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WIG20 wykres tygodniowy — Na wykresie WIG20_tygodniowym mamy kolejny tydzieri wahafi w
okres§lonym kanale wzrostowym. Tym razem tydzien zakoniczyliSmy wzrostem o 3,58% i jest to najwyzsze
zakoficzenie tygodnia od 19 maja, kiedy to tydzien zakoniczyt si¢ na 3031pkt. W Srodku tygodnia, zaréwno w
ostatnim tygodniu jak i poprzednim byliSmy wyzej, ale na zakoficzenie nie mozemy przej$¢ tego poziomu.
Tydzien zakoniczony 19 maja to pierwszy z tych mocno spadkowych, ktére rozpoczelty majowo—czerwcowa
korekte. Spadek wynidst wtedy ponad 8%. Potowa tej Swiecy wypada na 3144pkt i horyzoncie dziennym jest
to poziom jeszcze nie naruszony. Stanowi na pewno opor, jak kazda potowa dlugiej Swiecy. Caly czas mozna
domniemywad, ze obecne dobre zachowanie WIGu20 jest tylko korekta 900 punktowego spadku, o czym
réwniez §wiadcza obroty. Jednak, pokonanie wszelkich zniesien Fibonacciego poddaje to w watpliwos¢ i
nakazuje zachowaé wigksza ostrozno$¢. Moze warto zwréci¢ uwage, ze wzrost indeksu to gtdwnie ostatni
tydzien czerwca, gdyz zakres wahati z ostatnich trzech tygodni to 2832 — 3015pkt, 2863 — 3110pkt oraz 2858
— 3052pkt. Dotki potozone sa bardzo blisko siebie 1 pokazuja raczej stabilizacj¢ po tym duzym czerwcowym
wzroscie. Byki maja argument w tym, ze ostatni tydzief bardzo szybko zniwelowatl spadek z wczesniejszego
tygodnia. Jednak uwazam, ze nie rozstrzyga to sytuacji w Srednim terminie. Zreszta wida¢ to w moich
komentarzach dziennych, gdyz tam rysuj¢ lini¢ taczaca dwa ostatnie szczyty i linia ta stanowi opor.

Spojrzenie to potwierdza wskaznik RSI, na ktérym wzrost doszedt do przebitej w dét poziomej linii
wsparcia. A nawet gdyby, linia ta zostata przebita, tym razem w gorg, to wigksze prawdopodobieristwo jest
uformowania szczytu, na ktérym wesprze si¢ linia trendu spadkowego. Wskaznik MACD w dalszym ciagu
ma problemy ze skierowaniem si¢ w goére. Dopdki do tego nie dojdzie, kazdy tygodniowy spadek moze
wywotac niepokdj w szeregach bykow.

Na drugim_wykresie bardzo ciekawie wyglada wskaznik ROC z 5 tygodni. W czerwcu wskaznik osiagnat
najnizsza warto$¢ od wrzesnia 1998 roku, a teraz najwyzsza od sierpnia 2003 roku. Wskazuje to na bardzo
duza hustawke nastrojéw. Z podobng mieliSmy do czynienia tylko w 1994 1 1998 roku. Kolejne miesiace w
tych latach pokazuja, ze trudno i teraz liczy¢ na uspokojenie. Zreszta wskaznik zmiennosci ATR jest na
najwyzszym poziomie w swojej historii. Z pewno$cia utrudnia to inwestowanie na kontraktach terminowych,
gdyz zmiana indeksu o kilkaset punktéw nie jest niczym nadzwyczajnym, a zapowiada sig, Ze stan ten moze
trwac dalej. Trzeba bardzo uwazaé, zeby nie zostaé ze stratng pozycja, poniewaz moze to doprowadzi¢ do
bankructwa.

Wykresy WIG20EURO i WIG20USD tygodniowe — W ubieglym tygodniu gtéwnie dzigki wypowiedzi
szefa FED doszto do duzego umocnienia ztotéwki. Euro spadio ponizej 4 ztotych i tydzien zakoficzyto w
okolicach 3,95. Dolar w piatek kosztowat 3,115 ztotych. Wynikiem tego jest duzy wzrost indekséw
nominowanych w walutach obcych. Zaré6wno WIG20EURO jak i WIG20USD wzrosty o 5,8%, czyli ponad
dwa procent wigcej niz normalny indeks. Jednak, na wykresie oznacza to, podobnie jak w przepadku
normalnego indeksu, podejscie pod zakonczenie czarnego korpusu §wieczki tygodniowej z 19 maja. Na
obydwoch wykresach wazna rzecza jest to, ze wskaznik MACD walczy o obrong linii réwnowagi.

Wykres SP500 tygodniowy — W ubieglym tygodniu mieliSmy bardzo duzo wydarzen dotyczacych rynku
amerykariskiego. Na najwazniejsze wysuwa si¢ wystapienie szefa FED B. Bernanke. Jego wypowiedZ
doprowadzita w Srode¢ do bardzo duzego wzrostu na gietdach §wiatowych (u nas miato to miejsce w
czwartek). Inwestorzy do tej pory nie bali si¢ spowolnienia gospodarek tylko w §lepo wpatrywali si¢ w
prognozy i decyzje dotyczace stop procentowych. Wszystkie dane interpretowane byty wlasnie w ten sposéb.
Im byly gorsze, tym bardziej oddalaly widmo dalszych podwyzek. Teraz, po kolejnym tygodniu oglaszania
wynikéw spolek okazato sig, ze to spowolnienie zaczyna wywiera¢ wptyw na ich jakos$¢ i prognozy na
nastepne kwartaly. Co z tego, ze oddalita si¢ wizja podwyzek stdp ( okaze si¢, czy stusznie ) skoro wyniki
spotek zaczynaja by¢ coraz stabsze ( lub nie tak dobre ). Wydaje sig, Ze nastgpstwem tego bedzie problem z
interpretacja nastepnych naptywajacych danych gospodarczych. Te dobre beda zwigkszaty
prawdopodobienistwo podwyzek stép, a te zte beda ujemnie wptywaé na zapatrywanie si¢ co do perspektyw
dla spétek. Swoje trzy grosze dorzucit w minionym tygodniu bank Chin podnoszac stope rezerw dla bankdw.
Jest to znak, Ze rzad dazy do spowolnienia wzrostu ich gospodarki, aby nie dopusci¢ do przegrzania. Tego



typu decyzje, wraz z tym co dzieje si¢ w USA powinno w znaczny spos6b wplynaé na wyceng surowcow.
Zapotrzebowanie, na czg¢S¢ z nich, jesli nie na wszystkie, moze bardzo spas¢. Gdyby tak byto, to doprowadzi
to do reakcji na te fakty rowniez i na naszym rynku. Na gietdowych rynkach §wiatowych indeksy jesli nie
testuja czerwcowych dotkéw, to przynajmniej oddaty juz caty wzrost ze Srody. Nasz WIG20 trzyma si¢
mocno ( tylko czy mozna tak powiedziec, jesli weZmie si¢ pod uwage obroty jakie sa na rynku ) i kolejny
tydzien jesteSmy jedna z najsilniejszych gield na Swiecie. Trzeba pamigtaé, ze w ten sposéb rosnie
przewarto$ciowanie naszych tuzéw. W sobotnim parkiecie jest przytoczony przyktad dotyczacy naszych
bankéw, a jest to w ostatnim okresie najsilniejszy indeks branzowy. Nie pozostaje nic innego jak napisaé
"pickna chwilo trwaj", ale trzeba pamigtad, ze do czasu.

Wracajac do rynku amerykariskiego, to indeks_SP500 pomimo bardzo dobrej Srodowej sesji, zakoniczyt
tydzier wzrostem o 0,33%, czyli symbolicznym. Drugi tydzien z rzgdu mamy naruszenie dwuletniej linii
trendu wzrostowego lub dolnego ograniczenia klina wzrostowego. Wyglada to naprawde coraz gorze;j.
Inwestorzy po ostatnich nauczkach zastanowig si¢ dwa razy zanim przystapia do kupna akcji. To nie moga
by¢ takie wyskoki jak ostatnio, lecz systematyczny wzrost z sesji na sesj¢. W nadchodzacym tygodniu kolejne
spoiki beda podawaty swe wyniki. Bedzie ich znowu duzo. Zapewne beda 1 dobre i zle, ale ja nie spodziewam
si¢ juz takich, ktére by jeden za drugim ol$nity inwestoréw. Problem z wynikami bedzie powracat. Z innych
danych, najwazniejsza bedzie Bezowa Ksigga w Srode oraz piatek, kiedy to zostanie podane kilka waznych
danych.

Dla naszej gietdy moze nie beda to najistotniejsze informacje, ale warto poinformowaé, ze w tym tygodniu
poznamy jaka jest koniunktura, inflacja bazowa, sprzedaz detaliczna, a do tego w Srod¢ wystuchamy
komunikatu Rady Polityki Pieni¢znej.

Z tego widad, ze najwazniejsze beda wyniki amerykariskich spétek, ale innych "atrakcji" réwniez nie
zabraknie. Tak jak pisalem tydzien temu, poprzedni tydziefi jak i ten nadchodzacy, maja szansg ustawié
koniunkturg gietdowa przynajmniej do korica wakacji. Nasze fundusze czekaja réwniez na wyniki naszych
spotek, ale to jeszcze trochg czasu zostalo.

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 WIG20 :
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Wykres tygodniowy indeksu WIG20EURO :
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Wykres tygodniowy indeksu SP500 :
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