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Poniedziatek, 13 lipca 2015 roku

Kurs USD/PLN — perspektywa dtugoterminowa, kurs z 10 lipca 2015 roku = 3,7458
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Kurs spadt ponizej bardzo waznego oporu na poziomie 3,9130 zi. z lutego 2009 roku. W tej sytuacji
mozna_oczekiwac rozpoczecia sie fali spadkéw w kierunku linii trendu wzrostowego poprowadzonej
przez dotki z lipca 2008 roku oraz czerwca 2014 roku, ktdra aktualnie przebiega na poziomie 3,10.

Kurs EUR/PLN — perspektywa dtugoterminowa, kurs z 10 lipca 2015 roku = 4,1750

nos 2007 ooz 2009 010 2011 22 2013 2014 2015
Aktywnos$¢ strony podazowej doprowadzita w pewnym momencie do przebicia od gory spadkowej
linii trendu poprowadzonej przez szczyty z lutego 2009 roku oraz grudnia 2011 roku. Pdzniej jednak
doszto do spadkow. Obecnie waznym wsparciem jest poziom 3,8932 zt (dotek z maja 2011 roku).
Ruch w kierunku tego wsparcia moze sie zaczgé, gdyz (o czym bedzie mowa potem) szykuje sie nad
poprawa sytuacji na polskim rynku akcji, czemu moze powinien towarzyszy¢ naptyw kapitatu
zagranicznego.




Duzo ,,niedZwiedzi” to szansa na wzrosty polskich indekséw gietdowych

Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych publikuje co tydzied wyniki ankiety, w ktérej
prezentowane sg odsetki ankietowanych inwestoréw indywidualnych przewidujacych, ze w okresie
najblizszych 6 miesiecy dojdzie do: wzrostéw cen akcji, spadkéw cen akcji lub ceny owych akcji nie
ulegng zmianie.

W najnowszej ankiecie liczba oséb spodziewajacych sie spadkéw (czyli odsetek ,,niedzwiedzi”)
okazata sie by¢ najwyisza w tym roku. Tak wysoki odsetek ,,niedzwiedzi” moze (cho¢ nie musi)
stanowi¢ zapowiedZ wzrostow polskich indeksow gietdowych. Przy tym zastrzezeniu (w koncu przy
przewidywaniu przysztosci zawsze nalezy zachowac¢ ostroznosc) zgodnie z zasada ,,kupuj pesymizm,
sprzedawaj optymizm” w najblizszych tygodniach oczekiwatbym raczej wzrostéw cen polskich akcji.
W poprzednim tygodniu WIG jeszcze spadt, cho¢ niewiele. Popatrzmy na ponizszy wykres tego
indeksu. Mozna dostrzec, ze na wykresie stworzonym w oparciu o dane tygodniowe doszto do
wygenerowania sygnatu kupna.
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Warto zauwazyg, ze lepsze wiesci mogg zaczac naptywac z gietd strefy euro. Przyktadowo na wykresie
niemieckiego indeksu DAX utworzyta sie tak zwana formacja przenikania hossy, co stanowi
zapowiedz wzrostow tego indeksu.
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Mozliwe tez jest to, ze polski rynek akcji zyska na przeptywie kapitatu z Rosji do Polski, co jest realne
z uwagi na perspektywe wzrostu sity wzglednej WIG/RTS z uwagi na wybicie z bardzo duzej formacji
podwdjnego dna, ktéra sie jeszcze nie wypetnita. Przedstawia to ponizszy wykres sity wzglednej
stworzony w oparciu o dane miesieczne. Oscylator stochastyczny w strefie wyprzedania...to tez
zapowied? zwyzek.
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Sposréd tworzonym przez polski portal finansowy http://stooq.pl/ indekséw branzowych mojg
uwage zwraca wcigz indeks branzy budowlanej, ktéry po wybiciu z formacji podwdjnego dna doszto
do korekty spadkowej, ktéra doprowadzita éw indeks do wnetrza formacji. Gdyby miaty powréci¢
wzrosty a indeks budowlany miatby wypetni¢ formacje podwdjnego dna powinno dojs¢ do wzrostu
tego indeksu o jeszcze o0 33,7 %.

My

\j*u‘l , ]
D1 0z g

Warto przypomnie¢, ze dotychczas do rubryki ,,Wykres do przemyslenia” zostato zakwalifikowanych
kilka spdtek z indeksu branzy budowlanej. Sg to: Elektrotim, Erbud, Mostostal Warszawa i Tesgas.



Wykres do przemyslenia — refleksje

W pierwszym numerze ,,Raportu Tygodniowego” z 8 wrzesnia 2014 roku pojawity sie wykresy akgcji
czterech spoétek. Byty to wykresy akcji nastepujgcych spétek:

Immobile
Lena
Netmedia
Rafako

43438

Kryterium pojawienia sie wykresu akcji danej spoétki w tej rubryce jest wybicie z formacji podwdjnego
dna.

Tabela: Procentowa zmiana cen akgcji czterech spétek, ktorych akcje zostaty wymienione w pierwszym
numerze ,,Raportu Tygodniowego” z 8 wrzesnia 2014 roku w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w
okresie od 5 wrzesnia do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym okresie.

Instrument finansowy Poziom —05.09.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)

Akcja spétki Immobile 2,04 zt. 2,35 zt. +14,7 %
Akcja spdtki Lena 3,99 zt. 4,18 zt. +4,8 %
Akcja spétki Netmedia 3,63 zt. 5,95 zt. +63,9 %
Akcja spoétki Rafako 4,25 zt. 6,35 zt. +49,4 %
Srednio +33,2%
WIG 20 2 541,42 pkt. 2 270,84 pkt. -10,6 %

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spotki, ktdrej akcje zostaty wymienione w drugim numerze
,,Raportu Tygodniowego” z 15 wrzesnia 2014 roku w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie od
12 wrzesnia do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym okresie.

Instrument finansowy Poziom —12.09.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)

Akcja spoétki Boryszew 6,50 zt. 5,63 zt. -13,4 %

Srednio -13,4%

WIG 20 2 497,38 pkt. 2 270,84 pkt. -9,1%

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spotki, ktérej akcje zostaty umieszczone 16 wrzesnia na stronie
internetowej www.analizy-rynkowe.pl w rubryce ,Wykres do przemyslenia” w okresie od 15
wrzesnia do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym okresie.

Instrument finansowy Poziom —15.09.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)

Akcja spotki Erbud 26,50 zt. 30,80 zt. 16,2 %

Srednio 16,2 %

WIG 20 2 489,77 pkt. 2 270,84 pkt. -8,8 %

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spéfki, ktérej akcje zostaty wymienione w trzecim numerze
,,Raportu Tygodniowego” z 22 wrzesnia 2014 roku w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie od
19 wrzesnia do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym okresie.

Instrument finansowy Poziom —19.09.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)

Akcja spétki IF Capital 1,32 zt. 1,04 zt. -21,2%

Srednio 21,2 %

WIG 20 2 497,38 pkt. | 2 270,84 pkt. -9,1%




Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spotki, ktérej akcje zostaty umieszczone 25 wrzesnia na stronie

internetowej www.analizy-rynkowe.pl w rubryce

wrzes$nia do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym okresie.

,Wykres do przemyslenia” w okresie od 24

Instrument finansowy Poziom —24.09.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)
Akcja spoétki Capital Partners 1,85 zt. 2,38 zt. +28,6 %
Srednio +28,6 %
WIG 20 2 489,77 pkt. 2 270,84 pkt. -8,8 %

Tabela: Procentowa zmiana cen akcji trzech spoétek, ktérych akcje zostaty wymienione w czwartym
numerze ,,Raportu Tygodniowego” z 29 wrzesnia 2014 roku w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w
okresie od 30 wrzesnia do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym

okresie.

Instrument finansowy Poziom —26.09.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)
Akcja spoétki Asseco Poland 45,64 zt. 59,97 zt. +31,4 %
Akcja spétki CD Projekt 16,59 zt. 25,50 zt. +53,7 %
Akcja spdtki Sygnity 17,60 zt. 9,13 zt. -48,1%
Srednio +12,3 %
WIG 20 2484,02 pkt. 2 270,84 pkt. -8,6%

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spétki, ktérej akcje zostaty wymienione w pigtym numerze
,,Raportu Tygodniowego” z 6 pazdziernika 2014 roku w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie
od 3 pazdziernika do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym okresie.

Instrument finansowy Poziom —03.10.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)

Akcja spoétki Stalprodukt 244,10 zt. 447,50 zt. +83,3%

Srednio +83,3 %

WIG 20 2 444,06 pkt. 2 270,84 pkt. -7,1%

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spotki, ktorej akcje zostaty wymienione w széstym numerze
,,Raportu Tygodniowego” z 20 pazdziernika 2014 roku w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w
okresie od 17 wrzesnia do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym
okresie.

Instrument finansowy Poziom—-17.10.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)
Akcja spoétki Tauron Polska Energia 5,21 zt. 4,16 zt. -20,2 %
Srednio -20,2%
WIG 20 2 401,13 pkt. 2 270,84 pkt. -5,4%

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spotki, ktérej akcje zostaty umieszczone 22 pazdziernika na
stronie internetowej www.analizy-rynkowe.pl w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie od 21
pazdziernika do 19 czerwca 2015 roku do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG

20 w tym okresie.

Instrument finansowy Poziom —21.10.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)
Akcja spotki Elektrotim 8,70 zt. 12,59 zt. +44,7 %
Akcja spotki Relpol 6,93 zt. 6,29 zt. -9,2%
Srednio +17,7%
WIG 20 2 423,77 pkt. 2 270,84 pkt. -6,3 %




Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spotki, ktérej akcje zostaty wymienione w siodmym numerze
,,Raportu Tygodniowego” z 27 pazdziernika 2014 roku w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w
okresie od 24 pazdziernika 2014 roku do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20
w tym okresie.

Instrument finansowy Poziom —24.10.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)

Akcja spotki Tesgas 4,32 zt. 3,65 zt. -15,5%

Srednio -15,5%

WIG 20 2 401,13 pkt. 2 270,84 pkt. -6,4 %

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spotki, ktdorej akcje zostaty wymienione w numerze ,,Raportu
Tygodniowego” z 3 listopada 2014 roku w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie od 31
pazdziernika 2014 roku do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym

okresie.

Instrument finansowy Poziom —-31.10.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)

Akcja spoétki Enea 16,00 zt. 15,21 zt. -4,9 %

Srednio -4,9%

WIG 20 2 463,68 pkt. 2 270,84 pkt. -7,8%

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spotki, ktdrej akcje zostaty wymienione w numerze ,,Raportu
Tygodniowego” z 1 grudnia 2014 roku w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie od 28
listopada 2014 roku do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym okresie.

Instrument finansowy Poziom —28.11.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)
Akcja spotki Procad 1,06 zt. 2,25 zt. +112,3 %
Srednio +112,3 %
WIG 20 2 416,93 pkt. 2 270,84 pkt. -6,0 %

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spoétki, ktérej akcje zostaty umieszczone 2 grudnia na stronie
internetowej www.analizy-rynkowe.pl w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie od 1 grudnia
2014 roku do 19 czerwca 2015 roku oraz do 10 lipca 2015 roku procentowa zmiana indeksu WIG 20 w

tym okresie.

Instrument finansowy Poziom —01.12.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)

Akcja spotki PKO BP 37,65 zt. 31,02 zt. -17,6 %

Srednio -17,6 %

WIG 20 2 417,11 pkt. ‘ 2 270,84 pkt. -6,1 %

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spotki, ktdrej akcje zostaty wymienione w numerze ,,Raportu
Tygodniowego” z 15 grudnia 2014 roku w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie od 12 grudnia
2014 roku do 19 czerwca 2015 roku do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w

tym okresie.

Instrument finansowy Poziom —12.12.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)
Akcja spétki Mercor 8,14 zt. 10,43 zt. +28,1 %
Srednio +28,1%
WIG 20 2 360,00 pkt. | 2 270,84 pkt. -38%




Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spotki, ktorej akcje zostaty umieszczone 2 stycznia 2015 roku
na stronie internetowej www.analizy-rynkowe.pl w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie od

1 grudnia do 19 czerwca 2015 roku do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w

tym okresie.

Instrument finansowy

Poziom —30.12.2014 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)
Akcja spétki Comarch 115,50 zt. 131,65 zt. +14,0 %
Srednio +14,0 %
WIG 20 2 315,94 pkt. 2 270,84 pkt. -1,9%

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spofki, ktorej akcje zostaty umieszczone 12 stycznia 2015 roku

na stronie internetowej www.analizy-rynkowe.pl w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie od
9 stycznia do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym okresie.

Instrument finansowy

Poziom —09.01.2015 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)
Akcja spétki Muza 3,34 zt. 3,70 zt. +10,8 %
Srednio +10,8 %
WIG 20 2 417,11 pkt. 2 270,84 pkt. -6,1%

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spofki, ktorej akcje zostaty umieszczone 30 stycznia 2015 roku
na stronie internetowej www.analizy-rynkowe.pl w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie od

29 stycznia do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym okresie.

Instrument finansowy

Poziom —29.01.2015

Poziom —10.07.2015 Zmiana

(w %)

Akcja spdtki Lubawa 1,11 zt. 1,12 zt. 09%
Srednio 0,9%

WIG 20 2 417,11 pkt. 2 270,84 pkt. -6,1 %

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spotki, ktérej akcje zostaty umieszczone 10 lutego 2015 roku

na stronie internetowej www.analizy-rynkowe.pl w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie od
9 lutego do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym okresie.

Instrument finansowy

Poziom —09.02.2015

Poziom —10.07.2015 Zmiana

(w %)
Akcja spétki Atrem 4,50 zt. 5,82 zt. +29,3%
Srednio +29,3 %

WIG 20 2 417,11 pkt. 2 270,84 pkt. -2,9%

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spotki, ktorej akcje zostaty umieszczone 3 marca 2015 roku na
stronie internetowej www.analizy-rynkowe.pl w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie od 2

marca do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym okresie.

Instrument finansowy

Poziom —02.03.2015

Poziom —10.07.2015 Zmiana

(w %)
Akcja spétki Mostostal Warszawa 7,57 zt. 10,25 zt. +35,4 %
Srednio +35,4 %

WIG 20 2 358,25 pkt. 2 270,84 pkt. -3,7%




Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spotki, ktérej akcje zostaty umieszczone 9 kwietnia 2015 roku
na stronie internetowej www.analizy-rynkowe.pl w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie od

8 do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym okresie.

Instrument finansowy Poziom —08.04.2015 Poziom —10.07.2015 Zmiana

(w %)
Akcja spétki Ceramika Nowa Gala 1,25 zt. 1,32 zt. +5,6%
Srednio +5,6%

WIG 20 2 424,82 pkt. ‘ 2 270,84 pkt. -6,4%

Tabela: Procentowa zmiana ceny akcji spoétki, ktérej akcje zostaty umieszczone 5 maja 2015 roku na
stronie internetowej www.analizy-rynkowe.pl w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie od 4

do 10 lipca 2015 roku oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym okresie.

Instrument finansowy Poziom —04.05.2015 Poziom —10.07.2015 Zmiana
(w %)

Akcja spétki Polnord 11,10 zt. 9,33 zt. -159%

Srednio -15,9 %

WIG 20 2 424,82 pkt. | 2 270,84 pkt. -10,0 %

Tabela: Procentowa zmiana cen akcji trzech spotek, ktérych akcje zostaty umieszczone w dniu 1 lipca
na stronie internetowej http://analizy-rynkowe.pl/ w rubryce ,,Wykres do przemyslenia” w okresie

od 30 czerwca 2015 roku do 10 lipca oraz procentowa zmiana indeksu WIG 20 w tym okresie.

Instrument finansowy Poziom —30.06.2015 Poziom —10.07.2015 Zmiana

(w %)

Akcja spotki TIM 9,49 zt. 9,38 zt. -1,2%

Akcja spétki Unima 2000 2,58 zt. 2,64 zt. 2,3%

Akcja spétki Variant 1,77 zt. 1,71 zt. -3,4%

Srednio -0,7 %

WIG 20 2484,02 pkt. | 2 270,84 pkt. -1,7%
Whniosek

Warto zauwazy¢, ze sposrod 30 spotek, ktorych akcje
zakwalifikowane zostaty do rubryki ,Wykres do
przemyslenia” (gdyz wybity sie juz z formacji podwdjnego
dna) kursy akcji 21 spotek od momentu owego
zakwalifikowania do tej rubryki do dnia 10 lipca 2015 roku
zachowywaty sie lepiej od indeksu WIG20 a 9 gorzej od
indeksu WIG20.



Whioski korcowe

= Kurs dolara amerykanskiego (w ztotych) spadt ponizej bardzo waznego oporu na poziomie
3,9130 zt. z lutego 2009 roku. W tej sytuacji mozna oczekiwac rozpoczecia sie fali spadkow w
kierunku linii trendu wzrostowego poprowadzonej przez dotki z lipca 2008 roku oraz czerwca
2014 roku, ktora aktualnie przebiega na poziomie 3,10. Ostabienie kursu dolara
amerykanskiego (w ztotych) moze by¢ zwigzane z naptywem kapitatu zagranicznego na polski
rynek akcji, czemu towarzyszy¢é moze takze ostabienie kursdow innych walut zagranicznych (w
tym jena japonskiego ztotych). Mark Mobius, szef Templeton Emerging Markets Group
powiedziat niedawno: ,,nadszedt czas, aby inwestorzy zaczeli przenosi¢ sie z drogiego
amerykanskiego rynku akcji na rynki akcji gospodarek wschodzacych”

= W przypadku kursu euro (w ztotych) aktywnosc¢ strony podazowej doprowadzita w pewnym
momencie do przebicia od géry spadkowej linii trendu poprowadzonej przez szczyty z lutego
2009 roku oraz grudnia 2011 roku. Pdzniej jednak doszto do spadkdéw. Obecnie waznym
wsparciem jest poziom 3,8932 zt (dotek z maja 2011 roku). Ruch w kierunku tego wsparcia
moze sie zaczac, gdyz szykuje sie nad poprawa sytuacji na polskim rynku akcji, czemu moze
powinien towarzyszy¢ naptyw kapitatu zagranicznego.

= Z fundamentalnego punktu widzenia przewidywane w 2015 roku wzrosty indekséw
gietdowych opisujacych sytuacje na polskim rynku akcji moga by¢ przejawem dyskontowania
przez uczestnikow polskiego rynku akcji ozywienia gospodarczego w Polsce, ktdre (zgodnie
z np. prognozami analitykéw NBP, Instytutu Badan nad Gospodarkg Rynkowg, czy tez np.
banku inwestycyjnego Morgan Stanley) powinno nastgpi¢ w 2016 roku (kiedy to zdaniem,
wyzej wymienionych analitykdw mozna oczekiwaé, wedle wyzej wymienionych prognoz
przyspieszenia realnego wzrostu PKB.

= Lekko wzrostowa linia trendu poprowadzona przez dotki z czerwca 2012 roku oraz stycznia
2015 roku przebiega na poziomie 2 280 punktow. WIG 20 spadt ponizej tego poziomu, ale
stoi przed szansg na powrdt powyzej tego poziomu. Warto bowiem pamietaé, ze po pierwsze
znajdujemy sie w bardzo korzystnym zazwyczaj roku przedwyborczym z punktu widzenia 4-
letniego amerykanskiego cyklu prezydenckiego a po drugie: stosunkowo wysoki odsetek
pesymistow uwidoczniony w badaniu Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych wskazuje
na zblizanie sie dogodnej okazji do kupna, zwazywszy na regute ,kupuj pesymizm,
sprzedawaj optymizm”.

Opracowat: Stawomir Ktusek, 13 lipca 2015 r.

Powyzszy raport stanowi wytgcznie wyraz osobistych opinii autora.

TreSci zawarte na stronie internetowej www.analizy-rynkowe.pl nie stanowig "rekomendacji" w
rozumieniu przepisow Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie

informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, lub ich emitentéw
(Dz.U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1715).

Autor nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete na podstawie tresci
zawartych na stronie internetowej www.analizy-rynkowe.pl




