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Rys. nr 1  Wig20 - wykres dzienny słupkowy 

 DI BRE Banku S.A. nie ponosi odpowiedzialności za decyzje inwestycyjne podjęte na podstawie niniejszego opracowania, ani za szkody poniesione 
w wyniku decyzji inwestycyjnych podjętych na podstawie niniejszego opracowania, które nie jest rekomendacją w rozumieniu Rozporządzenia Rady          
Ministrów z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie informacji stanowiących rekomendacje dotyczące instrumentów finansowych lub ich emitentów. 

  Nie udało się w ubiegłym tygodniu niedźwiedziom dotrzeć 
poniżej strefy 1775-1780 pkt. na koniec sesji (1778) i efekcie spotkała je 
zasłużona kara. Indeks w piątek dotarł na zniesienie 61,8% Fibonacciego 
październikowego ruchu spadkowego. W ten oto sposób zatrzymał się na 
górnym ograniczeniu krótkiego, dwutygodniowego kanału spadkowego. 
W obecnej chwili rynek powinien już zachowywać się dość czytelnie. A 
zatem przy założeniu ruchu mierzonego ponowne zbicie strefy 1775-
1780 przyniesie zapewne spadek indeksu aż do 1700 pkt. To marzenia 
tych, którzy optują spadki. Na razie inicjatywa znajduje się zdecydowanie 
po stronie byków. Jeśli indeks znajduje się tak blisko kwietniowo-
wrześniowych ekstremów trudno wyobrazić sobie, ż byki nie podejmą 
próby i sforsowania tych poziomów w górę. Oznaczało by to wtedy 
realną próbę ruchu wzrostowego nawet powyżej 1950 pkt. Mimo tak 
dużych problemów byków w ostatnim okresie zamknięcie miesiąca 
przyniosło nowe maksimum wyższe od tych wspomnianych wcześniej. 
Wskaźniki trendowi takie jak ADX(9) po raz pierwszy wychyliły się ku 
górze sugerując wejście w trend wzrostowy. Ten tydzień, mimo iż 
krótszy przyniesie wiele rozwiązań na następne tygodnie.  
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ANALIZA TECHNICZNA      
Byki i niedźwiedzie  

Dane podstawowe 

Byki 

Niedźwiedzie 

Opracowanie 

1 - PKN Orlen 
2 - Comarch 
3 - Elzab 
4 - Świecie 
5 - Stalexport 

1 - BZ-WBK 
2 - Forte 
3 - Amica 
4 - Hoop 
5 - Sterprojekt 

Numer   7 

           Zmiana % 
                         Pkt.       Tydz.  Od 1.I.04 
Indeksy szerokie      
WIG 
WIG20 
MIDWiG 
TechWig 
Indeksy sektorowe 
WigBan. 
WigTel. 
WigSpo. 
WigBud. 
WigInf. 

25419.31 
  1819.31 
  1705.90 
    609.61 

+22.09 
+15.58 
+34.39 
+6.60 

+1.60 
+0.99 
+2.17 
+1.59 

32271.37 
  8674.07 
23644.70 
21326.96 
11852.71 

+23.07 
+12.38 
+24.44 
+43.64 
-11.85 

+3.90 
+4.99 
+2.12 
+2.29 
 -2.26 
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Formacja Odwróconej Głowy i 
Ramion z nieprzebitą linią szyi na wy-
sokości 86,40 zł. sygnalizuje gotowość 
byków do dotarcia w pobliże 100 zł. 
Zbicie 81,50 zł. na koniec dnia powin-
no być naturalną obroną byków. Takie 
zachowanie jednak mocno skomplikuje 
sytuację na tym rynku. 
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Byki 
BZ-WBK Kurs - 85,50 zł. 
Oczekiwany zasięg -  

Podobny układ z tym że w kon-
solidacji można dopatrzyć się formacji 
„Head & Shoulders Complex”. Obrona 
to 13,40 zł. przebite na koniec dnia. Za-
sięg ruchu w górę po przebiciu linii 
szyi to ruch o 1-1,50 zł. 

Forte Kurs - 14,00 zł. 
Oczekiwany zasięg -  

 Kurs cały czas nie potrafi na ko-
niec dnia sforsować dna młota z 13 
października. Byki wietrzą w tym swo-
ją szansę, tym bardziej, ż obrona pozy-
cji niedaleko, po pokonaniu 31,80 zł. na 
koniec dnia.  

Amica Kurs - 32,50 zł. 
Oczekiwany zasięg -  

13 19 26 4
May

10 17 24 31 7
June

14 21 28 5
July

12 19 26 2 9
August

16 23 30 6 13
September

20 27 4 11
October

18 25 1 8
November

1

10000
x10

73

74

75

76

77

78

79

80

81

82

83

84

85

86

87

88

89

90

91

92

93

94

R
G R?

BZ-WBK

29 5
April

13 19 26 4
May

10 17 24 31 7
June

14 21 28 5
July

12 19 26 2 9
August

16 23 30 6 13
September

20 27 4 11
October

18 25 1 8
November

1

12.1
12.2
12.3
12.4
12.5
12.6
12.7
12.8
12.9
13.0
13.1
13.2
13.3
13.4
13.5
13.6
13.7
13.8
13.9
14.0
14.1
14.2
14.3
14.4
14.5
14.6
14.7
14.8
14.9
15.0
15.1
15.2

r r g r r

Forte (13.6500, 14.2000, 13.6500, 14.0000, +0.40000)

16 23 30 6
September

13 20 27 4
October

11 18 25 1
November

8 1
10000

30000

31.5

32.0

32.5

33.0

33.5

34.0

34.5

35.0

35.5

36.0

36.5

37.0

37.5

38.0

38.5

39.0

39.5

40.0

32,40

Amica Wronki (32.2000, 32.8000, 32.2000, 32.5000, -0.30000)



Str .  3  

Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A.                    „Byki i Niedźwiedzie” 

PORTFEL  BYKÓW POTENCJALNE      
BYKI 

Hop i przyśpieszona linia trendu 
spadkowego pokonana. Szansa na ko-
rektę całego miesięcznego ruchu spad-
kowego. Byki wietrzą szanse minimal-
nego ruchu w górę na 11 zł. wynikającą 
z ewentualnego pokonania 9,30 zł. i 
wykształcenia się formacji Podwójnego 
Dna. Obrona nisko niestety bo po prze-
biciu 8,30 na koniec dnia. 

Hoop  Kurs - 9,05 zł. 

Oczekiwany zasięg -  

 Wypełniony zasięg ruchu na for-
mację Głowy i Ramion w konsolidacji -  
5,35 oraz na ostatnich dwóch sesjach 
kontynuacyjna formacja „kopnięcia” to 
sygnał że z dużym ryzykiem - (obrona 
po przejęci 5,70 zł na koniec dnia) 
można spodziewać się chociaż odreago-
wania w okolice 7 zł.  

Sterprojekt Kurs - 6,10 zł. 

Oczekiwany zasięg -  

Nazwa   
spółki 

Data   
wydania 

Cena   
wydania 

Cena 
obecna 

Zmiana 
kursu (%) 

Zasięg  
oczekiwany 

Poziom 
ind. WIG 

Jutrzenka 5.10.04 41,30 zł. 44,20 zł. +7,26  25368 

Orbis 25.10.04 23,20 zł. 23,20 zł. 0,0  25419 

TPSA 27.09.04 15,10 zł. 15,55 zł. +8,61  24869 

Kogeneracja 11.10.04 27,20 zł. 27,60 zł. +6,25  25451 

Strzelec 27.09.04 1,54 zł. 1,58 zł. +3,90  24869 

Pekao 18.10.04 116,00 zł. 121,00 zł. +11,21  24871 

Wilbo 25.10.04 2.60  zł. 2.70 zł. +3,85  25419 

BPH 25.10.04 442.50 zł. 455.50 zł. +2,94  25419 

Redan 25.10.04 13.55 zł.  13.70 zł. +1.11  25419 
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 Kurs utknął w zawężającym się 
kanale wzrostowym z wyraźnym opo-
rem strefy 37,50 - 37,90 zł. może to 
oznaczać, że rynek nie będzie dla by-
ków zbyt atrakcyjny.  
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Niedźwiedzie 
PKN Orlen Kurs - 36,60 zł. 
Oczekiwany zasięg -  

 Smętny i nieciekawy wykres. Na-
kazuje na obecną chwilę pozostać poza 
rynkiem. Przedłużająca się nudna kon-
solidacja przyniesie wybicie. Ale nie-
stety do 69 zł. rynek ten pozostaje w 
„objęciach” formacji z 23 sierpnia.  

Comarch Kurs - 64,60 zł. 
Oczekiwany zasięg -  

 Kurs mozolnie rysuje prawe ra-
mie 1,5 rocznej formacji „głowy i Ra-
mion” Dlatego też wstrzymanie z decy-
zjami inwestycyjnymi do pokonania 
14,70 zł. wydają się jak najbardziej 
uzasadnione. 

Elzab Kurs - 6,40 zł. 
Oczekiwany zasięg -  
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PORTFEL  NIEDŹWIEDZI POTENCJALNE      
NIEDŹWIEDZIE 

 Byki nie wykorzystały swoje 
szansy na kontynuacje ruchu w górę 2 
tygodnie temu i teraz ten układ może 
do czasu pokonania 67 zł. odbijać mu 
się czkawką. 

Świecie Kurs  62,00 zł. 

Oczekiwany zasięg -  

 Zasłona Ciemnej chmury z ubie-
głego tygodnia w okolicach ważnych 
zniesień to sygnał że byki mogą w nie-
dalekiej przyszłości przejść do defensy-
wy. Z tarczą powrócą dopiero po sfor-
sowaniu 2,82 zł. na koniec dnia.  

Stalexport Kurs  - 2,67 zł. 

Oczekiwany zasięg -  

Nazwa   
spółki 

Data   
wydania 

Cena   
wydania 

Cena 
obecna 

Zmiana 
kursu (%) 

Zasięg  
oczekiwany 

Poziom 
ind. WIG 

Kety 11.10.04 133,50 129,00 -1,87  25368 

Stalprofil 5.10.04 187,50 176,00 -5,98  25368 

Lubawa 27.09.04 13,05 12,10 -6,13  24869 
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Podsumowanie portfela Byków i Niedźwiedzi z ubiegłego tygodnia 

Portfel byków opuściły :  
 
Portfel niedźwiedzi opuściły :  Macrosoft,Tim,Elektrim 

byki 

  kurs kurs ob. różnica r.% 
orbis 23.20 23.20 0.00 0.00 
wilbo 2.60 2.70 0.10 3.85 
redan 13.55 13.70 0.15 1.11 
bph 442.50 455.50 13.00 2.94 

          

   srednio 1.97 

     

niedźwiedzie     
  kurs kurs ob. różnica r.% 
macrosoft 24.80 25.50 0.70 2.82 
stalprodukt 82.60 83.80 1.20 1.45 
tim 6.40 6.90 0.50 7.81 
elektrim 5.80 6.50 0.70 12.07 

          

   srednio 6.04 

     
indeksy     
wig20 1801.43 1819.31 17.88 0.99 
wig 25020.16 25419.31 399.15 1.60 
techwig 600.07 609.61 9.54 1.59 
midwig 1669.65 1705.9 36.25 2.17 


