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WIG zdolal wybi¢ sic w gore z listopadowego kanalu

spadkowego. Na krotka mete znacznie poprawia to sytuacje
techniczng, w czym pomagaja nadzieje na rajd $w. Mikolaja.
Sek w tym, Ze w srednim terminie ciagle mamy trend boczny oy ewgy

Miniony tydzien, a konkretnie §roda - ostatni
dzien listopada - przyni6st duzy krétkotermino-
wy sukces bykéw na warszawskim parkiecie. In-
deks WIG zdolal dynamicznie wybi¢ si¢ w gére
z ostro nachylonego kanatu spadkowego, w jakim
by} od drugiego tygodnia listopada. Wydarzenie
to nie tylko pomoglo w ostatniej chwili podrepe-
rowac kiepskie listopadowe stopy zwrotu (czyz-
by mialo to co$ wspdlnego z tzw. window dres-
singiem wwykonaniu zarzadzajacych fundusza-
mi?), ale radykalnie oddalilo tez perspektywe ata-
ku indeksu na wsparcie w postaci dolkéw bessy.
Brak sygnaléw wykupienia na wykresie oscylato-
rastochastycznego (ktéry dopiero co wyszedl ze
strefy wyprzedania) sugeruje, ze w krétkim ter-

minie wcigz sg spore szanse na kontynuacje ru-
chuw gore. Naturalnym punktem docelowym tej
zwyzki jest lokalny szczyt z konca pazdziernika
(41944 pkt —intraday). Dojscie do tego poziomu
wigzaloby si¢ zapewne z wejSciem oscylatoréw
do strefy wykupienia, co z kolei kazaloby watpi¢
w szanse na sforsowanie poziomu oporu. Tym
bardziej ze niewiele powyzej tej barieryjest jesz-
cze silniejszy opor - szczyt z konca sierpnia
(42223 pke).

‘Wiasnie ten ostatni poziom majuz znaczenie
nie tylko krétkoterminowe, ale tez Sredniotermi-
nowe. Dopdki nie zostanie sforsowany i dopoki
WIG bedzie utrzymywal si¢ powyzej dotkéw bes-
sy, aktualne pozostanie zalozenie méwiace, ze

Atlanta: proby powrotu do hossy
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na GPW nadal mamy w $redniej (kilkumiesigcz-
nej) perspektywie trend boczny. Tendencja ta ma
to dosiebie, ze wjej ramach na zmiang pojawiaja
si¢ fale optymizmu i pesymizmu, czego dowo-
dem jest hustawka nastrojow w ostatnich miesia-
cach. Od sierpniowej paniki mieli$my juz dwie fa-
le zwyzkowe (czyzby zaczgla si¢ wlasnie trzecia?)
przeplatajace si¢ z dwiema falami powrotu pesy-
mizmu.

To, w jakim kierunku ostatecznie wybije si¢
WIG, jest oczywiscie na razie kwestig dyskusyj-
ng. Wéréd analitykéw uslysze¢ mozna czgsto
zupelnie sprzeczne wizje rozwoju wydarzen.
Pesymisci zakladaja, ze nieuchronna eskalacja
kryzysu w strefie euro wypchnie WIG w dét

Delko: poglebienie dotkow

z trendu bocznego i rozpocznie si¢ nowy etap
bessy.

Dla optymistow tradycyjnie udana koncéwka
roku (w tym roku fundusze majg szczeg6lng
motywacje do window dresssingu, bo na razie
roczne stopy Zzwrotu s3 ujemne) moze stac si¢
okazja do udanego ataku na wspomniane pozio-
my oporu.

Taki pozytywny dla posiadaczy akcji scena-
riusz oznaczalby jednoczesnie pelne uksztalto-
wanie (widocznej zwlaszcza na wykresie w ukla-
dzie tygodniowym) obszernej formacji odwréco-
nej glowy z ramionami. Warunkiem jej powstania
jest przebicie linii szyi biegngcej obecnie na wy-
sokosci nieco ponizej 42 tys. pkt. TH.

Pogorszenie gieldowej ko-
niunktury w sierpniu wywolalo
korekte hossy na akcjach
Atlanty, dystrybutora bakalii.
Cena spadla w polowie wrze-
$niado 9,45 zL. Podaz nie zdo-
minowala jednak rynku i byki
w ciggu miesigca zdolaly pod-
nie$¢ kurs w okolice linii tren-
duwzrostowego. Jak narazie
nie udalo si¢ jednak na dhuzej
utrzymac ceny na wyzszych
poziomach. Od miesigca ob-
serwujemy wahania
przy wspomnianej linii,
przy czym odchylenia w dét
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majg juz mniejszy zasieg - ce-

Kurs akcji Delko, dystrybu-

tora chemii gospodarczejiko- Trag g

smetykéw, znajduje si¢
od ponad roku w trendzie "
spadkowym. Po osiagnieciu
sierpniowego dolka 4,10z}, ce-
narozpoczela krétkotermino-
wyruchwgére. W ciagu dwéch
miesigcy kurs zwyzkowal

do 6,14 z}. Nie udalo si¢ jednak
przebi¢ linii dlugoterminowe-
go trendu spadkowego. Sta-
bos¢ bykéw wykorzystala
podaziod poczatku listopada
obserwujemy spadki. Cena po-
glebilajuz sierpniowe mini-

o Dol WD

mum, spadajac na poczatku

na nie spadla ponizej 10,70 zk.
Jeslibyki zdecyduja sie
nawigksze zakupy, powrot

wielkim wyzwaniem. Potrzeb-
nejest jednak wigksze zaanga-
zowanie - w minion:

wahat si¢ w przedziale od 6
do1780 akcji. Wsparciem dla
ewentualnych spadkéw powi-

minionego tygodnia do 3,75 z.
Kolejne sesje byly odreagowa-
niem, ale wyglada nato, ze

dzie nastroje. Kurs oddalil si¢
od linii trendu spadkowego,
adredniaz 50 sesji przestala

kontynuowana, mozemy si¢
wnajblizszym czasie spodzie-
wac kolejnej fali spadkowej

dohossy nie powinien by¢ tygodniu dzienny wolumen nienby¢lokalny dolek 9,45z | narynkudominujgniedzwie-  rosna¢.Jesliwyprzedazbedzie —inowych dotkéw.
. . . . . . 0 ,

CEDC: analogicznie do sierpnia Enea: zatrzymanie spadkow

Bessanaakcjach CEDC, pro- |- Kurs akcji producenta ener- il
ducentawodki, trwa od prawie | gii elektrycznej przebil w paz- e o T
dwdch lat. Wyrazne poglebie- LD dziernikulini¢ rocznego X e
nie spadkéw mialo miejsce "L trendu spadkowegoizdolalsi¢ L ™
w tym roku. Najpierw w mar- D s oddali¢ wgére. Przebicie na- |
cu, potemw sierpniu oraz 4 ey stapilo przy cenie 17,25z} Po- b — "

napoczatku listopada. Nawy-
kresie widac, ze spadki miaty
charakter skokowy - sil-
naprzecena, proba odreago-
wania i kolejny ruch wdék. Co
ciekawe, zachowanie kursu

w listopadzie przypomina-

lo sytuacje z wakacji. Wtedy
kurs spadiz28ztdo1s,3121,
tracgc prawie 50 proc. Teraz
obserwowali$my szybki spa-
dek z 21z} do nowego mini-
mum bessy 9,27 z}, czyli

okolo 55-proc. przeceng. Trwa
pierwsza fala odreagowania,

ktéra zdolala jak narazie pod-
nies¢ ceng powyzej 15 zl, czyli

znie$¢ prawie 50 proc. spadku.
W sierpniu popyt zdolal odro-

bi¢ prawie 65 proc. Jesli histo-
ria si¢ powtorzy, czekac nas
moze wspinaczka do 18 z}i po-
nowny spadek kursu.

pyt wykorzystal sygnal, by
podnies¢ kurs do 19,67 zk.

Od miesigca obserwujemy wa-
haniamiedzy19,50z}i18,30z}.
Nastroje rynkowe nie pomaga-
jabykom wkontynuacji wzro-
stu, ale sily wystarcza
nautrzymanie kursu na wyz-
szych poziomach. Dzigki temu
$rednia z 50 sesji nadal roénie.
Waznym impulsem wzrosto-
wym byloby przebicie opo-
ru19,67 zk To wjego okolicach
kurs zatrzymywal si¢ jeszcze
przed sierpniowym zalama-

niem. Gdyby ta sztuka udala
si¢ bykom, pojawi si¢ szansa
nakolejng fale wzrostowa
itrwalszy $rednioterminowy

ruch w gére. Ewentualne spad-
ki powinny by¢ zatrzymywane
nacenie 18,30 z}i nizZej
na17,25zk
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DM IDMSA: zejscie w nowg strefe wahan

Mostostal-Export: korekta wakacyjnych spadkow

Po sierpniowym zalamaniu
kurs akcji Domu Maklerskiego
IDMSA zaczal si¢ poruszac ho-
ryzontalnie miedzy1,79 z
oraz 1,34 zt. W polowie miesia-
caprzebil dolng granice po-
nadtrzymiesigcznej
konsolidacji. By} to sygnal
sprzedazy, ktéry wykorzystala
podaz. Kurs spadi o ponad 20
proc.,do1,07 z}, ustanawiajac
nowy lokalny dolek. Gwaltow-
ne zejécie do nowych miniméw
pogorszylo obraz technicz-
ny - $rednia z 50 sesji zaczela
opadaé. W minionym tygodniu
obserwowali$my lekkie odre-
agowanie. Cena wzrosla w oko-
lice 1,25z} Jesli popyt nie
pokausi si¢ o powr6t do po-
przedniej strefy wahan, bedzie
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to oznakajego stabosci. Moze
nas wtedy czekac konsolidacja
nanowych, nizszych pozio-
mach 1,34 zt-1,07 z}. Przebicie

Lentex: w potowie drogi

ktdregos z nich bedzie sygna-
fem nowego krétkotermino-
wego ruchu zgodnego
zkierunkiem wybicia.

Kurs Mostostalu-Export,
spo¥ki z branzy budowlanej,
znajduje si¢ w dlugotermino-
wym trendzie spadkowym.
Wkwietniu 2007 r. walory
mozna bylo naby¢ za oko-
o157} Niecale trzy miesigce
temu kurs osiggnal nowe mini-
mum spadkéw 0,52 zL. Od tego
momentu trwa odreagowanie,
dzigki ktéremu udalo si¢ pod-
nie$¢ cene wokolice 0,84 zL.
Poréwnujac ten poziom
do ostatniego lokalnego szczy-
tu 1,86 z}, udalo si¢ znie$¢ 23,6
proc. strat rednioterminowej
fali spadkowej. W ostatnig §ro-
de obserwowali$my prébe po-
dejscia pod 1,04z}, czyli
poziom zniesienia 38,2 proc.
Kurs wzrést o ponad 30 proc.,
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do 0,98 zL. Niestety, na nastep-
nej sesji nastapil proporcjonal-
ny spadeki powrét pod 0,84 z1.
Jedli popyt si¢ nie zniecheci,

mozemy w najblizszym czasie
oczekiwac kolejnych préb ru-
chuwgdreipodejscia

pod 1,04z}

Reinhold: nowe minimum ruchu spadkowego

Kurs Lenteksu, producenta
wykladzin i wioknin, prébuje
powrécic do strefy
dlugoterminowych wa-
han 4,75-5,60 z1 Wakacyjne
spadki przerwaly trwajaca
od polowy 2009 roku konsoli-
dacj¢. Cenaspadlado3,34z
iod dwdch miesigcy byki odra-
biaja straty. Na poczatku listo-
padakurs pokonal
zniesienie 61,8 proc.,ale
w ostatnich tygodniach cofnat
si¢ do poziomu 50 proc. Sytu-
acja przypomina te zkonca
sierpnia, gdy po korekcie spad-
koéw kurs tez zatrzymal sig
na zniesieniu 50 proc. Wtedy
gora byla podaz i szybko obni-
zyla cen¢ do nowego mini-
mum. Je$li teraz schemat si¢
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powtdrzy, kurs moze wkrot-
kim terminie spa$¢ w okolice
3,34 zL. Zwrot $redniej z 50 sesji
ku gérze swiadczy o potencjale

Marvipol: krotkoterminowe wahania

wzrostowym. Jesli uda sie go
wykorzystac, pojawi sie szansa
naruchwgdére i powrdt
dosstrefy 4,75-5,607k.

Kurs Reinholdu, szwedzkie-
go dewelopera, znajduje si¢
od ponad roku w trendzie
spadkowym. W ujeciu dlugo-
isrednioterminowym mamy
do czynienia z niedzwiedzim
rynkiem. Pazdziernikowy do-
lek 1,59 z1, osiggniety po waka-
cyjnych spadkach, stal si¢
impulsem do krétkotermino-
wej korekty. Bykom udalo si¢
podnies¢ kurs do 2,43 z1, czyli
do poziomu linii dlugotermi-
nowego trendu spadkowego.
Opdr okazal si¢ skuteczny
ikurs zaczgl ponowny ruch
w do}, ktérego efektem jest no-
we minimum trendu 1,25 z}
osiagnigte pod koniec ubiegle-
go tygodnia. Zachowanie ryn-
ku przemawia na korzy$¢

el

podazy, co moze skutkowac
nowymi dolkami w najbliz-
szym czasie. Ewentualne pro-
by odreagowania beda

Selena FM: przy minimum bessy

napotykac opér na1,59 zk (po-
przednim lokalnym mini-
mum), a wyzej blokada bedzie
linia trendu spadkowego.

Kurs akcji Marvipolu, war-
szawskiego dewelopera, prze-
bilwmaju tego roku lini¢
dlugoterminowego trendu
spadkowego. Od szesciu mie-
sigcy obserwujemy ruch hory-
zontalny w szerokim pasmie
wahan od 9,40zt do 7,25z}, zlo-
kalnym szczytem 10,05 z}ilo-
kalnym minimum 6,70 z}.
Krétkoterminowe zwyzki
idojscie wgdérne rejonykonso-
lidacji stajg si¢ pretekstem
do realizacji zyskow, co skut-
kuje falg spadkowa. Ani stro-
napopytowa, ani podazowa nie
dysponujg wystarczajacym
potencjalem, by skierowac
kurs wjednym kierunku
w dluzszej niz miesieczna per-
spektywie. Im dluzej bedzie
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trwala taka sytuacja, tym sil- iwzréstoblisko 10 proc. Kon-

niejszy bedzie sygnal wybicia
ze strefywahan. W minionym
tygodniu kurs ruszylwgére

czac pigtkows sesje wrejo-
nie 9 z}, zblizyl si¢ do gérnej
granicy konsolidacji.

Millennium: naruszenie waznego wsparcia

Od kwietnia tego roku, kiedy
kurs producenta chemii bu-
dowlanej przebitlini¢ ponad-
dwuletniego trendu
wzrostowego, akcje potanialy
w ciggu siedmiu miesiecy o po-
nad 70 proc. Spadek ceny w mi-
nionym tygodniudo 6,12z},
czylidolkabessyz2o09r.,
oznaczazniesienie calo$ci
wzrostu ostatniej hossy. Akcjo-
nariusze nie maja powodow
do zadowolenia. Rynek jest
zdominowany przez podaz za-
réwno w ujeciu dlugo-, jak
i$rednioterminowym - obie
$rednie (50-1250-sesyjna) opa-
daja. Aby myslec o poprawie
nastrojow, byki muszg obroni¢
wsparcie 6,12z}, Jest to waz-
na psychologicznaitechnicz-

Synthos: walka o
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nabariera, ktéra moze stano-
wic pretekst do wznowienia
kupna przecenionych waloréw.
Cenowa zacheta musi jednak

powrét do hossy

skusi¢ duza czes¢ rynku, tak by
odbicie mialo szanse przejs¢
wniedalekiej perspektywie
wtrwalszy trend wzrostowy.

Kurs akcji Banku Millen-
nium, prébujac odrabiac straty
po sierpniowym zalamaniu,
utworzyl na wykresie trojkat
symetryczny. Miesigc temu
nastapilo wybicie dolem z tej
formacji. Dolne ramie zostalo
pokonane przy cenie 4,45 z}.
Podaz wykorzystala sygnal
sprzedazy i na poczatku ubie-
glego tygodnia notowali$my
juznowe lokalne mini-
mum 3,29 z} Nakolejnych se-
sjach udalo si¢ wréci¢
w okolice 3,64 z} - waznego
wsparcia wyznaczonego przez
sierpniowe minimum. Jesli by-
kom nie uda si¢ go wykorzy-
sta¢, mozemy si¢ spodziewac
poglebienia spadkéw. Ich po-
tencjalny zasieg, wynikajacy
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zwysoko$ci wspomnianej for-
macji (1,53 z}),t0 2,92 zL Dla
poprawy obrazu technicznego
popyt powinien si¢ pokusi¢

owzrost do poziomu 4,45 z}.
Wtedy udaloby si¢ zanegowaé
spadek zwigzany z wybiciem
zformacji.

Kurs producenta kauczuku
od poczatku pazdziernika proé-
buje powrdci¢ do szczytu hos-
sy (5,92.z}). Z perspektywy
dlugoterminowej sierpniowe
zalamanie stanowi korekte po-
naddwuletnich zwyzek. Jej
dno znajduje si¢ obecnie na po-
ziomie 3,58 z}. Byki prébuja
od dwéch miesiecy powroci¢
do ruchuwzrostowego, ale pa-
nujace obecnie nastroje rynko-
we niespecjalnie im w tym
pomagaja. Kurs oscyluje
pod cena 4,55z w krétkim
terminie obserwujemy trend
boczny, ktéry wyhamowal fale
korekty. Jedli wigkszy opty-
mizm przyjdzie na nasz par-
kiet w grudniu, by¢ moze uda
si¢ pokonac opor 4,55 z1. Wte-

bwrem

dybyki moglyby si¢ pokusi¢

o caltkowite zniesienie spad-
kéw, czyli ruch wkierun-

ku 5,92 z1 W razie pogorszenia

sytuacjii proby poglebienia ko-
rekty spadki powinny mie¢
problem przy lokalnym mini-
mum 3,58z}




