KOMENTARZ WEEKENDOWY - 30.07.2006

Witam.

Wykres WIG20 miesieczny — Na wykresie miesigcznym mamy $wiecg z bialym korpusem oznaczajacym
wzrost indeksu. Wprawdzie brakuje jeszcze sesji poniedziatkowej do zakoriczenia miesiaca, ale na dzien
dzisiejszy wyglada, ze lipiec zamknie si¢ wzrostem o ponad 10%. Najwyzsze zakoniczenie miesigca w historii
WIGu20 to miesigc kwiecien 2006 roku 3193pkt. Jak wida¢, mamy szansg na pobicie tego rekordu. W hossie
panujacej od potowy 2003 roku tylko kilka razy zdarzylo si¢, aby miesigczny wzrost osiagnat poziom 10%.
Byto to w lipcu i sierpniu 2003 roku, w lutym 2005 roku, we wrzesniu 2005 roku i w kwietniu 2006 roku.
Wszystkie te daty poprzedzaty poczatek korekty spadkowej. Teraz mamy odmienng sytuacje, gdyz
kwietniowy wzrost wprawdzie rowniez poprzedzat majowa korekte, ale mamy 10% wzrost zaraz po
wystapieniu spadku. Widocznie inwestorzy juz tak przyzwyczaili si¢ do hossy, ze uznali spadek za okazj¢ do
kupna. Poprzednimi razy wzrost nastgpowat wolniej, mozna by powiedzieé, ze bez wiary. Teraz tempo
wzrostu jest niesamowite. Od potowy czerwca WIG20 wzrést od dotka o ponad 700 punktéw, czyli 30%.
Jednoczes$nie, jest tuz pod majowym szczytem. Obecne pytanie brzmi, czy aby nie za szybko nastgpuje ten
powr6t? Czy wskazniki ulegly wystarczajacemu wychtodzeniu, aby mozna bylo liczy¢ na stabilny wzrost? No
to przyjrzyjmy sig.

Wskaznik RSI od trzech lat stabilnie rosnie w swoim kanale wzrostowym wyznaczajac coraz wyzej swoje
g6rki i dotki. Niby wszystko w porzadku, natomiast zdawac trzeba sobie sprawg, ze jest to zdecydowanie
najdluzszy czas, w ktérym nie wystapita jakas powazniejsza korekta wskaznika. Proszg popatrze¢ jak wyglada
majowy spadek na wskazniku MACD. Tutaj nastapito tylko chwilowe zatrzymanie i juz wskaznik wykreca na
poétnoc. A przeciez juz od dtuzszego czasu jest na historycznie najwyzszym poziomie. Mamy hoss¢ z jaka
jeszcze nigdy nie zetkneliSmy sig.

Wskaznik STS od trzech lat porusza si¢ w poblizu strefy wykupienia. Ledwo ja opusci a juz zawraca i
wchodzi w jej obszar. Proszg zauwazy¢ jak to kontrastuje z wcze$niejszym zachowaniem. Najdiuzszy okres
takiego przebiegu wskaznika to 1996 1 1997, kiedy to przez rok byt w strefie wykupienia. Teraz trwa to juz
praktycznie trzy lata. To co dzieje si¢ na wskazniku DMI to juz niesamowita rzecz. Obecny poziom linii ADX
tak bardzo odbiega od wczesniejszych poziomdéw, ze mozna tylko powiedzie¢ mamy hosse nie do
powtdrzenia. Teraz, nikt o tym nie mysli, ale jak ona dobiegnie korica, a jest blizej tego niz dalej, to bedziemy
odpokutowywac przez kilka lat.

Wykres WIG20 tygodniowy — W ostatnim tygodniu indeks WIG20 wzrést o 167 punktéw, a to
odpowiada zmianie procentowej 5,53%. Jest to drugi tygodniowy wzrost pod rzad. Tydziefi wezesniej] WIG20
wzrést o 3,58%. Przypomne z poprzednich komentarzy, ze od trzech lat poruszamy si¢ w kanale wzrostowym.
Korekta spadkowa z przetomu maja i czerwca nie sprowadzita indeksu do dolnego ograniczenia tego kanatu,
ale w okolice Sredniej 55 tygodniowe;j. Teraz po przebiciu w gére lipcowego szczytu stoi otworem droga do
historycznego szczytu na 3348pkt. Warto chyba zacza¢ podawac na jakiej wysokosci znajduje si¢ gérne
ograniczenie tego kanatu. Konsekwencja z jaka WIG20 rosnie nie wyklucza réwniez i takiego przebiegu
zdarzefi. Wigc gérne ograniczenie kanatu jest troche ponizej poziomu 3600pkt. Gdyby indeks chciat tam dojs¢
to ma do przebycia okoto 400pkt. Wczesniej napotka przebita w dét pod koniec maja roczng lini¢ trendu
wzrostowego. Teraz jest ona w rejonie 3250pkt. Wedtug mniek, ma ona teraz mniejsze znaczenie, gdyz
przebiliSmy lini¢ taczaca szczyty z maja i lipca, ale moze warto zwrdci¢ uwage jak indeks bedzie si¢
zachowywat w jej otoczeniu.

Na wskazniku_RSI wydaje sig, ze pozioma linia oporu, ktéra zostala przebita w d6t pod koniec maja teraz
zostanie przebita w gore¢. Praktycznie jej poziom zostal juz naruszony. Dla niedZwiedzi pozostaje jeszcze
nadzieja, ze uformuje si¢ szczyt ponizej poprzedniego i powstanie linia trendu spadkowego. Wskaznik
MACD zahamowat spadek w poblizu linii réwnowagi, a obecnie wykreca juz do géry 1 stara si¢ wyjs$¢ nad



lini¢ sygnalna. Jego majowo—czerwcowy spadek na tyle obnizyt wartos¢, ze potencjatu do wzrostu jest duzo.

Wskaznik ROC z 5 tygodni dotart do poziomu szczytu z 2003 roku. Jest to co§ niesamowitego, ze z
najnizszego poziomu od 1998 roku potrafit tak bardzo wystrzeli¢ w gére. Wezesniej, wyzsze poziomy
notowane byty tylko na przetomie 2001 i 2002 roku, a przedtem podczas hossy internetowe;j. Jednak wtedy do
takiego poziomu trzeba byto dochodzi¢ miesigcami. Linia ADX kontynuuje swoj spadek. Z jednej strony robi
sobie potencjal do ewentualnego wzrostu, ale z drugiej, w przypadku przedtuzenia spadku moze nastapié
sygnat wejscia w trend boczny o duzych wahaniach.

Najszerszy indeks gieldy amerykariskiej SP500 bardzo poprawit swoja sytuacj¢ techniczng w minionym
tygodniu. Oddalit si¢ w gére od dolnego ograniczenia ponad dwuletniego klina wzrostowego. Jest to bardzo
wazny sygnal. Przy okazji wyszedl nad srednig 200 sesyjna. Do stwierdzenia, ze okres spadkéw jest juz za
inwestorami brakuje wyjscia nad szczyty z poczatku czerwca i lipca. Pierwszy z nich jest na 1290pkt, a drugi
na 1280pkt. Pigtkowy szczyt wypadl w rejonie tej drugiej wartosci. Ponadto, oporem jest w tej sytuacji
Srednia 100 sesyjna, ktéra powstrzymata wzrost wlasnie na poczatku czerwca i lipca. W tej chwili jest ona na
poziomie 1279pkt. Swoje znaczenie takze ma Srednia 15 tygodniowa, ktéra bywa naruszana, ale nie udaje si¢
Jjej trwalej pokonacd. Jej aktualny poziom to 1273pkt. Pigtkowe zakonczenie sesji na SP500 to 1278pkt. Tak
wigc, amerykanie zrobili duzo, ale do pelni szczgscia jeszcze trochg brakuje. Nasze byki dostalyby wéwczas
duze wsparcie od swoich odpowiednikéw z USA.

W nadchodzacym tygodniu w dalszym ciagu bgda naptywac wyniki finansowe amerykanskich spétek.
Zacznie si¢ takze nasz okres podawania wynikéw. We wtorek poznamy wynik BZWBK, w §rod¢ BRE, w
czwartek PEKAOSA i BPH oraz w piatek wyniki poda KGHM. Ponadto, codziennie beda z USA podawane
dane gospodarcze, z ktérych na pierwszy plan wysuwaja si¢ wskaznik ISM sektora produkcyjnego, ISM
ustugi oraz podawany w piatek miesigczny raport z rynku pracy. Z tego zestawienia widaé, ze jednak
najwazniejsze beda wyniki spétek, szczegdlnie, ze zaczyna to dotyczy¢ i naszych spétek. Oczekiwania sa
wysokie, ale dobra koniunktura, czy tez ceny surowcOw pomagaja w ich zrealizowaniu.

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 miesigczny indeksu WIG20 :
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Wykres miesieczny indeksu WIG20 :
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Wykres tygodniowy indeksu WIG20 :
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Wykres tygodniowy indeksu WIG20 :
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