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Po raz kolejny powtarza sie sytuacja ze jedna sesja w tygodniu decyduje o

ksztalcie nastepnych. Tak tez sie stalo w ubieglym tygodniu. Rynek w Niedzwiedzie

poniedziatek wybit sie z insidebara dotem by na koniec dnia powrdcié powyzej

zamkniecia z poprzedniego dnia. W ten sposob doszio do uksztattowania klasycz- 1 - Wawel

nej formacji odwracajacej ,Reversal Day” i do konca tygodnia byki te przewage na 2 - Pollena-Ewa

rynku juz utrzymaty. Pod jego koniec doszto do naruszenie dolnego ograniczenia 3 - PKO BP

pét rocznego kanatu spadkowego, by w pigtek na zamkniecie dnia znalez¢ sie 4 - Amica

nieznacznie powyzej tego poziomu (1869). Stad nadchodzacy tydzien bedzie tym 5 _ Telmax

razem szczegolnie wielkg niewiadoma. Czy ruch ktérego bylismy $wiadkami nale-

zy kwalifikowaé w ramach ruchu powrotnego , a moze stanie sie to zalgzkiem no-

wej fali wzrostowej? Tym bardziej ze byki w ramach ruchu wzrostowego z ubiegte-

go tygodnia dotarty do minimalnego zniesienia (38,2%) Fibonacciego tegorocznej

fali spadkowej, Zatem aby mie¢ wzgledne przekonanie o zamiarach obu stron na

najblizsze tygodnie tym razem najbezpieczniej bytoby tydzien najblizszy odczekac,

Z racji tego ze szanse obu stron na nastepny ruch do$¢ wyraznie wyréwnaly sie.

Zgodnie z prognozg z ubiegtego miesigca styczen miat naleze¢ do niedzwiedzi i

nalezal. Na wykresie miesiecznym (bez wzgledu na notowania poniedziatkowe)

otrzymamy po kilku miesigcach wzrostéw uktad outsidebarowy, ktéry na nastepne

miesigce staje sie raczej niedzwiedzim sygnalizatorem, a zatem zajecie pozycji

byczej na rynku bedziemy musieli traktowac ze szczegdlnie nalezytg ostroznoscig

i respektem. Srednie 15 i 45 daly pierwszy od wielu tygodni sygnat ostrzegawczy

przecinajac sie na sprzedaz. Byki w tym tygodniu beda probowac dostac sie poza

poziom 1903, ktéry umozliwitby im kontynuacje ruchu wzrostowego w poblize

1920 pkt. Tam znajduje sie zniesienie Fibonacciego 61,8% catego tegorocznego

ruchu spadkowego. Jacek Borawski
(48 22) 697 48 88
Jacek.Borawski@breinwest.com.pl
www.brebrokers.com.pl

DI BRE Banku S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania, ani za szkody poniesione w wyniku decyzji inwestycyjnych podje-

tych na podstawie niniejszego opracowania, ktére nie jest rekomendacjg w rozumieniu Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie informacji stanowigcych reko-
mendacje dotyczace instrumentéw finansowych lub ich emitentéw.
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Prokom Kurs - 131,0 zt.

Oczekiwany zasieg -

W ubiegtym tygodniu kurs zatrzymat sie
w poblizu zniesienia 61,80 % Fibonacciego
ostatniej falki wzrostowej. Istnieje wiec szansa
na obrono minimum z ubiegtego tygodnia tzn
poziomu 127,50 zt. Gdyby jednak kurs spadt
ponizej tego putapu (zwlaszcza na koniec dnia)
zwiekszy sie prawdopodobienstwo powrotu na
grudniowe minimum.

Invar&Biuro System (1.05000, 1.10000, 1.03000, 1.08000, +0.04000)

Invar Biurosys. | Kurs -1,08 zi.

Oczekiwany zasieg -

Dos$¢ duzy wolumen na wzrostowej sesji
piatkowej potaczony z obrong po przebiciu 1,03
na koniec dnia lub 1,02 intraday stwarza okazje
do spekulacyjnego zagrania PRZECIWKO rocz-
nemu trendowi spadkowemu.

irectnl Movement ADX (54.0000) — 50
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Kogeneracja Kurs - 24,70 zt.

Oczekiwany zasieg -

Odchodzacy paraboliczny uktad spad-
kéw kursu moze oznacza¢ dalszg stabosé¢ tego
rynku. W tym czasie oczywiscie dochodzi do
uformowania pozytywnych dywergencji na wielu
oscylatorach, co w potaczeniu ze zbyt silnie
rozwinietym wsjkaznikiem adx(9) — 54 pkt. Para-
doksalnie moze przynie$¢ w tym tygodniu krot-
koterminowg poprawe zdezorientowanym by-
kom. Obrona po przebiciu 23,90 zt na koniec
dnia wydaje sie wiec sprawag nieodzowna.
Wszak gramy wbrew silnemu trendowi.
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:_ %5 Kurs dynamicznie na zwiekszonym wolu-
L 90 menie sforsowat roczny op6r na wysokosci oko-
E ' lic 9,60 zt. Zatem przy tej sile bykdw nie powin-
‘ “ -85 no dojs¢ do zbicia potowy pigtkowej Swiecy czyli
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PORTFEL BYKOW OPUSCILY
Nazwa Data Cena Cena Zmiana Warunki Poziom Zmiana ind. PORTFEL
spotki wydania | wydania | obecna kursu (%) wyjscia ind. WIG WIG (%) -
Nazwa POWOD
byki 3.66 spotki OPUSZCZENIA
Emax 20.12.04| 9250 | 95.90 368 [<88,10eod | 26206 -1.58 Compland | (R.Z. +4,35%)
Farmacol 10.01.05| 29.20 29.30 0.34 < 28,00 eod 25931 -0.53
Groclin 17.01.05| 90.60 94.90 4.75 < 89,90 eod 25767 0.10
Jutrzenka 10.01.05| 43.00 43.70 1.63 < 42,00 eod 25931 -0.53
Koelner 10.01.05| 12.65 12.60 -0.40 < 12,00 eod 25931 -0.53
Kredyt Bank |22.11.04| 8.70 9.50 9.20 25309 1.91 RZ Realizacja zyskow
Polifarb C 03.01.05| 7.40 7.35 -0.68 < 7,00 eod 26636 -3.17 0.8 Ograniczenie strat
Polnord 17.01.05| 11.80 13.20 11.86 < 11,40 eod 25767 0.10 N.S Niejasna sytuacja
Swiecie 17.01.05| 52.80 53.20 0.76 < 51,10 eod 25767 0.10 Potencjame
Techmex  |03.01.05| 2360 | 24.90 551 |<23,50eod] 26636 17 byki
z ub tygodnia
Debica 24.01.05| 86.70 90.00 3.81 83,70 eod 25206 2.33
Remak 24.01.05| 9.00 9.15 1.67 < 8,70 eod 25206 2.33
SM Media 24.01.05| 29.50 29.10 -1.36 < 28,20 eod 25206 2.33
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Wawel (115500, 116500, 115.500, 116.000, +0.50000) 130 | [Wawel Kurs - 116,0 zi.
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" Oczekiwany zasieg -
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‘I » i L malne wykupienie oscylatoréw, formacja ze-
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ﬂPl]’ TIll ki b ] | nym to argumenty, ktére uzmystawiaja, ze byki
L u!m,., he. 1”]" N tym razem w naturalny sposéb powinny w nad-
LT “d 80 chodzacym tygodniu przejs¢ do defensywy.
‘L 0 r Neutralizacja sygnatu niestety dopiero po poko-
ﬂ‘{ ] L 70 | naniu poziomu 125 na koniec dnia.
oo [
P o L 60
5000
6 Pollena-Ewa Kurs - 13,20 z}.
15 | | Oczekiwany zasieg -
14

Kolejny raz kurs ustanawia nowe lokalne
13 maksimum. Od poczatku roku kazdy tydzien
konczy sie nowym minimum. Uktad érednich 15
12 i 45 niekorzystny. No i dochodzi do tego istotne
przetamanie pazdziernikowego szczytu.
Wszystko to razem wziete oznacza, ze bez
wzgledu na sytuacje lepiej w tym przypadku nie
10 | ryzykowaé swego kapitatu na spekulacyjne krot-
koterminowe zagrywki.
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PORTFEL NIEDZWIEDZI OPUSCILY
Nazwa Data Cena wy- Cena Zmiana Warunki Poziom |Zmiana ind. PORTFEL
spotki wydania dania obecna | kursu (%) wyjscia ind. WIG WIG (%) -
Nazwa POWOD
niedzwiedzie -6.01 spotki OPUSZCZENIA
IAgora 17.01.05 56.40 56.30 -0.18 >57,30 (eod) 25767 0.10 .
IApator 10.01.05 90.40 89.20 -1.33 25931 -0.53 Boryszew |(O.S. -3.63%)
BACA 17.01.05 265.50 267.00 0.56 25767 0.10 Duda (N.S. -0,36%)
Bank BPH 03.01.05 510.00 480.00 -5.88  |>504,50 (eod) 26636 -3.17 5
BZWBK 20.12.04 99.00 92.80 -6.26 >97,50 (eod) 26206 -1.58 Stalprod. | (R.Z. +5,32%)
Echo 13.12.04 83.50 74.90 -10.30 25653 0.54 Inter Cars | (O.S.-10.14%)
Forte 13.12.04 12.85 11.55 -10.12 25653 0.54
Hydrotor 10.01.05 18.95 17.10 976 25931 053 | |Kable (R.Z.+16.24%)
KGHM 22.11.04 31.70 27.60 -12.93 > 29,20 (eod) 25309 1.91 R.Z Realizacja zyskow
Lubawa 27.09.04 13.05 10.45 -19.92 24869 3.71
Paged 15.11.04 19.50 17.15 -12.05 25624 0.66 0.8 Ograniczenie strat
Pekao 03.01.05 135.50 131.50 -2.95 26052 -1.00 NS e —
PKN Orlen 03.01.05 37.80 37.90 0.26 26636 -3.17
Prochem 17.01.05 20.50 19.35 -5.61 25767 0.10 Potencjalne
Prosper 27.12.04 11.60 11.80 1.72 26152 -1.38 niedzwiedzie
Relpol 05.12.04 83.00 79.80 -3.86 26040 -0.95
[Stalexport 10.01.05 2.59 2.50 -3.47 25752 0.16
Tim 03.01.05 6.65 5.95 -10.53 26052 -1.00
TPSA 03.01.05 19.80 19.50 -1.52 26636 -3.17
z ub tygodnia
Getin 24.01.05 3.35 3.37 0.60 25206 2.33
MCI 24.01.05 2.08 2.08 0.00 25206 2.33
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Podsumowanie portfela Bykéw i Niedzwiedzi

z ubiegtego tygodnia
byki
spotka kurs kurs ob. réznica r.%
DEBICA 86.70 90.00 3.30 3.81
NETIA 4.21 4.25 0.04 0.95
REMAK 9.00 9.15 0.15 1.67
SMMEDIA 29.50 29.10 -0.40 -1.36
SNIEZKA 27.40 26.90 -0.50 -1.82
Srednio 0.65
niedzwiedzie
spoétka kurs kurs ob. réznica r.%
EFEKT 13.75 14.60 0.85 6.18
GETIN 3.35 3.37 0.02 0.60
MCI 2.08 2.08 0.00 0.00
STERPROJEKT 7.45 7.70 0.25 3.36
WANDALEX 5.30 5.30 0.00 0.00
Srednio 2.03
indeksy
wig 25206.5 25792.27 585.77 2.32
wig20 1832.12 1872.20 40.08 2.19
midwig 1654.57 1690.61 36.04 2.18
techwig 621.11 638.79 17.68 2.85

Portfel bykow opuscity : Sniezka, Netia
Portfel niedzwiedzi opuscity : Efekt,Wandalex, Sterprojekt



