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Wykres WIG20 tygodniowy — Dwa tygodnie temu pisalem o mozliwym zakresie spadku w obecnej
tendencji spadkowej. Do tej pory obowiazuje dotek ustanowiony dwa tygodnie temu na 2449 w skali intraday
12537 w skali dziennej. Tydzient temu natomiast pisalem o mozliwym odbiciu i jego zakres wyliczatem na
podstawie zniesien Fibonacciego. Faktycznie w ubieglym tygodniu mieliSmy wzrost WIGu20. Wzrést on o
66pkt to jest 2,6%. W skali intraday oddaliliSmy si¢ od dotka o 170pkt, a w skali dziennej o 82pkt. Tak jak
pisatem w komentarzu po piagtkowej sesji coraz bardziej wyglada to tak, jakbySmy w dniach 13 i1 14 czerwca
doszli do wniosku, ze spadki sa za szybkie i za glgbokie i najszybszy kapitat rzucit si¢ na akcje. PdZniej
zakres odbicia w skali dziennej wynoszacy 82pkt nie powala z ndg, a nawet budzi obawy, ze nie ma kto
kupowad akcji po wyzszych cenach. Napisalem tez, ze niepokoja mnie obroty na sesjach wzrostowych. W ten
spos6b mozna podciagaé indeks przez jeden, dwa dni, ale nie przez caty tydzief. Jak na razie, ratuja nas
gietdy zagraniczne gdzie réwniez trwa mozolna wspinaczka w gérg. Wydaje mi si¢, ze w sytuacji gdyby tam
nastapit spadek to u nas to zte zestawienie obrotdw odbije si¢ negatywnie w zachowaniu do innych gietd.
Wspominatem réwniez, ze do przedtuzenia odbicia prowokuje dzienny RSI, gdzie juz niedtugo dojdzie do
testu linii trendu spadkowego oraz bardzo niski poziom MACD. Wskazniki te maja jednak to do siebie, ze
dwie, trzy sesje mocnego spadku nie zmienityby sytuacji na nich. Dlatego przed ewentualnym wzrostem
obawiam si¢, Ze mozemy poniesSC karg za sztuczne trzymanie indeksu. Wowczas, po skali spadku bedzie
mozna odpowiedzie€ na pytanie czy jest szansa na osiagnigcie wyzszych pozioméw od tych, ktére
widzieliSmy w tym tygodniu. Lekarstwem na to jest szybka zmiana stylu zachowania bykéw. Musi si¢ znaleZé
kapitat, ktéry stwierdzi, Ze jest tanio i zacznie akumulowacé akcje. Teraz tego nie widac.

Na_wykresie tygodniowym, caly czas indeks znajduje si¢ w trzyletnim kanale wzrostowym. Jego dolne
ograniczenie bedzie w nadchodzacym tygodniu na poziomie 2365pkt. Dojscie tam oznaczaloby ustanowienie
nowego dna, a przede wszystkim to, ze struktura spadkowa przyjetaby postaé pigciofalowa. Wtedy nie
ulegatoby dyskusji, Ze nastepujacy potem wzrost jest tylko falag B. Dlatego tak wazne jest obecne zachowanie
indeksu. Byki jednak swoim zachowaniem prowokuja podaz do dziatania. Na razie niedZwiedzie wstrzymuja
si¢ z podaza, ale w momencie gdy stwierdza, ze szanse na to, ze WIG20 bedzie wyzej sa male ( nie musi do
takiego scenariusza dojs¢ ), uderza z duzg sila. Innym poziomem docelowym dla indeksu jest 2400pkt.
Konsekwencje osiagnigcia go, beda podobne do tych wyzej. Na wykresie widaé, ze korekty spadkowe z lata
2004 1 wiosny 2005 zakoniczyly si¢ na Sredniej 55 tygodniowej. Teraz, pomimo naruszenia dwa tygodnie temu
dolnym cieniem poziomu Sredniej, zakoficzenia tygodnia odbywaja si¢ w jej zasiggu. Daje to jeszcze nadzieje
na pozytywny rozwdj sytuacji. Obroty, ktére mieliSmy w ubiegtym tygodniu, pomijajac Swiateczny tydziefi z
kwietnia i poczatku maja, widzieliSmy ostatnio pod koniec marca. To pokazuje jak inwestorzy sq
niezdecydowani co do dalszego przebiegu notowan. Wigkszos¢ wskaznikéw tygodniowych zostata juz
odpowiednio schtodzona i jedyne co mozna na tej podstawie stwierdzi€ to to, ze nastapi odbicie w goére lub
dtuzsza stabilizacja, ale problemem jest czy juz z tego poziomu dotka, ktéry osiagneliSmy dwa tygodnie temu.

Wykres WIG20 w EURO i USD - Bardzo ciekawa sytuacje mamy na wykresie WIG20 nominowanym w
USD. Tutaj spadek dotart juz do dolnej linii kanatu wzrostowego. Zostal on nawet naruszony dolnym cieniem
z przed dwdch tygodni, ale zakoficzenia dwdéch ostatnich tygodni wypadty nad lub doktadnie na tej linii.
Dodatkowo zakoriczenia tygodnia bronig poziomu szczytu z kofica wrzesnia oraz prawie poziomu Sredniej z
55 tygodni. A tutaj dotki z 2004 i 2005 roku wypadaly idealnie na tej Sredniej. Stad wykres znajduje si¢ w
bardzo wrazliwym miejscu. Dalsza przecena moze mie¢ duze konsekwencje dla tych inwestoréw ze strefy
dolarowej. Wskaznik RSI réwniez idealnie dotart do swoich dotkéw z 2004 1 2005 roku, czyli waznej strefy
wsparcia.

Trochg inaczej sprawa si¢ ma z wykresem nominowanym w_EURO. Tutaj do linii trendu zostato sporo
miejsca, okoto 10%. Poziom szczytu z korica wrzes$nia zostal juz pokonany w dét, podobnie zreszta jak 1
Srednia 55 tygodniowa pomimo, ze w 2004 i 2005 byta dobrym wsparciem. Takze wskaznik RSI znajduje si¢
ponizej poziome]j linii wsparcia utworzonej na wyzej wymienionych dotkach. Na wskazniku MACD juz
praktycznie dochodzi do testu linii réwnowagi.




Poréwnujac wigc te dwa wykresy, mozna dojs¢é do wniosku, ze inwestorzy dolarowi zrobig wszystko, aby
nie dopusci¢ do dalszej przeceny. Z kolei ci ze strefy EURO dostali juz sygnaly sprzedazy i dla nich dalszy
spadek nie bedzie pogarszal sytuacji technicznej. Przy obydwu wykresach duza rolg odgrywa ostabienie
ztotowki, ktore ostatnio jest dosy¢ mocne. Warte zauwazenia jest to, ze przy wzroscie tygodniowym WIG20 o
2,6%, wykres EURO wzr6st tylko 0 0,8%, a USD nawet spadt o0 0,11%.

Wykres SP500 tygodniowy — Dawno nie prezentowatem wykresu_gietdy amerykarnskiej. Jak panstwo
sobie przypominaja rysowatem dwa kanaty wzrostowe. Jeden obejmowat wahania z tego roku i dolnym
ograniczeniem byta niemal idealnie Srednia 15 tygodniowa. Teraz jak widzimy na wykresie juz w potowie
maja zostata ona przebita w dét. Teraz obowiazuje tylko ten duzy, Srednioterminowy kanat wzrostowy, ktéry
przypomina klin wzrostowy. Ostatnie trzy tygodnie to wahania indeksu polegajace na obronie tego kanatu.
Raz, dwa tygodnie temu linia wsparcia zostata nawet dosy¢ mocno naruszona dolnym cieniem Swieczki
tygodniowej. Co specyficzne dla SP500 wszystkie poprzednie korekty wiacznie z obecng doprowadzaja w
skali tygodniowej do przebicia w dé6t Sredniej 55, a pdZniej nastgpuje powrdt nad nig. Konkluzje z tego
wykresu sg takie, ze na indeksie SP500 jeszcze nic ztego si¢ nie stalo, a zakres ostatnich spadkéw miesci si¢
w normach korekt z wiosny 2005 i pazdziernika 2005 roku. Ten wniosek potwierdzaja wskazniki. RSI dotart
do poziome;j linii wsparcia i tu zwykle nastgpowato odbicie w gore. Wskaznik MACD znajduje si¢ na
wysokosci linii rOwnowagi i takze w tym przypadku nastgpowato odbicie w gére w jej rejonie. Wyglada na to,
ze na rynku amerykarniskim nalezy liczy¢ na to, ze jest to tylko korekta spadkowa, ktéra zreszta dobiega korica
( przynajmniej do czasu az nie zostang pokonane w d6t wskazane poziomy ). Dla mnie troszke niepokoju
wnosi wykres dzienny, a to dlatego, ze przez jakis czas wsparciem dla niego byta Srednia 200 sesyjna. Po
spadku ponizej niej, okazuje sig, ze zaczeta oddziatywad jako opér. Tak wigc, ten pozytywny odbiér wykresu
tygodniowego bedzie dla mnie miat uzasadnienie w chwili wyjscia wykresu dziennego nad Srednig 200
sesyjna. W tej chwili jest ona na wysokosci 1261pkt i lekko zwyzkuje. Dodatkowo troche negatywnie
wyglada fakt, ze po odbiciu w dét od tej Sredniej, zakoriczenia sesji nie moga wyjs¢ takze nawet nad Srednig
15 sesyjna. Gdyby ten stan przediuzat si¢ to sytuacja zrobi si¢ niebezpieczna. Z tego wynika, ze pomimo
dobrego wygladu wykresu tygodniowego najblizsze sesje beda bardzo wazne dla Srednioterminowego
wygladu indeksu SP500. Obecnie wigcej argumentéw maja byki, ale lekkie ich zawahanie moze skoficzy€ si¢
bardzo Zle.

Zapewne w nadchodzacym tygodniu wszystkie przedstawiane dane zostang odsunigte w ciefi w zwiazku z
posiedzeniem w USA FOMC. Decyzja o podniesieniu stop jest przesadzona, ale inwestorzy beda wyczekiwaé
na koficowy komunikat po decyzji. Tam moga by¢ wskazéwki co do dalszego postgpowania FEDu. W
minionych tygodniach cztonkowie tego komitetu bardzo straszyli rynki, ale samo posiedzenie i komunikat po
decyzji to co innego niz wypowiedzi pojedynczych jego cztonkéw. Dowiemy si¢ o tym wszystkim w
czwartek wieczorem i najprawdopodobniej ustawi to zachowanie gietd na jakis czas. Trzeba tylko pamigtac,
ze prawdziwa reakcja niekoniecznie nastgpuje w dniu ogloszenia decyzji, ale czasem na drugi dzied po
spokojnym przetrawieniu komunikatu. Koicéwka tego tygodnia zapowiada si¢ wigc niezwykle emocjonujaco.

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 :
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Wykres tygodniowy indeksu WIG20USD :
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—
-1 100,00

-1 000,00
-900,00

L~

~229,00

-700,00

-600,00

-500,00

400,00

300,00

14012003 1-wz2003  21ub2004  1-lip-2004  1-gru-2004  2-maj-2005  3-pa%2005  1-mar-2008

RSI - Relative Strength Index [40.66]]

A TN I A

MACD - Moving Average Conv. Div. [14.89]|




Wykres tygodniowy indeksu WIG20EURO :
[—sma2 —smMa1 —wiG20-EUR|
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Wykres tygodniowy indeksu SP500 :
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