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SYGNALY SYSTEMU W TYGODNIU: 2009.07

W tygodniu 2009.06 system ATS wygenerowat nastepujgce sygnaty:

= Short 2009-02-09, 10:00 1497
= Long 2009-02-12, 14:30 1489
= Short 2009-02-02, 156:15 1470
= Long 2009-02-13, 09:45 1484
= Short 2009-02-13, 12:00 1479
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KOMENTARZ DO TYGODNIA: 2009.07

(Autor tekstu: Michal Sobieraj, Warszawa)'

Ostatni dzien pierwszego tygodnia lutego zakonczyt sie na rynkach
amerykanskich duzymi wzrostami (S&P +2,69%; NASDAQ +2,94%; DJIA
+2,70%). Szczegdlnie cieszyly wzrosty w sektorze finansowym, Po informacii
CEO Kennetha Lewisa o tym, ze nie ma mowy o nacjonalizacji Bank of America,
bank ten zwyzkowat o0 25,21% a wraz z nim Citigroup (+9,92%) i JP Morgan
(+12,76%). Europejskie gietdy réwniez mocno zwyzkowaty (DAX +2,97%), jednak
wiekszos¢ tego zysku powstata jeszcze podczas trwania naszej sesji. Eurodolar
potwierdzat kierunek indeksow na Wall Street. Widocznie gracze liczyli na szybkie
uchwalenie przez kongres pakietu ustaw finansowych zwigzanych z planami

pomocowymi administracji Obamy i nikt nie chciat zosta¢ na weekend bez akcji.

Sytuacja techniczna nieznacznie, ale jednak preferowata popyt. Wprawdzie
na WIG20 wszystko wskazywato na krétkoterminowe odbicie, jednak wykresy
Kagi (dzienne i tygodniowe) dalej wskazujg silny sygnat sprzedazy, choc trzeba

pamietac, ze sygnaty Kagi dziatajg z pewnym opdznieniem.

Weekend ucieszyt posiadaczy kredytow w walutach obcych oraz
importerow. Rzad pod koniec lutego ma rozpoczaC rozmowy z UE o
przystgpieniu Polski do ERM2, co daje realne szanse na wejscie do uktadu juz w
czerwcu tego roku. Pomyst rozméw z MFW w sprawie ewentualnej pozyczki
mogt lekko w poniedziatek z rana obnizy¢ wartos¢ ztotego, jednak nasza waluta
jest ostatnio bardziej podatna na nastroje zwigzane z awersjg do ryzyka niz z
informacjami ptyngcymi z naszej gospodarki. Zresztg juz w niedziele ta informacja

zostata zdementowana przez UE. O tej pozyczce byty wiceprezes NBP Krzysztof

! 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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Rybinski powiedziat, ze mogtaby by¢ pocatunkiem smierci dla naszej gospodarki.

W poniedziatek indeksy azjatyckie zakonczylty dzien neutralnie, jednak
Nikkei spadt w ostatniej godzinie do -1,33%. Wptyw na to mogty mieC dalszy
cigg fatalnych danych z rynku motoryzacyjnego (tym razem Nissan). Kontrakty
amerykanskie rowniez byty na minusach (ok. -1,5%) tak samo jak otwarcie gietd
europejskich. Ropa réwniez spadata, byC moze, dlatego ze inwestorom nie
spodobata sie informacja o przeniesieniu na wtorek prezentacji zarysu planu
pomocowego administracji Obamy. Takie reakcje mogt réwniez potwierdzac

ostabiajgcy sie rano eurodolar, ktory zszedt ponizej 1,29.

U nas poniedziatek rozpoczat sie raczej neutralnie (kontrakty terminowe na
WIG20 otworzyty sie 1524 -0,07%). Wprawdzie system ATS szykowat sie do
wystania sygnatu sprzedazy o 8:45, jednak ostatecznie doszto do niego o 10:00
(1498 pkt.) akurat w momencie zakonczenia znizki na rynku kontraktow
terminowych na WIG20, ktore chwile pdzniej wzrosty o 50 pkt. w ciggu pot
godziny. Gorszy od oczekiwan index Sentix (-36,1 — prognoza -34,4) praktycznie

nie miat wptywu na rynki.

Rynek czekat na kolejne impulsy, ktére pojawity sie w okolicach godziny
15:00. W tym czasie eurodolar pokonat wsparcie 1,3040, co jest dla niego silnym
technicznym sygnatem kupna (formacja podwojnego dna). Dla potwierdzenia od
rana ostabiat sie jen, co jest odbierane jako wzrost apetytu na ryzyko. Ztotdwka
PO poczgtkowym ostabieniu zaczeta sie bardzo silnie umacniaC, potwierdzajgc
wzrosty na gietdach. Frank szwajcarski po raz pierwszy w lutym zszedt ponizej 3
ztotych. Te sygnaty techniczne moglty spowodowacC drugg fale wzrostow na
poniedziatkowej sesji (kontrakty terminowe na WIG20 zakonczyty sesje na
poziomie 1564 pkt.), ktora okazata sie niekorzystna dla uzytkownikéw systemu
ATS. Gietdy europejskie potwierdzaty kierunek indeksow jednak dziato sie to o
poziom nizej, a wiasciwie byta to ciggta walka o przechodzenie na plusy (CAC40,

DAX). W efekcie poniedziatek dla systemu ATS nie zakonczyt sie najlepiej.
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Niekorzystny sygnat sprzedazy zostat wygenerowany w momencie odwrocenia
intradayowego trendu na wzrostowy. Nalezy jednak pamietac, ze czesto sygnaty

ATS z poczgtku niekorzystne, okazywaty sie bardzo dochodowe.

Na uwage zastuguje nieprzerwany od 4 lutego wzrost kursow KGHM (w
poniedziatek +7%), zapewne spowodowany silnymi wzrostami cen miedzi na
rynkach. ByC moze KGHM bedzie wyznacznikiem zakonczenia wzrostowej
korekty. Jak na razie obroty na WIG20 spadty (840 min z). Moze to oznaczac
poczgtek wyczerpania sie korekty wzrostowej, jednak w poniedziatek wyraznym

zainteresowaniem inwestorow cieszyta sie rowniez druga linia (MWIG, SWIG).

Po sesji ponownie rozpetata sie dyskusja dotyczgca strat polskich firm na
opcjach. Waldemar Pawlak a witasciwie Zbigniew Jakubas (zainwestowat 160
min euro w opcje) po raz kolejny przekonywat opinie publiczng, ze oferowane
przez banki opcje oraz ostatni spadek wartosci ztotego sg zorganizowang przez
londynskie banki akcjg majgcg na celu wypompowanie ogromnych pieniedzy z
polskich firm. Wydaje sie, ze opcje sg grozniejsze dla naszych firm niz sam
kryzys. Ciekaw jestem jak rzgd chce ustawowo uniewaznic umowy
cywilnoprawne. Poniewaz cata sprawa ma obecnie charakter polityczny, w

zwigzku z tym na razie ma znikomy wptyw na nasz rynek gietdowy.

Europejskie indeksy po zakonczeniu sesji u nas zdazyty jeszcze wzrosnagc |
utrzymaty te wzrosty az do zamkniecia (DAX +0,48; CAC40 +0,39), jednak sesja
w Ameryce zakonczyta sie mieszanie (S&P +0,15%; NASDAQ -0,01%; DJIA -
0,12%). Widocznie napiecie rosto przed gtosowaniem w senacie amerykanskim

ustawy o pakiecie finansowym.

We wtorek rano japonski Nikkei (-0,29%) zamknat sie raczej neutralnie.
Miedz nieznacznie taniata, co mozna odbiera¢ jako lekki ruch korekcyjny
ostatnich wzrostow. Ropa dla odmiany drozata, gdyz rynek liczyt na uzdrawiajgcy
wptyw planu Obamy, ktéry spowoduje zwiekszenie popytu na ten surowiec.

Nadzieje byty ogromne.
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Zapowiedzig mozliwych korekt na gietdach we wtorek bylo poranne
ostabienie eurodolara (ztotéwki rowniez), ktory zszedt ponizej 1,29. Przy czym
ostabienie euro byto spowodowane zapowiedzig renegocjacji przez banki
rosyjskie sptaty 400 mild dolarow, co uderzy gtdwnie w europejski sektor
finansowy. Jednak w ciggu dnia eurodolar wyraznie sie umocnit przebijajgc

poziom 1,3.

Wtorek nie byt interesujgcym dniem dla systemu ATS (nie zostat
wygenerowany zaden sygnal). Indeksy delikatnie realizowaty zyski, a wtasciwie
redukowaty pozycje w oczekiwaniu na wystgpienie o 17:00 sekretarza stanu

Timothy’ego Geithnera, ktory miat przedstawi¢ zarysy planu Obamy.

WIG20 zmniejszyt obroty (898 min zf), co moze sugerowac oczekiwanie na
rozstrzygniecia w Ameryce albo tez wyczerpanie impulsu wzrostowego, tym
bardziej, ze realizowano zyski na miedzi, wiec KGHM poszto w doét (-2,32 na
zakonczenie sesji). Jednak kontrakty terminowe na WIG20 zakonczyty dzien na
plusach (1575 pkt — +0,7%), co byto stosunkowo niekorzystne dla uzytkownikow

systemu ATS.

Wystgpienie Timothy’ego Geithnera potwierdzito starg gietdowag zasade
»Kupuj plotki, sprzedawaj fakty”. Jeszcze przed gtosowaniem w senacie indeksy
amerykanskie po poczgtkowych wzrostach poszty wyraznie w dot. Eurodolar
zaczat sie osfabiaC i z poziomu ponad 1,3 zakonczyt dzien w okolicach 1,29.
Amerykanscy inwestorzy ustyszeli, ze plan bedzie kosztowny dla podatnikow
amerykanskich (1,5 bin dolaréw), dtugotrwaty, niepewny i wtasciwie nie zostaty im
przedstawione zadne szczegoty. Doszli zatem do wniosku, ze administracja
nadal nie ma pomystu na wyjscie z kryzysu i zaczeli mocnag przecene (S&P -4.91;
NASDAQ -4,20%; DJIA -4,62%). Ztotbwka caty dzien tracita na wartosci, jednak
te straty powiekszylty sie po godzinie 17:00 (w stosunku do dolara ztotowka

stracita ponad 8 groszy).

Sroda zgodnie z oczekiwaniami rozpoczeta sie od sporej luki bessy.
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Kontrakty terminowe na WIG20 otworzyty sie na poziomie 1527 pkt. Rynki liczyty
na odbicie po duzych spadkach amerykanskich indekséw, jednak sity bykom
starczyto tylko do potudnia. Od tego czasu zaczeto sie osuwanie indeksow nie
tylko u nas, ale i w Europie. Wtasciwie kontrakty terminowe na WIG20 stracity po
godzinie 16:00 w ciggu 10 minut ponad dwa procent i zamknety sie na poziomie
1502 pkt (-4,63%). Trzeba podkresli¢, ze od godziny 15:00 otworzyto sie ponad
4 tys. pozycji (tacznie ponad 90 tys. — to duzo), a baza rozszerzyta sie do -41 pki.
Taki atak pesymizmu na kontraktach terminowych swiadczy o coraz gorszych
nastrojach wsrod inwestorow. Nalezy rowniez zwrociC uwage na powrot
zainteresowania inwestorow ztotem. Tuz przed godzing 16:00 kontrakty
terminowe na ztoto wzrosty o ponad 2% (tgcznie w czwartek wzrosty o 2,8% do

godziny 18:00). Taki apetyt na ztoto nie wrdzyt rynkom akcji nic dobrego.

System ATS juz drugi dzien nie wygenerowat zadnego sygnatu, jednak byt
to dzien bardzo udany dla uzytkownikoéw systemu. Poniedziatkowy sygnat odrobit

we wtorek 73 pkt/kontrakt. Cierpliwos¢ zostata wynagrodzona.

Ztotodwka tracita na wartosci, potwierdzajgc kierunek indekséw. Podobnie

zresztg jak Eurodolar, ktory zszedt nieznacznie ponizej 1,29.

Ropa mocno taniata, szybko zblizajgc sie do miniméw z grudnia i stycznia
(oonizej 35 $/bbl dla kontraktow na Light Crude Qil) po informacji o wzroécie
zapasow ropy o0 4,72 min barytek — prognoza 2,75 min. Moze to potwierdzac
spadki indeksdéw na gietdach i staC sie impulsem do wybicia dotem eurodolara

oraz indeksow z kilkutygodniowej konsolidacii.

Gietdy amerykanskie zakonczyty dzien na lekkich plusach (S&P +0,8;
NASDAQ +0,38%; DJIA +0,64%) podobnie jak gietdy europejskie (DAX +0,54),
co byto dosy¢ stabym odreagowaniem wtorkowych spadkow i zapowiadato
kontynuacje marszu indeksdw na potudnie, tym bardziej ze amerykanskie

kontrakty terminowe w czwartek rano byty na minusach.
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W czwartek gietda japonska zakonczyly sesje na gtebokich minusach
(Nikkei -3,03%). Nalezy jednak pamietaC, ze w $rode byto Swieto narodowe i
gietfda nie pracowata, w zwigzku z tym Nikkei nie miat kiedy odreagowac
wtorkowej wyprzedazy w Ameryce. Eurodolar z rana rowniez nie zapowiadat
wybi¢ z konsolidacji podobnie jak ztotbwka. Poczatek sesji u nas nie zanegowat
raptownych spadkéw w koncowce srodowej sesji na kontraktach terminowych
na WIG20 (otwarcie 1512 pkt.). Wyglgda na to, ze nie byt to szybki ruch
spekulacyjny, ktéry powinien zosta¢ skorygowany nastepnego dnia, tylko racze;
reakcja na brak odbicia na Srodowej sesji. Przez caty dzien indeksy skokowo sie
osuwaty, az do godziny 14:30, kiedy to pojawity sie zaskakujgco dobre dane z
Ameryki (sprzedaz detaliczna bez samochodow za styczen +0,9% - prognoza -
0,5%). Kontrakty terminowe na WIG20 z migjsca skoczyty o 30 pkt. w gore
podobnie jak eurodolar i rzeczywiscie wydawato sie, ze jest to moment
odwrdcenia intradayowego trendu na sesji. System ATS przymierzat sie do
wygenerowania sygnatu juz o 14:15, jednak dane i nagty skok kontraktow
terminowych byly wtasnie tym impulsem, ktory pomogt wygenerowaé sygnat
kupna o 14:30 (1492 pkt.). Kontrakty terminowe na DAX oraz indeksy
amerykanskie rowniez zareagowaty bardzo optymistycznie. Jednak kariera tych
danych trwata okofo 15 minut. Indeksy zaczety sie gwattownie osuwac, traktujgc
wzrostowy impuls jako okazje do sprzedazy witasciwie na wiekszosci rynkow.
Trend spadkowy i stabe nastroje zwigzane z sektorem bankowym (PKO BP)
okazaty sie jednak bardzo silne. ATS o 15:15 wygenerowat sygnat sprzedazy
(1470 pkt.), ktory utrzymat sie do konca dnia. Wtasciwie koncowka sesji byta
wyprzedazg akcji. Na zakonczenie LOP na kontraktach terminowych na WIG20
(zakonczyty sesje na poziomie 1450 pkt.) byt juz naprawde duzy (ponad 93 tys.) i
zapowiadat kontynuowanie trendu spadkowego. Wygladato na to, ze sa
otwierane w wiekszosci krotkie pozycje. Baza wzrosta do -44 pkt, co potwierdza

duzy pesymizm i kiepskie nastroje na rynku akcji.
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System ATS w czwartek pozwolit lekko zarobiC. Na szczegdlng uwage
zastuguje zamkniecie zyskownego sygnatu otworzonego w poniedziatek, ktory
tracit w pewnym momencie ok. 100 pkt. Takie sygnaty wprawdzie sg trudne do
wytrzymania przez uzytkownikow systemu ATS, ale przeciez najwazniejszy jest

zysk.

Tuz przed 16:00 eurodolar wybit sie dotem z kilkudniowej konsolidacii
(zszedt ponizej 1,275) gtdbwnie dzieki pozytywnej informacji o spadku zapaséw
niesprzedanych towarow w USA o 1,3% - prognoza spadku o 0,6%, jednak
okazato sie to putapkg nie pierwsza tego dnia. W efekcie eurodolar wrocit do
wczesniejszej konsolidacji na poziomie 1,29. Ztotbwka natomiast zgodnie z
kierunkiem naszych indekséw ostabiata sie przez caty dzien i to dosy¢ znaczgco

(ponad 2% dla wiekszosci walut).

Nie byt to jednak koniec atrakcji. Indeksy amerykanskie po wejsciu na plus
zaczety sie osuwac do chwili, kiedy na rynku pojawita sie pogtoski z administracii
Obamy dotyczgce wsparcia finansowego tym razem kredytobiorcOw majgcych
problemy ze sptatg kredytow hipotecznych. To oraz bliskos¢ ostatnich miniméw
wystarczyto, aby indeksy amerykanskie z ponadtrzyprocentowych spadkow
zamknety sie neutralnie (S&P +0,17; NASDAQ +0,73%; DJIA -0,09%). Swoja
drogg to ciekawe, ze kolejne dotacje pochodzgce od podatnikow amerykanskich

wywotaly takg euforie zakupow akcji na rynku amerykanskim.

W pigtek (trzynastego) optymizm z ostatniej godziny sesji w Ameryce
przeniost sie na inne rynki. Nikkei zamknagt sie lekkim wzrostem (+0,96%),
natomiast nasze kontrakty terminowe na WIG20 otworzyly sie z lukg hossy (1474
pkt.) i utrzymywaty ten poziom przez caly dzien. Kontrakty terminowe na DAX
zdazyty osiggngC odpowiednio wysoki poziom jeszcze poprzedniego dnia i
utrzymywaty poziom lekko sie osuwajgc. Wprawdzie pod koniec sesji kontrakty
terminowe na WIG20 zdazyty wzrosngc, jednak byt to efekt zamykania krétkich

pozyciji, czyli raczej realizacji zyskow, niz prognoza na poniedziatek. Pomimo tego
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LOP jest nadal bardzo duzy (ponad 94 tys.). System ATS zdazyt wygenerowac
dwa sygnaty (9:45 oraz 12:00), ktore raczej zweryfikowaty sygnat sprzedazy, niz
pozwolity zarobi¢, i wiasnie sygnatem sprzedazy zakonczylismy tydzien.
Kontrakty terminowe na WIG20 zakonczyly dzien na poziomie 1475 pkt. Baza
zmalata do minus 17 pkt., co oznacza, ze atmosfera na rynku nieco sie ocieplita.
Eurodolar przez caty czas trwania naszej sesji krgzyt wokot poziomu 1,29, tak jak
przez caty tydzien. Ztotbwka rowniez krgzyta wokot wartosci otwarcia. Jedynie
ropa zdecydowanie umochita sie w ciggu dnia i przekroczyta wartosci z poczgtku
czwartkowej sesji (okolice 36 $/bbl), wracajgc do kanatu trwajgcej od grudnia

konsolidacii.
Podsumowanie tygodnia:

Byt to kolejny tydzien wyniszczajgcej konsolidacji. W takiej sytuacji najlepiej
przeczekac, az na gietdach powstanie jaki$ trend pozwalajgcy zarobi¢. System
ATS generowat sygnaty tylko trzy razy w tygodniu (w poniedziatek, czwartek i
pigtek), jednak w sumie system przynidst strate ok. -58 pkt. netto/kontrakt. Tak
naprawde nie widac sygnatow konca trwajgcej konsolidacji i przyszty tydzien na
razie nie zapowiada sie na przetomowy. Pamietac jednak nalezy, ze przetomowe

chwile pojawiajg sie wtedy, kiedy nikt sie ich nie spodziewa.
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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 sa 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/

http://www.money.pl/

O O O O O o

http://www.pb.pl/
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