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Ostatnie pol roku na gieldzie bylo okresem bardzo spokojnego inwestowania i stabil-
nych wzrostow. Rynek wybaczal wiele bledow. Sytuacja zaczyna sie jednak zmieniac.

W poprzedniej specjalnej analizie ..Czerwiec 2009” powiedzieliSmy, ze rynek wchodzi w
faze korekty. PokazaliSmy na wykresach réznice migdzy tendencjg wzrostowag na WIG, a
tendencja spadkowa na EUR/PLN oraz spadek liczby spotek bedacych powyzej swojej sred-
niej 15 1 50 dniowe;j.

Spodziewalismy si¢ wtedy korekty, ale nie drastycznych zmian na rynku, gdyz dalej wyka-
zywal on site w postaci duzej liczby spétek w trendzie wzrostowym i powyzej swoich $red-
nich - 100 1 200 dniowych. Dawato to nadziej¢ na krotkag korekte i powrot do wzrostow.
Czas pokazal, ze wystapila korekta, lecz byta ona krétka i ptytka. Zainteresowanych zbada-
niem historii 1 skuteczno$ci prognoz opartych o wspomniane sygnaly rynkowe odsytamy do
analizy z czerwca 2009.

Przejdzmy jednak do obecnej sytuacji rynkowej, poniewaz jest ona bardzo ciekawa.
Rynek po raz kolejny zaczyna wysyla¢ pewne sygnaly sugerujace, ze bedzie mial za-
miar zmienia¢ dotychczasowy charakter.


http://sindicator.net/analizy/analiza_sytuacji_rynkowej/specjalna_analiza_video_czerwiec_2009
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W drugiej czgsci analizy powiemy o dwoch podejsciach do inwestowania. Opiszemy kiedy
jest dobry moment na wejscie, a takze, co jest bardzo wazne, kiedy jest dobry moment na
wyjscie z inwestycji. Omowimy takze sytuacje finansowg wybranych spotek po trzecim
kwartale 2009. Powiemy na jakie spotki obecnie warto zwraca¢ uwage.

Analiza rynku

Tak jak napisaliémy to we wstepie, rynek po raz kolejny wysyta nam pewne znaczace sy-
gnaty. Tym razem sygnaty te wskazuja, ze nalezy podchodzi¢ ostroznie do inwestycji w ak-
cje. Przyjrzyjmy si¢ wigc obecnej sytuacji.

Pierwszym niepokojacym sygnalem jest dramatycznie malejaca liczba spolek znajdu-
jacych sie¢ w trendzie wzrostowym pomimo nowych maksimow na indeksie WIG. Naj-
wieksza liczba spolek w trendzie wzrostowym w ramach obecnego ruchu (okoto 88%)
zostala odnotowana pod koniec sierpnia, gdy WIG znajdowal si¢ w okolicy 39000 pkt.

W obecnej chwili mimo tego, ze indeks znajduje si¢ wyzej (okoto 40500 pkt.), w trendzie
wzrostowym znajduje si¢ juz jedynie 44% spodtek. Indeks WIG ustanawia nowy szczyt, ale
rynek jako cato$¢ tj. wszystkie spoiki, tego faktu nie potwierdza.

Oczywiscie z odwrotng sytuacjg mamy do czynienia w wypadku spotek znajdujacych sie w
trendzie spadkowym. W trakcie sierpniowych maksiméw w tej fazie rynkowej znajdowato
si¢ zaledwie 5% wszystkich spotek. W obecnej chwili, 9 grudnia 2009, juz prawie 30%.

Jest to dla nas sygnal, Zze pomimo wciaz utrzymujacej si¢ sily najszerszego indeksu -
WIG, widzimy zdecydowana slabo$¢ wsrod spolek wchodzacych w jego sklad. Inter-
pretujemy to jako anomali¢ rynkowa, ktora w przeszlosci zawsze konczyla si¢ zdecy-
dowanym zwrotem.

Dodatkowo na uwage zasluguje rowniez liczba spotek znajdujacych si¢ w fazie dystrybucji
- 24,5%. Jest to grupa papierow, ktora w przypadku kontynuacji spadkdw w pierwszej kolej-
nosci zasili liczbe spotek znajdujacych si¢ w trendzie spadkowym.
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Indeks WIG Cod 2007-02-23 do 2009-12-093
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Rysunek 1: Wykres indeksu WIG oraz liczby spotek w poszczegdlnych trendach. Aktualny
wykres znajduje si¢ pod adresem: http://sindicator.net/analiza_rynku.

W zwiazku z tym, naszym zdaniem momentem, ktory zinterpretujemy jako sygnal catkowi-

tego odwrotu od akcji bedzie wzrost liczby spotek w trendzie spadkowym powyzej liczby

tych znajdujacych si¢ w trendzie wzrostowym czyli przecigcie zielonej oraz czerwonej

Do bardzo interesujacych wnioskow mozemy dojs¢ rowniez na podstawie liczby s

linii.

polek

znajdujacych si¢ powyzej lub ponizej swojej Sredniej SMA 15, 50, 100 i 200 dni. W wy-

padku wszystkich Srednich mamy do czynienia z niepokojacym zjawiskiem dywergen-

cji.
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Indeks WIG Cod 2007-02-23 do 2009-12-093
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Rysunek 2: Liczba spotek powyzej sredniej) SMA 15.
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Indeks WIG Cod 2007-02-23 do 2009-12-093
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Rysunek 3: Liczba spétek powyzej sredniej SMA 50.
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Indeks WIG Cod 2007-02-23 do 2009-12-093
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Rysunek 4: Liczba spotek powyzej sredniej SMA 100.
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Indeks WIG Cod 2007-02-23 do 2009-12-093
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Rysunek S: Liczba spoétek powyzej sredniej SMA 200.

Aktualne wykresy znajduja si¢ pod adresem: http://sindicator.net/analiza rynku.

Podobnie jak w wypadku spolek znajdujacych si¢ w trendach, pomimo nowych maksimow
na indeksie najszerszym WIG, wida¢ ewidentnie malejaca liczbg spdtek powyzej swoich
SMA. Sytuacja taka ma miejsce w wypadku wszystkich obserwowanych przez nas rozkta-

dow srednich.

Dodatkowo jezeli przyjrzymy si¢ sytuacji na wszystkich indeksach GPW to bez problemu
zauwazmy, 1z na dzien dzisiejszy juz trzy subindeksy przeszty z trendu wzrostowego w pro-
ces dystrybucji dla rozktadu dziennego. Sg to WIG Budownictwo, WIG Chemia oraz WIG
Media.

Dodatkowo trzy kolejne indeksy (WIG Deweloperzy, sWIG80 oraz Wig Telekom) sg kolej-
nymi kandydatami do przejscia w proces dystrybucji, poniewaz na obecng chwilg sg juz w
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stabngcym trendzie wzrostowym.

Indeksy notowane na GPW

Wartosci srednie (mediany) dla indeksow na dzienn 2009-12-09

i DG4 [ | [ | 1529 1.51 6,28 16,08 11.05 1.15 1097 1.52 0,96
sWIGEE0 - [ ] 8,45 141 5,71 15,40 9,05 0.54 11.04 142 091
Wia [ ] [ | 1138 128 4,46 15,01 9,56 0.0 1131 1.24 0.79
WIiE-BANKT [ ] [ | 18,23 1.52 - 59,93 13.78 1.97 - 17.51 -

WTE-BLIDC - 1119 1.63 4,27 15.74 9.73 0.66 1197 0,95 0.68
WIiE-CHEMIA - -0.60 0.83 5,00 22,39 13.50 0.49 933 0,53 0.52
WIE-DEWEL - [ ] 5.08 0.74 1.41 10,25 377 2.2z 13.53 6,56 3.61
WIE-TNFD [ | [ | 11.38 1.10 5,29 9.89 9,05 0.7z 783 0,95 0.74
WIiE-MEDTA - 14.10 1.65 4.53 20,21 13.79 1.27 14.72 1.63 1.28
WIE-PALTWA W [ | -2,15 0,95 14.77 .04 0,95 0,93 7.54 1.62 0,99
WIG-PL [ ] [ | 11.76 1.31 4,49 15,41 9.57 0.80 11.75 1.23 0.78
wiz-sPozvw [l [ | 203 1.03 10,59 17.47 10,09 041 11.80 0,95 0.42
WIG-TELKOM - 17.30 1.57 15.28 17.00 11.59 1.58 9,22 Z.40 1.65
WIiEZ0 [ ] [ | 1271 1.69 26,02 15,94 11.00 1.47 11.08 Z.94 1.60

Rysunek 6: Trendy indeks6w notowanych na GPW.

Aktualne dane znajdujg si¢ pod adresem: http://sindicator.net/indeksy.

Ostatnim elementem jaki dodamy w obecnej chwili do uktadanki technicznej rynku to licz-
by spoétek znajdujace sie¢ w poszczegolnych fazach rynku w ramach indeksow.

Kierujac si¢ podejsciem mowigcym, ze spotki znajdujace si¢ w trendzie spadkowym i dys-
trybucji zaliczymy do papieréw stabych relatywnie, a te pozostajace w trendzie wzrosto-
wym i akumulacji silnych, zauwazymy, ze w wypadku indeksu najwiekszych spétek GPW -
WIG20 mamy w obecnej chwili do czynienia z rownowaga w ramach spotek wchodzacych
w sktad indeksu w rozktadzie dziennym.
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Rysunek 7: Analiza dla indeksu WIG20.

Aktualne dane znajduja si¢ pod adresem: http://sindicator.net/index/ WIG20.
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Yykres (ostatnie 12 tygodni)
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Rysunek 8: Analiza dla indeksu mWIG40.

Aktualne dane znajduja si¢ pod adresem: http://sindicator.net/index/MWIG40.
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Rzut oka na mWIG40 méwi, ze sytuacja wyglada nieco lepiej. 24 spotki w dziennym tren-
dzie wzrostowym, 7 w trendzie spadkowym oraz 9 spétek w procesie dystrybucji.
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W wypadku sWIG80 sytuacja wyglada nieco stabiej 36 spotek w trendzie wzrostowym 1
akumulacji oraz 44 w dystrybucji 1 trendzie spadkowym.
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Rysunek 9: Analiza dla indeksu sWIG80.

Aktualne dane znajduja si¢ pod adresem: http://sindicator.net/index/SWIG80.

Jezeli dokonamy szybkiego przegladu pozostalych indeksow gietdy warszawskiej zobaczy-
my, ze w obecnej chwili mamy w ramach spotek wchodzacych w ich sktad generalng réw-
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nowage pomiedzy tymi negatywnymi (znajdujacymi si¢ w trendzie spadkowym 1 dystrybu-
cji) 1 pozytywnymi (pozostajacymi w trendzie wzrostowym i akumulacji).

Jedynie w wypadku indeksu skupiajgcego spotki bankowe (posiadajace catosciowo najwiek-
szy udzial w indeksach GPW) obserwowana przez nas relacja pozostaje na korzys¢ spotek
silnych. W trendzie wzrostowym znajduje si¢ 8 bankéw (sita), a 5 w procesie dystrybucji
(stabos¢).
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Rysunek 10: Analiza dla indeksu WIG Banki.
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Aktualne dane znajduja si¢ pod adresem: http://sindicator.net/index/ WIG-BANKI.

Konkludujac, rynek wysyla powazne sygnaly stabosci jakich nie pokazywal w ramach
calego ruchu wzrostowego od marca 2009. Po prawie 100% wzrostach od lutowego mi-
nimum widmo powazniejszej korekty notowan wydaje si¢ coraz blizsze. Rynek traci
szerokos¢ aczkolwiek wcigz u steru pozostaja byki (liczba spolek w trendzie wzrosto-
wym przewyzsza liczb¢ w trendzie spadkowym).

Dywergencje rynkowe $wiadcza jednak o tym, ze ta sytuacja moze si¢ zmieni¢ i gielde
moze czeka¢ powazna korekta w ramach obecnej fali wzrostowej. Wtasciwie jedynym sil-
nym segmentem rynku jest indeks bankowy. To on utrzymuje indeksy WIG 1 WIG20 w go6-
rze. W zwigzku z tym stabos$¢ tego segmentu bedzie sygnatem, ze przechodzimy w okres
przeceny ostatnich wzrostéw gieldowych.

Co skuteczny inwestor powinien zrobi¢ w obecnej
sytuaciji?

Wiemy juz, jaka jest sytuacja calego rynku. Znamy potencjalne zagrozenia, dlatego tez
mozemy przejs¢ do analizy poszczegolnych spolek. Zanim to jednak zrobimy, zasta-
nowmy si¢, czy mamy obecnie dobry czas na inwestowanie. Czy sprzedaé papiery
obecnie posiadane? Czy szuka¢ nowych okazji inwestycyjnych? Na te i podobne pyta-
nia postaramy si¢ teraz znalez¢ odpowiedzi.

Wizje sytuacji technicznej przedstawiliSmy powyzej. Przechodzimy do czesci fundamental-
nej, poniewaz dopiero potaczenie tych obu spojrzen da nam przewage nad wigkszoscig in-
westorow.

Nalezy pamig¢tac, ze podejscie do inwestycji tylko od strony fundamentéw samo w sobie nie
jest wystarczajace. Taka analiza pozwala znalez¢ zawsze 1 w kazdej fazie rynku ciekawe i
zdrowe spoiki. Niekoniecznie beda one jednak tanie. Dlatego konieczne jest potaczenie wie-
dzy fundamentalnej z analizg techniczng wybranej spéiki i catego rynku.

Kiedy i w jaki sposéb inwestowaé?

Z uwagi na argumenty przedstawione powyzej pojawia si¢ natychmiast pytanie czy w ogole
Ww obecnej sytuacji zajmowac si¢ wyborem ciekawych spotek. Odpowiedz zalezy od indywi-
dualnego podejscia do inwestowania. Faktem jednak jest to, ze wchodzimy w okres pod-
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wyzszonego ryzyka rynkowego, co juz wczesniej uzasadniliSmy.

Podejscie diugoterminowe

Jesli zakladamy, Zze inwestujemy dtugoterminowo (na co najmniej rok) i liczymy na wzrosty
kilkudziesiecio 1 kilkuset procentowe to mozemy teraz przyjrze¢ si¢ cieckawym spotkom i
wybra¢ te najlepsze. To samo dotyczy osob, ktore juz majg w portfelu duzy pakiet akcji 1
strategi¢ dtugoterminowego ich trzymania w oczekiwaniu na zyski. Ogolny trend na rynku
jest wzrostowy, co daje duze szanse na jego kontynuacje, a dlugoterminowe podejscie po-
zwala przeczekac korekty w ramach tego trendu. Moze si¢ to wydawac sprzeczne z intuicja,
ale ma istotne zalety:

* nie tracimy czasu 1 pieni¢dzy (prowizje) na kupowanie i1 sprzedawanie spotek,
* nie staramy si¢ wylapywac¢ dotkdéw ani szczytow,

* staramy si¢ wybiera¢ spotki bardzo tanie i zdrowe i czeka¢ do czasu az przynajmnie;j
ich niedowartosciowanie zniknie (dopoki rynek jest w fazie hossy).

Kiedy wigc przy takim podej$ciu wycofa¢ si¢ z pozycji na papierze? Ot6z nalezy obserwo-
wac (co najmniej raz w miesigcu) spotki portfelowe 1 podja¢ decyzje o wycofaniu si¢ z nich
jesli przestang by¢ niedowartosciowane (warto$§¢ wskaznika C/WK stanie si¢ wicksza od
jednosci) 1 jednoczesnie spotka przestanie rosna¢ (czyli wyjdzie z trendu wzrostowego).

Drugim powodem wyjscia z inwestycji jest moment pogorszenia si¢ sytuacji finansowej
spotki. Po kazdej publikacji nowego raportu kwartalnego nalezy zastanowi¢ si¢ czy dalej
uwazamy spotke za zdrowa 1 wartg inwestycji.

Podejscie srednioterminowe

W odréznieniu od podejscia dlugoterminowego w podejsciu $rednioterminowym, powinni-
smy zatozy¢, ze inwestujemy tylko wtedy, gdy rynek jest wyraznie stabilny. Tak byto do tej
pory. WIG byl w wyraznym trendzie wzrostowym, zwigkszata si¢ liczba spotek w trendzie
wzrostowym 1 wszystkie indeksy podazaty w tym samym kierunku. Byt to czas przyjemne-
go inwestowania. Takze czas, kiedy wigkszos$¢ inwestorskich bledow byta wybaczana.

Teraz rynek utracil stabilnos$¢. Jest to do$¢ niepokojaca sytuacja, ktdra niesie ze sobg ryzy-
ko, ale i szansg, ze stworzy si¢ mozliwos$¢ kupna akcji po nizszych cenach. Taka strategia na
dzi$ zaktada trzymanie si¢ od rynku akcji z daleka az do odzyskania przez niego stabilnosci
1 powrotu oznak sity. Zaklada tez obserwowanie ciekawych spotek i1 czekanie na dobry mo-
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ment, aby wej$¢ w inwestycje.

Inwestorzy, ktdrzy sg obecnie w posiadaniu papierow warto§ciowych powinni zacies$ni¢ sto-
py, obserwowac¢ rozw0j wydarzen, aby nie pozwoli¢ zyskom obroci¢ si¢ w strate 1 pamigtac

gietldowe powiedzenie ktore mowi, ze od realizacji zyskéw jeszcze nikt nie zbiednial.

Analiza wybranych spoétek

W obu strategiach przedstawionych powyzej zakladamy obserwacje spolek i ewentual-
ne ich kupno. Sam moment podjecia decyzji o zakupie akcji zalezy juz od przyjetych
zalozen. Przyjrzyjmy si¢ wiec ciekawym spoltkom pod katem fundamentalnym i tech-
nicznym. Na koniec pozostanie tylko postawienie sobie pytania czy juz wchodzi¢ w in-
westycje czy poczekaé az sytuacja na rynku si¢ ustabilizuje.

Pie¢ tygodni temu wybralismy pie¢ interesujacych spotek. Wszystkie kryteria wyboru opisa-
lismy we wpisie na blogu:

http://sindicator.net/interesujace_spolki_arm_att plz_pla_sel

Ponizej przypominamy jakie kryteria byly tam opisane, a argumentacj¢ ich wyboru opisali-
$my pod powyzszym linkiem. Zach¢cam do zapoznania si¢ ze wspomnianym wpisem.

Kryteria doboru potencjalnych okazji inwestycyjnych

Poszukiwane przez nas spotki powinny by¢:

1. silne: trend dzienny wzrostowy, trend tygodniowy wzrostowy,

2. plynne: $redni obrét z 20 dni od 200 tys zi,

3. tanie: C/WK od 0 do 1 oraz C/WK Grahama od 0 do 5,

4. zyskowne: ROA od 0,

5. ptynne finansowo: Current Ratio od 2 oraz Wskaznik Szybkiej Ptynnosci od 1,
6. mato zadtuzone: Wskaznik Ogoélnego Zadluzenia ponizej 50%.

Sindicator.net — Skaner Rynku Gietdowego 15


http://SIndicator.net/
http://sindicator.net/baza_wiedzy/wskazniki_struktury_kapitalu_i_wyplacalnosci/wskaznik_ogolnego_zadluzenia
http://sindicator.net/baza_wiedzy/wskazniki_plynnosci_platniczej/wskaznik_szybkiej_plynnosci_finansowej_quick_ratio
http://sindicator.net/baza_wiedzy/wskazniki_plynnosci_platniczej/wskaznik_biezacej_plynnosci_finansowej_current_ratio
http://sindicator.net/baza_wiedzy/wskazniki_rentownosci_i_oceny_perspektyw_rozwojowych/roa_stopa_zwrotu_z_aktywow
http://sindicator.net/baza_wiedzy/wskazniki_wartosci_rynkowej/cwk_grahama_cena_do_wartosci_ksiegowej_grahama
http://sindicator.net/baza_wiedzy/wskazniki_wartosci_rynkowej/cwk_cena_do_wartosci_ksiegowej
http://sindicator.net/interesujace_spolki_arm_att_plz_pla_sel

Grudzien 2009: Analiza aktualnej sytuacji rynkowej i wybranych spoétek

Strona glowna Skaner Artykuly Baza wiedzy Pomoc gkt - szukaj ]

o Skaner rynku e Analiza rynku e Lista spotek GPW e Lista indeksdw GPW e Lista branz GPwY

Wyszukiwarka spilek

»Wskazniki Analizy Fundamentalne;j

Wskazniki wartosci rynkowej (]

[z Ud:l:ldu:l:l
od: El do: |1

Wskazniki plynnosci platniczej (A ] Wskazniki pozycji finansowe] i (v
wykorzystania majatku ‘

phynnosci
finansowej

o

Wskaznik, od: I:I do: kS
QZLCpwk Grahama  od: [0 Jdo: (5 [0 A8 oo ovblie od: 1o [] ( ogtinego
phynnosci
[] EwfeLT odi[ Jdai[ ] Firiansowei

[] capital Gearing ~ od: do: l:l
€D | | [ wskainkodaan od: [ |dai[ % {Wskasnik
kapitatu shasunky
pracujgcegn w kapitatdw obcych
Wskazniki rentownosci i ocena (4] akbywach ogdtem do whasnych)
perspekbyw rozwojowych - ) I:I l:lo’;
: I:l o — — = O] \é\n'a:lic.:;l;liudzmtu od: do: o
skazniki przepiywow witasrych w
[1roE od: l:l do: I:I Fa pienieznych finansowaniu
majgkku trwatego
[] marza operacyina od: |:| do: I:l o
[ marza zysku od: l:l do: I:I o
nekto {Wskaznik
rentownosci
sprzedazy)
= Analiza Techniczna Cykli
Rozklad dzienny (i) Rozklad tygodniowy (]

O on on

Dwskrvbucia  Trend spadkovey Akurulacia

~i

Trend weroskowy

a (] | on

Dystrybucia  Trend spadkovey Akurulacia

| - wigse; | | - wigse; |
+ Dodatkowe parametry
Branze (4] Spolki w indeksach (4]

O O O O O O O
Wszysthkie szysthie szysthie WG WGz mi'TE40 sWIGED
przemystowe finansowme ustugowe
| - wisce; |

Warunki dodatkowe (4]
Sredni obrdt z 20 dni (w kys 2 od: {200 dnﬂ

e (0 D

Sindicator.net — Skaner Rynku Gietdowego 16


http://SIndicator.net/

Grudzien 2009: Analiza aktualnej sytuacji rynkowej i wybranych spoétek

Jesli przeprowadzimy ponownie przedstawione skanowanie, to otrzymamy te same trzy
spotki ARM, PLZ i SEL, co ponad miesigc temu, ale spotki ATT 1 PLA zostang zastgpione
akcjami PWK i WLB.

Sytuacja niektorych spotek zmienita si¢. Pojawily si¢ nowe dane finansowe (trzeci kwartat)
oraz od czasu poprzedniej analizy caly rynek stracit impet do wzrostow.

Nalezy pamie¢ta¢é, ze spolki dobre fundamentalnie same nie urosng. Gdyby tak bylo nie
spadalyby one w czasie bessy. Drugim warunkiem jest wiec zaistnienie sily do wzro-
stow na calym rynku. Dlatego laczac te dwa podejsScia stworzyliSmy szczegélowe anali-
zy znalezionych spolek.

Armatura (ARM) - spetnia dzis postawione warunki

Caly czas w trendzie wzrostowym, lecz niestety w coraz stabszym. Technicznie buduje for-
macje¢ prostokata i znajduje si¢ w okolicy historycznych szczytow.

Fundamentalnie praktycznie nic si¢ na papierze nie zmienito. Dalej jest to spotka o duzych
zyskach (ROA = 14,83%), bardzo dobrej stabilnosci (Current Ratio = 2,22) i matym zadtu-
zeniu (Wsk. ogélnego zadluzenia = 39,33%). Jednoczes$nie wciagz jest bliska swojej wartosci

(C/WK = 0,93). Warto jg obserwowac i1 poczeka¢ z inwestycja w ten walor do czasu wykla-
rowania si¢ stabilnej sytuacji techniczne;.

Azoty Tarnéw (ATT) - nie spetnia juz wszystkich warunkow

Spotka nie jest juz w trendzie wzrostowym. Zyski liczone rok do roku zamienily si¢ w strate
(ROA =-0,04%). Jej zaletami nadal jest bardzo dobra stabilno$¢ finansowa (Current Ratio =
2,26) 1 wyjatkowo niska cena (C/WK = 0,55). Warto ja obserwowac¢ 1 ewentualnie kupic¢
przy zmianie trendu i zwigkszeniu zyskow.

Plaza Centers (PLZ) - spetnia dzis postawione warunki

Spotka nie opublikowata nowego raportu (spotka zagraniczna). Nie zmienita si¢ tez jej sytu-
acja. Nadal jest tania, stabilna (Quick Ratio = 1,17 - lepszy wskaznik dla deweloperéw) i ma
znikomy zysk (ROA 0,02%). Jest tez wcigz w silnym trendzie wzrostowym. Decyzja czy te-
raz kupi¢ zalezy od indywidualnego podejscia (dtugo, badz §rednio terminowego).

Polna (PLA) - nie spetnia juz wszystkich warunkéw

Zyski spoiki liczone rok do roku jeszcze bardziej spadly (ROA = 0,08%). Spotka wcigz ma
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nadplynno$¢ finansowa (Current Ratio = 5,43) 1 praktycznie nie ma zadluzenia (Wsk.

ogolnego zadtuzenia = 16,86%). Niestety technicznie jest w fazie dystrybucji, co moze si¢

zakonczy¢ trendem spadkowym. Ewentualne kupno jej papierow powinno by¢ podyktowa-
ne poprawg zyskow 1 wejsciem znow w trend wzrostowy.

Selena (SEL) - spetnia dzis postawione warunki

Jej cena jest wcigz bliska wartosci ksiegowej. Zyski nieco spadly (ROA = 3,11%). Jej plyn-
nos¢ finansowa wcigz jest bardzo dobra (Current Ratio = 2,27). Zwigkszyta znacznie swoje
zadtuzenie (Wsk. ogolnego zadluzenia = 43,74%). Wciagz jest w silnym trendzie wzrosto-

wym. Decydujac si¢ na kupno nalezy wzig¢ pod uwage przedstawione wyzej argumenty do-
tyczace rynku jako cato$ci.

PPWK (PWK) - spetnia dzi$ postawione warunki

Spoéika traci technicznie impet do wzrostow. Jest niedowartosciowana (C/WK = 0,70). Po-
prawita za$ bardzo swoja stabilnos$¢ finansowa. Plynno$¢ znéw ma w normie (Current Ratio
= 2,65) i1 zadtuzenie si¢ zmniejszyto (Wsk. ogolnego zadtuzenia = 28,04%), a wiec spetnia
dzi§ wszystkie restrykcyjne warunki skanowania.

Wilbo (WLB) - spetnia dzi$ postawione warunki

Spotka dwukrotnie niedowartosciowana (C/WK = 0,56). Zyski rok do roku wcigz ma bar-
dzo niskie (ROA = 1,19%). Jest stabilna finansowo (Current Ratio = 2,89) i ma niskie zadtu-
zenie (Wsk. ogolnego zadluzenia = 27,63%). Trafita do wynikow ze wzgledu na wejscie w

trend wzrostowy 1 nadal si¢ w nim znajduje. Decyzja kupna powinna uwzglednia¢ takze sy-
tuacje calosciowg na rynku.

Podsumowanie

Podsumowujac, sytuacja na rynku nie jest juz tak dobra jak przez ostatnie 9 miesiecy.
Mamy coraz wiecej powodow do niepokoju. Przede wszystkim bierzemy pod uwage
niepokojace sygnaly przez niego wysylane. Sygnaly oparte na analizie suchych faktow,
a nie domnieman i przypuszczen.

Inwestorzy Srednioterminowi powinni rozwazy¢ zaciesnienie stopow, aby zwigkszy¢ ochro-
ne kapitatu.

Inwestorzy dlugoterminowi powinni trzymac si¢ zatozen dlugoterminowe;j strategii inwesty-
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cyjnej. Czyli obserwowa¢ wyniki spétek portfelowych i w wypadku ich pogorszenia dopie-
ro wychodzi¢ z pozycji. Innym niepokojagcym dla nich sygnalem bedzie przejscie spotki
portfelowej w trend spadkowy, w szczegolnosci jesli jest przewarto§ciowana lub jej niedo-
warto$ciowanie jest mate (C/WK powyzej 0,80).

W ewentualnej fali spadkowej bedziemy po raz kolejny wypatrywa¢ okazji na dokupienie
tanich 1 atrakcyjnych spotek.

Pozdrawiamy, yczqc udanych inwestycji i duzych zyskow,
Pawet Biedrzycki, Piotr Kwestarz,
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TreSci zawarte w raporcie nie stanowia zadnej '""rekomendacji'" w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Mini-
stra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji stanowiacych rekomendacje dotyczace instru-
mentéw finansowych lub ich emitentow (Dz. U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1715). Zgodnie z powyzszym autorzy nie
ponosza jakiejkolwiek odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podejmowane na podstawie tresci zawartych w

raporcie.

SIndicator.net nie $wiadczy doradztwa w zwiazku z opisywanymi transakcjami ani nie udziela porad inwestycyjnych
lub rekomendacji zawarcia transakcji, co oznacza, ze udzielone informacje nie majg charakteru porady inwestycyjnej
lub rekomendacji. Ostateczna decyzja zawarcia transakcji nalezy wytacznie do Uzytkownika. Serwis nie wystepuje w
roli posrednika ani przedstawiciela. Przed zawarciem jakiejkolwiek z opisywanych na famach Serwisu, czy biuletynu
transakcji, kazdy Uzytkownik powinien, nie opierajac si¢ na informacjach publikowanych na tamach Serwisu, okresli¢
jej ryzyko, potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane, jak rowniez charakterystyke, konsekwencje prawne, podat-

kowe i ksiggowe transakcji oraz konsekwencje zmieniajacych si¢ czynnikoéw rynkowych.
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