KOMENTARZ WEEKENDOWY - 20.08.2006

Witam.

Wykres tygodniowy indeksu WIG20 — Po dwdch tygodniach mocnych spadkéw, w minionym WIG20
zanotowal wzrost o 1,54%, czyli 45 punktéw. Na wykresie powstata Swieca z matym bialym korpusem, a
tygodniowe minimum na 2908pkt oraz maksimum na 2996pkt okreslaja krétkoterminowe zakresy wsparcia i
oporu. W dtuzszym horyzoncie czasowym zadnych zmian nie ma. W dalszym ciagu obowiazuje trzyletni
kanat wzrostowy, a obecna warto§¢ WIGu20 wypada w poblizu jego Srodka. We wczesniejszym tygodniu
indeks naruszyt w dét srednig 15 tygodniowa, a w obecnym zakoniczyt sig tuz nad nia. Srednia ta, we
wzorcowy sposéb prowadzita wzrost indeksu od czerwca 2005 roku do maja 2006 roku. Aktualnie, strategia
polegajaca na zajmowaniu pozycji zgodnie z tym, czy wykres indeksu znajduje si¢ nad nia, czy pod nig
zanotowala kilka wigkszych strat. Doktadnie, to jest to juz pig¢c stratnych transakcji z rz¢du na taczna ilos¢
punktéw wynoszaca ponad 500. Jest to pierwszy przypadek od 1995 roku, aby strategia ta data pie¢ strat pod
rzad i1 oczywiScie najwigksza w historii indeksu suma punktowa tych strat. Chociazby z tego wzgledu nalezy
zaktadaé, ze w najblizszym czasie transakcja oparta na tej strategii powinna przynie$¢ zysk, a ponadto
powinna odrabia¢ poniesione straty. Od poczatku istnienia WIGu20 strategia ta przyniosta roczng stratg tylko
w 1995 roku ( =50 punktéw ) i w 1997 roku ( =159 punktéw ). Jesli chodzi o zyski, to najwicksze data w 2000
roku ( +792 punkty ) i w 2005 roku ( +763 punkty ). Ciekawa sprawa z tymi strategiami opartymi na Srednich
kroczacych, gdyz bardzo stabo w historii indeksu pod wzgledem zyskownosci spisywata si¢ Srednia 5
tygodniowa, a tymczasem, trzy ostanie transakcje okazaty si¢ zyskowne ( maksymalna ilo$¢ zyskownych
transakcji pod rzad spotykana w przesztosci ) i przyniosty zysk 560 punktéw w niecate pieé miesigcy. To
zapowiada, ze obecna ( jeSli ma si¢ nie pojawié czwarta zyskowna transakcja pod rzad ) krétka pozycja
otwarta zgodnie z ta strategia w dniu 11.08 po 2925 punktéw powinna przynies¢ strat¢. W nadchodzacym
tygodniu Srednia 5 tygodniowa bedzie na poziomie 3027 punktéw i WIG20 powinien zakonczy¢ tydzief
powyzej tej wartoSci, aby nastapita strata na krétkiej pozycji i otwarcie dtugiej. Czyli, wedlug tej statystycznej
prognozy indeks powinien pgj$¢ w najblizszym czasie do gory. Zreszta podobnie wynika ze Sredniej 15
tygodniowej, gdyz wykres jest nad ta Srednia, a po serii strat najwyzszy czas, aby strategia oparta na tej
Sredniej przyniosta zysk. W ten spos6b mozna prébowaé prognozowaé zachowanie indeksu w przysztosci.
Wiasciwie, to nie prognozowac, tylko ocenié jakie zachowanie jest bardziej prawdopodobne. Mozna podobna
analiz¢ prowadzi¢ dla wielu Srednich kroczacych. Zawsze daje to ciekawe wnioski.

Wracajac do_wykresu, to dotaczylem dzisiaj do niego wskaznik ROC z 15 tygodni. Prezentuje on zmiang
indeksu WIG20 w ciagu 15 tygodni. Najwyzszy poziom takiej zmiany na przestrzeni ostatnich trzech lat
zanotowano w lecie 2003 roku. Biezace warto$ci takiego wskaznika, jak wida¢ na wykresie, dotykaja
najnizszych wartosci zanotowanych w tym okresie trzyletnim. Jezeli wigc, hossa ma by¢ utrzymana, to
wypadaloby, aby wskaznik zaczat rosna¢, a to oznacza wzrost WIGu20. Wskaznik DMI, a w szczegdlnosci
linia ADX jest w trendzie spadkowym juz od lutego. Oznacza to, ze jej w miar¢ niski poziom moze juz
wskazywad na duzy potencjat do wzrostu, a to z kolei na mozliwo$¢ pojawienia si¢ stabilnego trendu, w
ktéryms kierunku.

W blizszej_perspektywie chce zwrdcié uwage na zniesienia Fibonacciego wzrostu od polowy czerwca do
konica lipca. Juz drugi tydzien indeks notowany jest w okolicy 38,2% zniesienia tej fali wzrostowe;.
Doktadnie wypada ono na 2927pkt. Jest to taka wartos$¢, ktéra moze powstrzymac przed dalsza deprecjacja
WIGu20. Kolejne, 50% zniesienie wypada przy wartosci 2838 punktéw. Stabo prezentuja si¢ wskaZzniki RSI
oraz MACD. Ten pierwszy odbit si¢ w d6t od linii oporu, ktéra wczesniej byta przez ponad rok skutecznym
wsparciem, a drugi po majowo — czerwcowym spadku delikatnie podszedt w gére i wydaje sig, ze ma
problemy z dalszym wzrostem, a wrecz zakreca w dét. Kilka tygodni temu wspomniatem o mozliwosci
utworzenia szerokiej, obejmujacej caly obecny rok formacji diamentu. Obecna znizka bytaby ( jest )
dopetieniem tego. Aktualnie tworzy si¢ dolne, prawe rami¢ diamentu. Wazne jest przy jakiej wartosci
zostanie utworzone dno biezacej znizki, gdyz od tego zalezy jak to ramie bedzie przebiegac. Przy utworzeniu
do konica tej formacji bedzie mozna obserwowac punkt i kierunek wybicia z niej. Wéwczas, w bardzo prosty
sposéb analiza techniczna pozwoli zajaé¢ odpowiednia pozycje tuz po wystapieniu wybicia z formacji.



Wykres tygodniowy indeksu SP500 — Na_indeksie gietdy amerykarnskiej zaszly wazne zmiany. Przede
wszystkim SP500 w sposéb bardzo pewny pozostat w obregbie ponad dwuletniego kanatu wzrostowego.
Aktualnie jest mu nawet trochg blizej do gérnego jego ograniczenia niz dolnego. Ponadto, caty czas
zwracalem uwage na opory w postaci szczytéw z poczatku lipca na 1280 punktéw i czerwca na 1290
punktéw. W minionym tygodniu SP500 uporat si¢ z nimi i otworzyt droge do majowego szczytu na 1326
punktéw. Piatkowa sesja zakoficzyta si¢ wartoscig indeksu rowna 1302 punkty. Widaé réwniez, ze juz
wzrostowa §wieczka z korica lipca byta poczatkiem wzrostu. Indeks wzrdst wowczas w skali tygodnia o
ponad 3%, a kolejne dwa nerwowe tygodnie okazatly si¢ tylko korekta tego wzrostu. Kropke nad "i" postawit
wlasnie zakoniczony tydzie. Na wskaZniku RSI otrzymaliSmy sygnat kupna poprzez przebicie w gore linii
oporu, a wczesniej wsparcia z pierwszego potrocza obecnego roku. Wskaznik MACD zawrdcit z uyjemnych
wartosci 1 naruszyt w gére lini¢ rOwnowagi. Wydaje sig, Ze sa szanse na kontynuowanie wzrostu przez niego.
Podobnie dobra sytuacje¢ techniczng notuja duze gietdy europejskie. Dla przyktadu, indeks gietdy
Szwajcarskiej jest na wysokosci majowego szczytu. Swiatowym liderem jest HangSeng, ktory juz wyszedt
nad szczyt z maja. Troche gorzej prezentuja si¢ indeksy rynkéw wschodzacych, ale dobra sytuacja techniczna
na innych gietdach, daje nadziej¢ na wzrost réwniez na tych gietdach. Na uwage zwraca takze bardzo mocne
zachowanie indeksu Nasdagq, ktéry wzrést w minionym tygodniu o ponad 5%.

W nadchodzacym tygodniu z polskich danych na czoto wysuwa si¢ inflacja bazowa, koniunktura w
przemysle, budownictwie, handlu i ustugach, stopa bezrobocia i sprzedaz detaliczna. Wigc, jak na nasz rynek,
to jest to troche danych. Gorzej jest w USA. Tam, poza danymi, ktére pojawiaja si¢ w kazdym tygodniu
dowiemy si¢ tylko o sprzedazy domdéw i zamdwieniach na dobra trwatego uzytku. W tej sytuacji przebojem
tygodnia ma szansg stac si¢, najpierw we wtorek, wystapienie dwdch lokalnych szeféw FED, a potem w
piatek, wystapienie samego Bena Bernanke gléwnego szefa FED. Jedli i te wystapienia nic szczegdlnego nie
whniosg, to nalezy spodziewac sig, ze dobrych nastrojow inwestoréw w USA nic nie powinno zmienic.

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 SP500 :
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