¢ ), ale chcg zobaczy¢ jak wyglada sytuacja w
razie wzrostu indeksu w gore i gdzie w tym przypadku wychodza poziomy zniesienia Fibonacciego, tym
razem obecnej_fali spadkowej. Pierwszy poziom 23,6% to warto§¢ WIGu20 2660pkt, czyli w przyblizeniu
warto$¢ piatkowego szczytu. W tym powiazaniu nalezy to odbiera¢ bardzo powaznie i w tej okolicy umiescié
pierwszy poziom oporu. Drugi poziom 38,2% wypada przy wartosci indeksu 2793pkt, a trzeci 50% to
2900pkt. Wedlug moich doswiadczefi najczesciej fala spadkowa zostaje skorygowana o 38,2% lub 50%.
Gdyby indeks doszedt do wartosci 2900pkt, to nalezatoby si¢ liczy¢ z testem od dotu Sredniej 55 sesyjnej i 15
tygodniowej. Srednie te przez wigksza czes¢ hossy byty dobrymi wsparciami, wiec ich ostateczny test tym
razem od dotu rozstrzygnatby z czym mamy do czynienia. Czy tylko korekta, czy tez odwrdceniem trendu.
Zabawig si¢ jeszcze z jednym obliczeniem. W czasie zimowej korekty korpusy Swiec tygodniowych oraz



zdecydowana wigkszo$¢ korpuséw Swiec dziennych, podobnie zreszta jak i przy obecnym spadku, wypadia
powyzej wartosci 2750pkt. Zaktadajac, ze moze to by¢ teraz bardzo mocny opdr, umiescitem tak zniesienia
Fibonacciego, aby na tym poziomie wypadto 38,2% zniesienie aktualnej fali spadkowej. Z tego wyszlo, ze
dno spadku musiatoby wypas¢ na poziomie 2380pkt. To tylko takie moje wyliczenia "na wyczucie" dotyczace
wartos$ci indeksu 2750pkt, do ktérych nalezy podchodzi¢ "z przymruzeniem oka".

Caly czas w komentarzach dziennych pisze o bardzo niskim poziomie wskaznika MACD. Z tego punktu
widzenia indeksowi potrzeba wytchnienia w spadkach i1 podniesienia tego wskaznika do w miar¢ normalnej
warto$ci. Czgsto skalg obecnego spadku poréwnuje si¢ do roku 2000 i 1998. Nie bede tutaj przytaczat
dlaczego, ale sa parametry, ktére s poréwnywalne w zachowaniu WIGu20. Ja chce zwrdci¢ uwage, ze w
roku 2000 po hossie internetowej skala spadku w procentach byta mniejsza. Swiadczy to o sile i impecie
obecnej tendencji. Moze ona z powodzeniem by¢ poczatkiem zwrotu na gietdzie. W miarg stabilne dno w
2000 roku zostato osiagnigte po 38 dniach kalendarzowych od szczytu ( nastapita wtedy ponad trzymiesi¢czna
stabilizacja z lekkim naruszeniem dotka). W 1998 roku jednomiesigczna stabilizacja wypadta po 42 dniach
kalendarzowych od szczytu. P6Zniej nastapit wyrazny spadek, ale i potem powr6t w obszar stabilizacji.
Obecny szczyt mieliSmy 11 maja, wigc w poniedziatek bedzie 40 dni kalendarzowych od szczytu. Zreszta te
warto$ci 35 — 50 dni fali spadkowej powtarzajg si¢ cz¢Sciej w historii indeksu. Po tym czasie, by¢ moze nie
zostaje osiagnigty catkowity dolek, ale nastgpne sesje sa juz raczej stabilizujace. Dodajac do tego bardzo niski
poziom MACD, zaktadam, Ze najsilniejsza czg$¢ fali spadkowej mamy juz za soba. Piatkowe zachowanie
pokazato, ze z odbiciem tez nie bedzie fatwo. W tej sytuacji nalezy chyba, spodziewac si¢ jeszcze testu
wtorkowego dotka. Jesli ma nastapi¢ jego poglebienie to wedlug mnie niewielkie. WIG20 powinien w
najblizszym czasie dazy¢ do stabilizacji. Trudno w tej chwili okresli¢ jej zakres, ale powinni§my mie¢ do
czynienia z wahaniami w obydwie strony. Oby przyniosty one jakieS uspokojenie sytuacji i zmniejszenie
zmiennosci sesyjnej, gdyz w dluzszym terminie przyniesie to bykom wigcej korzysci niz ewentualne
szaleficze odreagowania.

W nadchodzacym tygodniu bedziemy mieli duzo waznych danych dotyczacych sytuacji u nas w Polsce.
Dowiemy si¢ o dynamice produkcji, inflacji PPIL, koniunkturze w przemysle, budownictwie, handlu i
ustugach, inflacji bazowej i sprzedazy detalicznej. W USA najwazniejsze powinny by¢ raporty kwartalne
spotek oraz dane z rynku nieruchomosci. Jak z tego wida¢, nadchodzacy tydzien zapowiada si¢ na
spokojniejszy od minionego. Oby tak samo bylo na gietdach.

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.



Zniesienia Fibonnaciego indeksu WIG20 z trzyletniej hossy :
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Zniesienia Fibonnaciego indeksu WIG20 z ostatniej fali spadkowe;j :

WIG20 [0:2712,74 H:271274 L:2449.79 C: 2 553.3@1}5@.?1%)[

[I * L3 300,00
L3 200,00
76.4% |-L| J|=I
™~ I_I L2 100,00
wlas = t L3 000,00
0% HK -+
: L2 800,00
‘J__, l:l 38 |_|_| — -2 800,00
-L e L2 700,00
L2 600,00
L2 500,00
0%
1-1ut-2006 1-mar-2006 Tdawi-2006 1-maj-2006 1-cze-2008
RSI - Relative Strength Index [38.49]]
e {
-70
\___""’\r__/"/ o
-50
-40
MACD - Moving Average Conv. Div. [53.5]]
i ——— t——— - 150
= -100
50
w5 n 0 0 s . - ——— Lo




