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… Światełko w tunelu ...  
 Tylko skończył się luty a pierwsze takty marca pokazały, że po czarnych korpusach pozostało niemiłe wspomnie-
nie. Poniedziałkowa sesja zakończyła się utworzeniem słabej, wzrostowej świecy „ważki doji”. Dojdzie do jej neutraliza-
cji po sforsowaniu 2288 pkt. Na tę chwilę jest to najbliższe, ale też bardzo istotne wsparcie. Oczywiście istotne dla krót-
koterminowych inwestorów, zakładających koniec utworzenia klasycznej regularnej korekty abc. W takim wypadku 
naruszenie lub złamanie wspomnianego poziomu skomplikowałoby rozumienie obecnego układu i nakazało profilak-
tycznie pozostawać w znacznej części kapitału poza rynkiem. Sygnałem kupna staje się ruch wzrostowy ponad maksi-
mum z ostatniej sesji lutego 2342 pkt. - w wersji spekulacyjnej, a zwłaszcza wybicie maksimum z 20 II - 2380 pkt. Jest to 
w tej chwili kluczowy opór. Przy okazji jest to jednocześnie szczyt utworzonego na wykresie tygodniowym „objęcia bes-
sy”. Zgodnie z założeniem o falowości obecnego ruchu, dopuszczając na razie istnienie korekty, kurs nie powinien scho-
dzić poniżej 2243 pkt., oraz nie głębiej niż do strefy 2207-2237 pkt. Po jego sforsowaniu należy oczekiwać kontynuacyj-
nego wzrostu do poziomu minimum 2430 pkt. Natomiast zgodnie z teorią - klasyczna elliotowska piątka możne wynieść 
kurs do strefy 2447-2510 pkt. Ale to dopiero po pokonaniu wspomnianego oporu. Krótkoterminowe wskaźniki są nadal 
wyprzedane, stąd zwrot na rynku należy brać pod uwagę. Jednak myślenie o wzrostach powinno być  poprzedzone za-
uważalną zmianą kolorystyki korpusów, w opozycji do lutowych czarnych. Najbliższe wsparcie to dalekie okno hossy z 
17 I - 2185-2207 pkt. Kolejne liczne wsparcia to strefa 2090-2094 pkt., minimum z 11 I - 2119 pkt. Następne opory to 
lutowe maksimum 2401 pkt., minima z okresu 3-9 XI 2011 - strefa 2415-2423 pkt. Dzienny wskaźnik adx(14) - 19 pkt. 
od 9 II nieustająco opada. Oznacza to przebywanie w korekcie trendu wzrostowego. Jednocześnie poziom ten wskazuje 
na to, że przyszły tydzień, a nawet najbliższych kilka sesji powinno dla przyszłego trendu być kluczowymi. Średnie wy-
kładnicze z 15 i 45 dni natomiast (2297-2325 pkt) tworzą „wirtualną” strefę walki popytu i podaży. Na wykresie tygo-
dniowym po poprzednim „objęciu bessy” tym razem nie mająca znaczenia inwestycyjnego biała szpulka. Z dołu nato-
miast osią obrony byków aż do 2150 pkt. nieustająco jest utworzona wcześniej formacja „trzech białych żołnierzy” .  
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1 - Capital Partners 
2 - Comarch 
3 - Gant 
4 - Krezus 
5 - Lubawa 

? 

1 - Energopol 
2 - FAM 
3 - Asseco Bussines Solutions 
4 - Kogeneracja 
5 - Koelner 

14 21 28 5

December

12 19 27 2

2012

9 16 23 30 6

February

13 20 27 5

March

12 19

30000x1000

2070

2080

2090

2100

2110

2120

2130

2140

2150

2160

2170

2180

2190

2200

2210

2220

2230

2240

2250

2260

2270

2280

2290

2300

2310

2320

2330

2340

2350

2360

2370

2380

2390

2400

2410

2420

2430WIG20 (2,316.97, 2,332.06, 2,309.54, 2,325.26, +4.37012)

40

50

60

70
Relative Strength Index (53.0084)

0

MACD (8.19758)



 

BYKI I NIEDŹWIEDZIE – numer 10 
Tygodnik sytuacyjny 
 

 
 

praca autorska – Jacek Borawski, 5 marca 2012 
 
 

 

Dom Maklerski Banku BPS S.A., ul. Płocka 11/13, 01-231 Warszawa, infolinia: 801 321 456, www.dmbps.pl, e-mail: dm@dmbps.pl 
2 

 Nowe ekstrema są sygnalizacją kontynuacji. 
Gdyby jednak nastąpiło zejście poniżej 1,62 zł. byk 
zostanie zamknięty. Podniesione ryzyko, ograniczo-
na płynność. 

Capital Partners Kurs - 1,80 zł. 

 Ostatnie sesje połączone z wyłamaniem 
styczniowego oporu sugerują koniec korekty i zapra-
szają do kontynuacji. Spadek kursu poniżej 58,00 zł. 
zneutralizuje byka.  

Comarch Kurs - 62,40 zł. 

  W środku tygodnia doszło do wyłamania 
oporów i cofnięcia. Do czasu pokonania dołem 8,72 
wykres będzie wyglądał byczo. Po pokonaniu wspo-
mnianego poziomu dołem zamkniemy byka. 

Gant Kurs - 9,40 zł. 

Byki 
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 Byki prą w górę, efektem czego stało się w 
piątek wyłamanie piątkowych szczytów. Ruch w dół 
poniżej 7,66 zł. przyniesie neutralizację naszego 
byka.  

Krezus Kurs - 8,44 zł. 

 Środowe „rozstanie” na sporym wolumenie 
może przybliżyć mocno w czasie próbę wyłamania 
lutowych oporów . Jednak sforsowanie dołem 0,86 
zł. zamknie byka. 

Lubawa Kurs - 0,93 zł. 
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 Marubozu , okno bessy i kolejne minima to 
sugestia , by trzymać się od takich walorów z daleka. 
Powrót ponad poziom 6,62 zł. zamknie niedźwie-
dzia. 

Energopol Kurs - 6,01 zł. 

 Byki odbiły się w drastyczny sposób od opo-
ru 1,36 i podążają w dół. Może je uratować tylko 
powrót ponad wspomniany poziom, który zamknie 
niedźwiedzia. 

FAM Kurs - 1,23 zł. 

 Odrzucenie oporu 10,80 zł. dwoma czarnymi 
korpusami sygnalizuje problem bykom i zaprasza do 
dalszej zniżki kursu. Ruch ponad wspomniany po-
ziom zamknie niedźwiedzia.  

Asseco BSollutions Kurs - 10,00 zł. 

Niedźwiedzie 
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 Atak na okno bessy okazał się nieudany i 
byki tracą argumenty, kurs kształtuje nowe lokalne 
minima. Po sforsowaniu w górę poziomu 84,50 za-
mkniemy niedźwiedzia. 

Niedźwiedzie 

Kogeneracja Kurs - 76,20 zł. 

 Trzy kruki z ostatnich trzech sesji ostrzegają 
przed wejściem w poważniejszą korektę. Wzrost 
ponad 13,28 zneutralizuje niedźwiedzia. 

Koelner Kurs - 12,10 zł. 

24 31 7

November

14 21 28 5

December

12 19 27 2

2012

9 16 23 30 6

February

13 20 27 5

March

12 19

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

60

65

70

75

80

85

90

Kogeneracja (79.4500, 79.4500, 76.2000, 76.2000, -2.80000)

30

40

50

60

70

80

90Relative Strength Index (44.5485)

0

5MACD (2.00417)

24 31 7

November

14 21 28 5

December

12 19 27 2

2012

9 16 23 30 6

February

13 20 27 5

March

12 19

5000

10000

15000

x10

10.5

11.0

11.5

12.0

12.5

13.0

13.5

14.0

Koelner (12.3500, 12.3500, 12.1000, 12.1000, -0.25000)

30

40

50

60

70
Relative Strength Index (38.7164)

0.0

0.5
MACD (0.10517)



 

BYKI I NIEDŹWIEDZIE – numer 10 
Tygodnik sytuacyjny 
 

 
 

praca autorska – Jacek Borawski, 5 marca 2012 
 
 

 

Dom Maklerski Banku BPS S.A., ul. Płocka 11/13, 01-231 Warszawa, infolinia: 801 321 456, www.dmbps.pl, e-mail: dm@dmbps.pl 
6 

W portfelu byków: 
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Biuro Analiz i Doradztwa Inwestycyjnego: 
  
Sobiesław Kozłowski, MPW – instytucje finansowe, strategia 
sobieslaw.kozlowski@dmbps.pl 
tel.: (22) 53 95 514 

Kamil Artyszuk – deweloperzy, obligacje 
kamil.artyszuk@dmbps.pl 
tel.: (22) 53 95 535 

Łukasz Kopeć – przemysł elektromaszynowy, górnictwo 
lukasz.kopec@dmbps.pl 
tel.: (22) 53 95 527 

Marcin Stebakow, MPW – handel, przemysł spożywczy 
marcin.stebakow@dmbps.pl 
tel.: (22) 53 95 548  

Departament Operacji: 
  

Katarzyna Patora-Kopeć, MPW 
katarzyna.patora-kopec@dmbps.pl 
tel.: (22) 53 95 520 
 

Bogdan Dzimira, MPW 
bogdan.dzimira@dmbps.pl 
Tel.: (22) 53 95 523 
Grzegorz Kołcz, MPW 
grzegorz.kolcz@dmbps.pl 
Tel.: (22) 53 95 530 

Jan Woźniak, MPW 
jan.wozniak@dmbps.pl 
tel.: (22) 53 95 536  

  
Analitycy techniczni: 
 

Mariusz Truchan, MPW, Doradca Inwestycyjny 
mariusz.truchan@dmbps.pl 
tel.: (58) 627 50 19 
 
Jacek Borawski 
 
 

Artur Kobos, MPW 
artur.kobos@dmbps.pl 
Tel.: (22) 53 95 511 

Grzegorz Górski , MPW 
grzegorz.gorski@dmbps.pl 
tel.: (22) 53 95 540 

Bartosz Szaniawski 
bartosz.szaniawski@dmbps.pl 
tel.: (22) 53 95 547 

Bartosz Walczak 
bartosz.walczak@dmbps.pl 
tel.: (22) 53 95 559  
 

Wyjaśnienia dotyczące stosowanej terminologii fachowej i wskaźników: 
 
MACD (Moving Average Convergence / Divergence) – wskaźnik badający zbieżność i rozbieżność średnich ruchomych; jest różnicą wartości długoterminowej i krót-
koterminowej średniej wykładniczej; wykorzystywany do badania sygnałów kupna i sprzedaży akcji 
 
RSI (Relative Strength Index) – wskaźnik siły względnej; oscylator określający siłę trendu 
 
STS (Stochastic Oscillator) – oscylator stochastyczny; wskaźnik momentum używany do porównania cen zamknięcia do zakresu cen w danym okresie 

 
Opracowanie wyraża wiedzę oraz poglądy jego autorów według stanu na dzień sporządzenia niniejszego opracowania. 
 

Materiał został sporządzony z zachowaniem należytej staranności i rzetelności przy zachowaniu zasad metodologicznej poprawności na podstawie ogólnodostępnych informacji, w dniu publikacji opraco-

wania, pozyskanych ze źródeł wiarygodnych dla Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie gwarantuje ich kompletności i dokładności. 

Organem sprawującym nadzór nad działalnością Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego z siedzibą w Warszawie, przy Placu Powstańców Warszawy 1. 

Informacje zawarte w niniejszym raporcie nie stanowią rekomendacji w rozumieniu Rozporządzenia Ministra Finansów z 19 października 2005 roku w sprawie informacji stanowiących rekomendacje 

dotyczące instrumentów finansowych, ich emitentów lub wystawców (Dz. U. z 19 października 2005 r. Nr 206, poz. 1715). 

DM Banku BPS SA nie ponosi odpowiedzialności za decyzje inwestycyjne podjęte na podstawie niniejszego opracowania ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. 

Powielanie bądź publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego części, oraz zwartych w nim zaleceń, oraz wykorzystywanie materiału do własnych opracowań celem publikacji, 

bez pisemnej zgody DM Banku BPS S.A. jest zabronione. Niniejsze opracowanie stanowi publikację handlową i jest prawnie chronione zgodnie z Ustawą z 4 lutego 1994 r. o prawie autorskim i prawach 

pokrewnych (Dz. U. 1994 nr 24 poz. 83 z późn. zm.). 
Jest prawdopodobne, iż DM Banku BPS S.A. świadczył, świadczy lub będzie świadczył usługi na rzecz przedsiębiorców i innych podmiotów wymienionych w niniejszym opracowaniu. 

DM Banku BPS S.A., jego akcjonariusze i pracownicy mogą posiadać długie lub krótkie pozycje w akcjach emitentów lub innych instrumentach finansowych powiązanych z akcjami emitentów wymienio-

nych w opracowaniu. 

DM Banku BPS S.A. pełni funkcję animatora emitenta dla następujących spółek: Alterco, B3System, EMC Instytut Medyczny, Gant, Hygienika i Remak. 

DM Banku BPS S.A. pełni funkcję animatora rynku dla następujących spółek: Alterco, B3System, EMC Instytut Medyczny, Gant, KGHM, Pekao, Polnord, Remak 

Dom Maklerski Banku BPS SA 
ul. Płocka 11 /13 01-231 Warszawa,  
tel.: +48 22 53 95 555, fax.: +48 22 53 95 556  
www.dmbps.pl  
dm@dmbps.pl 


