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Wykres tygodniowy indeksu WIG20 — Gtéwny wykres_tygodniowy jest caly czas niezmienny. W diugim
terminie obowigzuje trzyletni kanal wzrostowy, a wigc i trend wzrostowy. W minionym tygodniu
zanotowaliSmy drugi pod rzad spadek indeksu. Poprzednio byto to 4,84%, a w ostatnim tygodniu 3,93%.
Coraz bardziej wyglada to tak, jakby druga potowa czerwca oraz lipiec byly okresem wakacji dla funduszy i
stad taka fatwos¢ we wzroscie indeksu. Teraz coraz czgSciej obroty sesyjne przekraczaja miliard ztotych, a
wigc taka granicg przyzwoitosci. Jednocze$nie wymieniony okres byl rajem dla zlecen koszykowych. Bardzo
dobrze pamigtam, ze podobnie byto w pierwszej potowie pazdziernika 2003 roku. Wtedy praktycznie caty
wzrost odbyt si¢ pod impulsem koszykéw. Zawsze w takich przypadkach nalezy obawiad si¢ o trwatosc¢ takich
ruchéw. Zwracam uwagg, ze obecnie indeks oddat juz od szczytu z kofica lipca 300 punktéw, a praktycznie
ani razu baza nie zeszta na kilka godzin na strong¢ ujemna. Jest to o tyle wazne, ze w takiej sytuacji dosztoby
do wyrzucenia "bagazu" akcji zakotwiczonych u "koszykarzy". Aktualnie, wciaz trzeba liczy¢€ si¢ z tym, ze w
momencie odwrdcenia bazy, zaleja oni rynek akcjami, gdyz ich portfele sa zapetnione po brzegi. Nawet w
ostatnim tygodniu podejrzewam, ze bilans zakupu akcji jest u nich mocno dodatni w poréwnaniu do
sprzedazy. Wracajac do tego dlugoterminowego wykresu tygodniowego, to coraz gorzej wygladaja wskazniki.
RSI odbit si¢ od linii oporu i dopdki wyraZnie jej nie przebije w gore bedzie to straszylo inwestorow.
Wskaznikowi MACD praktycznie nie udato si¢ wyjs¢ nad lini¢ sygnalna i juz wida¢ tendencj¢ do zawrécenia
w dol. Jest to o tyle niebezpieczne, ze linia rOwnowagi nie jest wcale tak daleko.

W perspektywie ostatniego roku warto zauwazy¢, ze od korica maja 2005 do maja 2006_WIG20 przebiegat
nad Srednia 15 tygodniowa. Do przebicia jej w dot doszto w tygodniu zakoficzonym 26 maja 2006 roku. Ten
lipcowy rajd w goére wyciagnat indeks nad Srednia, ale po kilkutygodniowym przebywaniu nad, w ostatnim
tygodniu doszto do ponownego przebicia w dot. Rok 2005 pokazuje, ze prawdziwa hossa jest wtedy gdy
indeks przebywa nad Srednia. Teraz zaczyna tego elementu brakowac na wykresie. Warto takze zauwazyc¢, ze
praktycznie caty 2006 rok to wahania WIGu20 wokdét wartosci 2900 punktéw. Wahania te byty troche wezsze
zima ( 2700 — 3000pkt ), a teraz troche szersze ( 2450 — 3350pkt ). Mozna nawet pokusic¢ si¢ 0 wyrysowanie
formacji diamentu. Formacja ta, daje rowne szanse co do kierunku wybicia, to jest jedna uwaga, a druga to
taka, ze jeszcze nie wiemy jak bedzie przebiegala ta ostatnia linia domykajaca diament od dotu z prawe;j
strony. Spadek indeksu i utworzenie tego ramienia wydaje si¢ mozliwe patrzac na wskaznik STS. Po majowo
— czerwcowym spadku wszedt on do strefy wyprzedania, a ostatnie wzrostowe tygodnie odnowity mu
ewentualny potencjat spadkowy. Linia ADX od p6t roku opada sygnalizujac, Zze trend wzrostowy jest coraz
slabszy, a ostatnio nawet, ze dobiega korica.

Wykres tygodniowy indeksu WIG20EUROQO i WIG20USD - Przy omawianiu indeksu ztotéwkowego
podatem wartosci spadku WIGu20 w ostatnich dwéch tygodniach. Dla poréwnania podam te wartosci dla
indeksu nominowanego w walutach obcych. Ot6z WIG20EURO spadt najpierw 4,39%, a w ostatnim tygodniu
2,93%, WI1G20USD spadt najpierw 3,67%, a potem 2,92%. Juz samo to pokazuje jak silnie zachowuje si¢
nasza waluta. R6znica w spadku indeksu sigga nawet do 2% do WIG20PLN. Ma to swoje odzwierciedlenie na
wykresie. WIG20EURO w dalszym ciagu pozostaje nad Srednia 15 tygodniowg oraz nad szczytem
odreagowania w gore z tygodnia zakoficzonego 9 czerwca. Gdyby nie wskazniki, ktére maja podobny ksztalt
jak dla indeksu ztotéwkowego, to mozna by stwierdzié, ze obecny spadek jak na razie mozna traktowac jako
ruch powrotny. Réwniez WIG20USD pozostaje nad Srednig 15 tygodniowa, ale wszedt juz w zakres
odreagowania z tygodnia zakoiczonego 9 czerwca. Spadek z dwdch ostatnich tygodni nie zniwelowal wzrostu
z jednego tygodnia zakoniczonego 28 lipca. Na wskaZniku RSI dwa tygodnie temu pozioma linia wsparcia
zostata wyraZnie naruszona, a wskaznik MACD porusza si¢ w poziomie, a nie wykreca do dotu, tak jak na
pozostatych wykresach. Jak wida¢, na obydwu wykresach nominowanych w walutach mozna wynaleZz¢é
pozytywne elementy, ktére odrézniajg je od wykresu ztotéwkowego.



Wykres indeksu SP500 — Na najszerszym_indeksie rynku amerykanskiego wielkich zmian nie ma. Juz
tydzieri temu pisalem o nieudanych prébach pokonania Sredniej 100 sesyjnej oraz szczytow z poczatku
czerwca ( 1290pkt ) 1 poczatku lipca ( 1280pkt ). W minionym tygodniu, az do Srody SP500 atakowat te
poziomy. Dopiero druga cze$¢ srodowej sesji ( po komunikacie FOMC ) oddalita biezaca wartos¢ indeksu od
oporéw. Zagrozona stala si¢ za to Srednia 200 sesyjna. Jednak muszg napisac, ze podziwiam Amerykandéw za
ich nieustajacy optymizm. Juz w poprzednim tygodniu mieli kilka nieudanych atakéw na opér, a oni nie
przejmujac si¢ niczym dalej prébowali go sforsowac. Ostatecznie nie zakoniczylo si¢ to sukcesem. Trzeba
dodaé, ze w tygodniu zakoficzonym w dniu 28 lipca indeks wzrést o ponad 3% i jak do tej pory nie oddat
nawet potowy tego wzrostu. Dodatkowo wzrost ten byt odbiciem w gére od dwuletniej linii trendu
wzrostowego ( 1240pkt ), tak wigc, jak do tej pory wzrost ten skutecznie oddalit niebezpieczefistwo jej
przebicia. Reasumujac, SP500 znajduje si¢ pomi¢dzy dwuletnig linig trendu, ktora kilka tygodni temu nie
udalo si¢ przebi¢ w dot, a wymienionymi wyzej oporami, ktére takze nie udaje si¢ przebié, ale tym razem w
gore.

W nadchodzacym tygodniu ponownie bedziemy Sledzi¢ wyniki amerykariskich spétek. Wprawdzie bgdzie
ich juz mniej, ale zawsze moga wptynaé na zachowanie indekséw. Jednak nie to bedzie gtéwnym
wydarzeniem tygodnia. W USA od wtorku do czwartku dostaniemy prawdziwy wysyp danych. Bedzie
miedzy innymi inflacja CPI, inflacja PPI, dane z rynku budowy doméw, dynamika produkcji przemystowe;j i
kilka indeks6w gospodarczych i nastrojéw. Taka ilo$¢ danych pokaze nam jak amerykanie odbieraja je teraz,
po posiedzeniu FED i jakie powstana zapatrywania, co do zmiany stop na nastgpnym posiedzeniu FOMC. Z
naszego rynku takze dostaniemy istotne dane, a zaczna si¢ od Srody i kolejne beda w piatek. Bedzie to migdzy
innymi inflacja CPI, przeci¢tne wynagrodzenie, dynamika produkcji i wskaznik cen produkcji. Na pewno
bedzie wigc, bardzo duzo informacji mogacych zdecydowanie ruszy¢ indeksami i jak zwykle, nalezy
spodziewac si¢, ze emocji nie zabraknie. Nasz tydziefi z racji przedtuzonego weekendu powinien zaczaé si¢
od Srody, a poniedziatek by¢ spokojny, ale jak wiemy réznie bywa z tym spokojem na naszej gietdzie.

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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Wykres tygodniowy indeksu WIG20EURO :
[—sma1 —wiG20-EUR|
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Wykres tygodniowy indeksu WIG20USD :
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Wykres dzienny indeksu SP500 :
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