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SYGNALY SYSTEMU W TYGODNIU: 2009.06

W tygodniu 2009.06 system ATS wygenerowat nastepujgce sygnaty:

= Short 2009-02-02 09:30 1545
= Long 2009-02-02 14:45 1527
= Short 2009-02-03 11:15 1484
= Long 2009-02-03 15:00 1489
= Short 2009-02-05 10:30 1456
= Long 2009-02-06 16:00 1530
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KOMENTARZ DO TYGODNIA: 2009.06

(Autor tekstu: Michal Sobieraj, Warszawa)'

Ostatni dzien roboczy stycznia nie zakonczyt sie dla bykow optymistycznie.
Kontrakt terminowy na WIG20 spadt w pigtek o 1,31% do poziomu 1582 pkt.
utrzymujgc niewielkg, ale ujemng baze. Po zakonczeniu sesji u nas, kontrakty
terminowe na DAX pogtebity jeszcze spadki do poziomu 4386. Nasza waluta
kontynuowata ostabianie sie w stosunku do wszystkich waznych walut. Wykresy
Kagi (dzienny jak i procentowy na WIG20) kontynuowaty silny sygnat spadkowy i
raczej nic nie zapowiadato, ze ta tendencja mogtaby sie odwrocic. Amerykanskie
indeksy zakonczyly pigtkowg sesje na wyraznych minusach (S&P -2,28;
NASDAQ -2,08; DJIA -1,82), co zapewne spowodowato, ze dolar sie umacniat
wzgledem euro i gracze mysleli raczej o dotkach z pazdziernika i listopada,

zamiast o solidnym odbiciu.

ATS zakonczyt tydzien z sygnatem kupna wygenerowanym jeszcze w
czwartek (2009-01-29 14:30 - 1651 pkt.), co byto wyraznie sprzeczne z
panujgcymi pod koniec sesji nastrojami. PamietacC jednak nalezy, ze rynek nadal
porusza sie w granicach dwutygodniowej konsolidacji, ktorej dolnym

ograniczeniem dla kontraktow terminowych na WIG20 sg okolice 1520 pkt.

Weekendowe spotkanie w Davos nie przyniosto niczego nowego. Wiele
maowiono o tym, ze nie znaleziono jeszcze skutecznych srodkéw na poradzenie
sobie z kryzysem i najbardziej ucierpig na tym kraje rozwijajgce sie, w tym miedzy
innymi Polska. Co wiecej, rzad Tuska nadal szukat 17 mld oszczednosci w
ministerstwach rowniez kosztem przesuniecia reform o co najmniej rok. W
czasach kryzysu jest to dziatanie dosy¢ kontrowersyjne. Firmy bojg sie, ze bedg

musialy zredukowac plany zamowien publicznych, a tym samym zredukowac

! Komentarz publikowany jest bez ingerencji w jeges& oraz zawarte w nim oceny rynku i zachowania system
AlkorTradeSystem. Ewentualne zmiany dotycazwigzan stylistycznych i korektorskich, ktérych celem jektpasowanie
otrzymanego materiatu do formy opublikowanego ,Biyhel informacyjnego inwestora ATS".
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zatrudnienie. Pojawity sie rowniez informacje o gigantycznych premiach
wyptacanych na Wall Street dla firm korzystajgcych z Planu Poulsona. Nikt nie
wiedziat, czy pienigdze te pochodzity z budzetu Planu Poulsona, jednak efekt byt
fatalny, bo potwierdzato to, ze nie wiadomo, czy przyjete metody radzenia sobie
z kryzysem poprzez wpompowanie kolejnych miliardéw w gospodarke w ogole
sg skuteczne. Wstrzymanie prac administracji Obamy nad ,Ztym Bankiem”, ktory
miat skupiaC zte papiery z bankdw amerykanskich, potwierdzito brak

skutecznego pomystu na kryzys.

Poniedziatkowa sesja na gietdach azjatyckich zakonczyta sie na minusach
(Nikkei -1,5%) kontrakty na WIG20 i DAX rowniez otworzyty dzien z lukg bessy.
Byta to kontynuacja zesztotygodniowej przeceny, co w efekcie wymusito reakcje
ATS i o 9:30 system wygenerowat sygnat sprzedazy. Nie bez znaczenia
pozostajg zte informacje z naszych spodtek (zarzgd Swarzedza bedzie
rekomendowat na walnym zgromadzeniu likwidacje firmy) oraz stabos¢ sektora
bankowego w Polsce i w Europie. W efekcie nastgpito zejScie indekséw do
minimum z 23 stycznia, jednak przebicie dotkdw nie byto zbyt przekonujgce i
WIG20 zaczat niemrawo kluczy¢ wokot minimow niemalze do konca sesji. Dziwita
troche niewrazliwos¢ WIG20 na pozytywne impulsy dawane przez DAX. W koncu
lekkie polepszenie nastrojow na eurodolarze oraz nieznaczne wzmochienie
ztotego mogto spowodowac, ze system ATS o godzinie 14:45 wygenerowat
sygnat kupna. Takie ,sprawdzam” systemu zdarzato sie juz nie raz i czesto
okazywato sie trafione. Tym razem rynek potwierdzit sygnat systemu, tym
bardziej ze dane z amerykanskiej gospodarki pozytywnie zaskoczyty (ISM dla
przemystu 35,6 — prognozowano 32). Wyréwnanie bazy do O dla kontraktow
terminowych na WIG20, nieznaczne zwiekszenie LOP oraz najnizsze zamkniecie
WIG20 od 8 grudnia 2004 dawato szanse na pewne odbicie lub korekte we

wtorek.

Indeksy amerykanskie zamknety sie w poniedziatek mieszanie (S&P -0,05;
NASDAQ +1,22; DJIA -0,8). Nikkei wprawdzie zakonczyt sesje na minusie (-
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0,62%), ale niewielkim. Kontrakty na terminowe DAX po otwarciu szybko poszty
w gore zblizajgc sie do poniedziatkowych wartosci z zamkniecia naszej sesji.
Eurodolar od rana rost, co zapowiadato kontynuacje wzrostowej korekty dla tej
pary dominujgcego trendu spadkowego. Ztoty rowniez delikatnie rano sie
umachiat, jednak ponizej waznych oporéw. Z technicznego punktu widzenia
wszystko byto mozliwe i samo przebicie przez WIG20 poziomu 1550 jeszcze o
niczym nie Swiadczy, gdyz obroty na rynku byty caty czas niewielkie. Widac, ze

indeksy czekajg na nowe impulsy, ktorymi mogty by¢ wyniki spofek.

We wtorek kontrakty terminowe na WIG20 otworzyly sie neutralnie na
lekkim plusie. Nastroje jednak zdecydowanie sie pogorszyty, kiedy na rynek
trafiaty wyniki spétek oraz informacja o mozliwosci nacjonalizacji Citigroup oraz
Bank of America. Pomimo olbrzymich dotaciji banki te nie radzg sobie jednak z
kryzysem. Kontrakty terminowe na WIG20 zaczety bardzo mocno spadac (o
ponad 50 pkt. w ciggu pdt godziny). Zaczeta rowniez mocno ostabiaC sie

ztotowka, a frank szwajcarski przekroczyt 3,06 zt.

Juz 0 10:40 system ATS byt bliski wygenerowania sygnatu sprzedazy,
jednak ostatecznie sygnat zostat wygenerowany o godzinie 11:15 — 1485 pkt. Ta
stabos¢ naszego rynku nie zostata jednak potwierdzona przez amerykanskie
kontrakty terminowe i DAX, ktore wprawdzie przeszty na strone czerwong, ale
spadty mniej niz o 1 procent. Eurodolar spadt, ale szybko zaczat odrabiac straty,
co potwierdza jak duze emocje rzgdzity naszym rynkiem. Indeksy w Europie i
Ameryce zachowywaty sie o wiele spokojniej. W drugiej fazie sesji byto o wiele
spokojniej, ale po wzglednej stabilizacji polskie indeksy zdecydowanie pogtebity
spadki i kontrakty terminowe na WIG20 zakonczyty dzien na poziomie minimum
catej bessy, czego nie mozna powiedzieC o pozostatych gietdach europejskich w
wiekszosci utrzymujgcych sie na lekkich plusach. Niewielkie obroty i stabngcy
ztoty utatwity realizacje technicznego planu na wtorek, polegajgcego na
ustanowieniu nowego minimum bessy. Potwierdza to zdecydowanie rosngca

ilos¢ otwartych pozycji na kontraktach terminowych WIG20.
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System ATS wprawdzie wytrzymat potudniowe zmiany indeksu, jednak
kolejny sygnat kupuj o 15:00 wystgpit pot godziny przed marszem naszych
indeksOw na potudnie (znowu 50 pkt. w pdt godziny) w zupetnym oderwaniu od
indeksOw europejskich i amerykanskich. Widocznie ci, ktorzy nie zdazyli

sprzedac akcji w poniedziatek, zrobili to we wtorek.

Przecena na naszej gietdzie miata wptyw na ztotowke, ktéra réwniez
bardzo silnie sie ostabita w stosunku do wiekszosci walut. Zupetnie inaczej
zachowywat sie eurodolar, ktéry dotart do poziomu 1,3 przy ktérym znajduje sie

jego silny opor.

Dzien zakonczyt sie na rynkach amerykanskich bardzo optymistycznie, tak
samo jak dla kontraktow terminowych na DAX. Zapowiadato to wyrazne odbicie
nastepnego dnia w Europie, co zostato potwierdzone w Srode rano przez
indeksy azjatyckie (Nikkei +2,73).

Sroda jednak nie byta zbyt interesujaca z punktu widzenia systemu ATS,
ktory nie wygenerowat zadnego sygnatu. Wiasciwie przez catg sesje ubijalismy
twarde dno na WIG20 i kontraktach terminowych, co byto dosyC stabg reakcjg
na wtorkowe spadki. Nie pomagata naszym indeksom ztotowka, ktora nadal sie
ostabiata w stosunku do innych walut oraz eurodolar, ktory wyraznie odbit sie od
poziomu 1,3 i cofnat jakies 100 p nizej. Nie pomagato to wzrostom na gietdach
europejskich, mimo ze dane makro dochodzgce na rynek przez caty dzien byty
optymistyczne (ISM dla ustug w USA — 42,9 prognozowano 39,3), tak samo jak
rosngce obroty na WIG20 (1164 min zt) dawaty szanse na wyrazniejszg korekte.
W sumie srodowa sesja zakonczyta sie pozytywnie dla uzytkownikdw systemu

ATS. Kontrakty terminowe na WIG20 zamknety sie na poziomie 1473 (+1,52).

Niestety, optymizmu Amerykanom starczyto tylko do potowy sesji za
oceanem. Wprawdzie gietdy europejskie zdazyty sie zamkngC na plusach (DAX
+2,69; FTSE 100 +1,54; CAC 40 +2,9), jednak Ameryka juz nie (S&P -0,75;
NASDAQ -0,08; DJIA -1,51).
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W czwartek gietda japonska zakonczyta sesje na minusach (Nikkei -
1,11%). Te minusy pojawity sie dopiero pod koniec sesji. Jednak informacije,
ktére naptynety na rynek, nie byty zbyt optymistyczne dla naszego regionu.
Bardzo zte zapowiedzi dotyczgce gospodarki Ukrainy mogty mieC przetozenie na
nastroje panujgce na naszej gietdzie. Rowniez Deutsche Bank odnotowat strate
4,8 mld euro za IV kw. 2008. Eurodolar stabilnie krgzyt w okolicach 1,28-1,29 co
raczej zapowiadato spadki niz przebicie oporu na poziomie 1,3. W zwigzku z tym
sesje rozpoczeliSmy na minusach (otwarcie kontraktéw terminowych na WIG20 -
1450 pkt.) i wtasciwie od tego momentu rozpoczeto sie szybkie odrabianie strat,
a nastepnie osuwanie indeksu mniej wiecej do 11:30. ATS wygenerowat sygnat
sprzedazy o godzinie 10:30 w trakcie osuwania sie indeksu, jednak mniej wiecej
od potudnia kontrakty terminowe na WIG20 zaczety gwattownie rosngc (ponad
40 pkt. w kilka minut). Jak sie pozniej okazato wiekszosC tego ruchu
wygenerowaty zlecenia stop-loss na naszych kontraktach, ale rowniez poprawa
nastrojow w sektorze bankowym zapowiadata marsz w gore na bardzo szybkim
w tym dniu rynku. System ATS opart sie wtedy pokusie wygenerowania sygnatu i
stusznie, gdyz caty popotudniowy wzrost zakonczyt sie ok. godziny 13:00, kiedy
to BOE ogfosit swojg decyzje o cieciu stop procentowych o 50 pb do poziomu
1% - zgodnie z oczekiwaniami. Rynek oczekiwat chyba czegos wiecej, gdyz od
tego momentu nastgpito zejscie indeksow wiasciwie do poziomu wczorajszego
zamkniecia u nas i w Europie. Dane makro z USA o 14:30 byty bardzo stabe (np.
Nowi bezrobotni 626 tys. — prognoza 590 tys.) tak samo jak dane o 16:00. Sesja
w stanach rozpoczeta sie na minusach. Inwestorzy obawiali sie gorszych
wynikow Bank of America po przejeciu Merrill Lynch, ktorego straty byty wieksze,
niz wczesniej przypuszczano. Eurodolar potwierdzat kierunek rynkow akcji i
zaczat sie ostabiaC. Sesja u nas zakonczyta sie na niewielkich plusach (kontrakty
terminowe na WIG20 zamknety sie na poziomie 1475 przy znowu ujemnej bazie -
12 pkt.). Obroty na WIG20 byty spore (1126 min z) i zapowiadajgce wzrost

dynamiki na nastepnych sesjach. Dla systemu ATS byta to trudna sesja, jednak
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przy tak zacietej walce i niezdecydowaniu rynku trudno o wybranie wtasciwego

kierunku.

Po zakonczeniu sesji u nas nastroje na zachodnich rynkach znowu sie
zmienity. Ztotowka i eurodolar zaczety sie umacniaC, tak samo jak kontrakty
terminowe na DAX oraz indeksy amerykanskie (na zamknieciu S&P +1,64;
NASDAQ +2,06; DJIA +1,34). Bank of America przestat straszy¢ inwestoréw i ze

sporych minuséw zrobity sie plusy pod koniec ses;ji.

Czwartkowy optymizm, ktory powstat po zakonczeniu sesji u nas, byt
kontynuowany w pigtek pomimo strat zgtaszanych przez koncerny
motoryzacyjne (Toyota, Volvo). Japonski Nikkei zamknagt sie +1,6, dlatego
kontrakty terminowe na WIG20 mogty swobodnie wystartowac wyzej (otwarcie
1496) i dalej rosngC. Rynki europejskie nie otworzyty sie zbyt optymistycznie,
jednak one zdazyty mocno wzrosng¢ w czwartek. Wprawdzie taniata ropa w
obawie przed spadkiem produkcji w Stanach Zjednoczonych, jednak Eurodolar
utrzymywat sie w okolicach 1,28, co przed danymi z USA o 14:30 dotyczgcymi
bezrobocia byto odbierane prowzrostowo. Ztotéwka kolejny dzien umacniata sie.
Mogto to oznaczacl, ze inwestorzy realizujg zyski na naszej walucie, a takze
przygotowanie inwestorow do wiekszych zakupdw na naszej gietdzie, tym
bardziej ze obroty od kilku dni rosty i zmiennos¢ takze byta spora. O godzinie
9:00 na rynek trafity dramatyczne dane z Wegier (w grudniu produkcja spadta o
14,6% m/m), nie miato to jednak przetozenia na nasz rynek, gdyz wszyscy
czekali na 14:30 na dane z amerykanskiego rynku pracy (zmiana zatrudnienia w
sektorze pozarolniczym -598 tys. — prognoza 500 tys.). Od chwili opublikowania
danych zmiennos$¢ na kontraktach terminowych na WIG20 byta olbrzymia. Przez
chwile kontrakty przeszty nawet na minusy, aby zakonczy¢ dzien na poziomie
1525 pkt. (+3,39%). Widocznie rynek odebrat te dane jako bardzo stabe, ale nie
wystarczajgco, zeby zostaC na weekend bez akcji przed przemowieniem
prezydenta Obamy. Zarowno ziotdbwka jak i eurodolar zaczety rosngC podobnie

zresztg jak gietdy europejskie i amerykanskie. Dziwi troche brak reakcji rynkdw na
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negatywne dane ptyngce z firm i gospodarki. Widocznie rynek uznat, ze
wszystkie zte informacije sg juz w cenach, i ma wielkg ochote rosngc¢. Obroty na
WIG20 wzrosty i staty sie naprawde duze (1553 min z), zas ztotdwka wyraznie

sie umacniata w stosunku do wigkszosci walut.

Niedtugo po danych dotyczacych rynku pracy system ATS wygenerowat
sygnat kupna (16:00 - 1528 pkt.) i z tym sygnatem zostalismy na weekend.

Podsumowanie tygodnia:

Pierwszy tydzien lutego byt bardzo interesujgcy i jednoczesnie bardzo
trudny dla systemu ATS. W poniedziatek i wtorek ceny akcji spadaty, aby
osiggna¢ dno pottorarocznej bessy. Ten spadek nie byt do konca zgodny z tym,
co sie dziato na innych rynkach. Brak korelacji spowodowat, ze przez te dwa dni
bylismy praktycznie nieprzewidywalni i jednoczesnie jedng z najstabszych gietd
na Swiecie. Od srody natomiast rozpoczeta sie faza konsolidacji z duzg
zmiennoscig prowadzgca do odrabiania strat z pierwszych dwoch dni, ale bez
wyraznych trendow rynkowych. Nastroje zmieniaty sie bardzo czesto, zas zmiany
na kontraktach terminowych na WIG20 byty bardzo szybkie. Wtasciwie szanse
na reakcje podczas wzrostow lub spadkéw miaty tylko systemy zmieniajgce
pozycje poprzez wystawione wczesniej zlecenia typu stop-loss. Takie
zachowanie rynku byto niekorzystne dla sygnatéw generowanych przez ATS,
wiec system zakonczyt tydzien stratg ok. -150 pkt/kontrakt netto. Nalezy
przypomniec, ze system ATS odrabiat straty poniesione podczas konsolidacji w
okresach wyraznych trendéw. Jest szansa, ze krotkoterminowy trend wzrostowy

wtasnie sie rozpoczat i bedzie kontynuowany w nadchodzgcym tygodniu.
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NOTA PRAWNA

Niniejsza publikacja zostata opracowana na potrzeby klientow firmy
»AlkorTrade. Doradztwo Inwestycyjne. Robert Krassowski.” i jest udostepniana
wytgcznie w celach informacyjnych. Nie stanowi ona rekomendacji w rozumieniu
obowigzujgcych przepiséw prawa. Firma ,AlkorTrade. Doradztwo Inwestycyjne.
Robert Krassowski” dotozyta wszelkich staran w celu zapewnienia, iz informacje
zawarte w publikacji nie sga btedne Ilub nieprawdziwe, lecz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wszelkie szkody powstate w  wyniku wykorzystania
informacji w niej zawartych. Zadna z zamieszczonych informagcji nie stanowi
oferty sprzedazy lub zakupu papierow wartosciowych i innych instrumentéw
bedgcych w obrocie na WGPW. Osoby zainteresowane skorzystaniem z ustug
doradczych powinny sie skontaktowac z jedng z licencjonowanych przez KNF

instytuciji finansowych.

Dokument ten jest chroniony zgodnie z Ustawg z dnia 04 lutego 1994 r. o
prawie autorskim i prawach pokrewnych (Dz.U. Nr 24, poz. 83). Zabronione jest
powielanie i rozpowszechnianie tego biuletynu bez zgody ,AlkorTrade.
Doradztwo Inwestycyjne. Robert Krassowski”. Komentarz tygodniowy zostat
napisany przez klienta firmy i zostat opublikowany bez ingerencji w tres¢ oraz

subiektywne opinie nt. rynku i systemu ATS.

Przy pisaniu tworzeniu tekstéw wykorzystano informacje podawane przez
serwisy informacyjne (PAP, ESPI, ISB, Reuters, Bloomberg), strony internetowe
GPW, NYSE, Nasdaq, urzedy statystyczne, agencje ratingowe i banki centralne

oraz inne ogolnie dostepne zrodta informacii elektronicznej, w szczegolnosci:

http://www.bankier.pl/
http://www.xtb.pl/
http://www.tvncnbe.pl/
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