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SYGNALY SYSTEMU W TYGODNIU: 2009.10

W tygodniu 2009.10 system ATS wygenerowat nastepujgce sygnaty:

= Long 2009-03-03, 14:45 1408
= Short 2009-03-05, 14:15 1444
= Long 2009-03-06, 10:45 1469



Biuletyn Inwestora ATS
Alkortrade. Doradztwo Inwestycyjne Robert Krassowski

KOMENTARZ DO TYGODNIA: 2009.01

(Autor tekstu: Michal Sobieraj, Warszawa)'

W ostatnim dniu roboczym lutego gietdy amerykanskie i europejskie
zamknety sie na minusach (S&P -2,36%; NASDAQ -0,98%; DJIA -1,66%; DAX -
2,51%; CAC40 -1,54). S&P (na zakoncznie 735.09 pkt.) przebit dotem wsparcie
na poziomie 740 pkt., co zwiekszylo ryzyko na powazniejsze spadki do 65%.
Wiasnie co najmniej na tyle wzrosto ryzyko utworzenia dwunastoletnie]
technicznej formacji podwodjnego szczytu, ktéra prowadzi do poteznych
spadkow. Ratunkiem dla rynkdw mogt by¢ szybki wzrost ponad 770 pkt., jednak
nastepnym celem niedzwiedzi byto wsparcie z grudnia 1996 (720 pkt.).
Wprawdzie potezny sygnat sprzedazy zostat wygenerowany w ostatnim dniu
miesigca (uczestnicy rynku spodziewali sie jakiegos window dressing), jednak
pigtkowe spadki indeksOw amerykanskich oraz obroty nie potwierdzaty

uruchomienia poteznych stop-losséw.

Takie zachowanie Wall Street byto spowodowane przede wszystkim ztymi
danymi makro (PKB w USA) oraz stabymi raportami publikowanymi w czwartek
po sesji gietdy amerykanskiej (Dell, Gap, Kohl’s). Ceny miedzi i ropy spadty, co
spowodowane byto brakiem wiary we wzrost zapotrzebowania na ten surowiec.

Ztoto zas nie zmienito ceny.

W weekend odbyt sie roboczy (nieformalny) szczyt UE, na ktorym nie
zostat poparty wegierski plan pomocy dla regionu w wysokosci 160-190 mid
euro. Chociaz juz w pigtek ta kwota zmalata do 40 mid. Wtasciwie wiekszos¢
naszych analitykdw odetchneta z ulgg. Europa wie, ze Wegry majg olbrzymie

trudnosci gospodarcze i nie jest w naszym interesie, aby umieszcza¢ Polske w

! 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 ,Biyhtel informacyjnego inwestora ATS".
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tym samym worku, do czego dagzyli Wegrzy.

Dowiedzielismy sie, ze AlG otrzyma od rzgdu amerykanskiego kolejne 30
mid dolaréw i tym samym dotgczy do klubu tych firm (Citigroup juz do niego
nalezy), ktorym nie wystarczy pomoc raz czy dwa, aby potrafity wydostac sie z
ktopotow. HSBC poinformowat, ze podnosi kapitat o 12 mld funtéw, co nie
mogto spodobac sie inwestorom i znowu obawy rynkow zwrocity sie na sektor

bankowy.

W efekcie gietdy azjatyckie zakonczyly poniedziatkowg sesje na minusach
(Nikkei na catkiem sporym -3,81%). Kontrakty terminowe na WIG20 otworzyty
sie, podobnie jak rynki europejskie, na minusach (1336 pkt. -3,19%). Rdznica
polegata na tym, ze gietdy naszego regionu od poczatku odrabiaty straty,
natomiast gietdy zachodnioeuropejskie i amerykanskie pogtebiaty spadki. Jest
mato prawdopodobne, aby mogto to byC spowodowane korzystnymi dla nas
wynikami szczytu UE. Tym bardziej ze nasza waluta tracita do euro ponad 2%,
zas do dolara ponad 3%. Wielu analitykoéw twierdzito wtedy, ze jezeli gietdy beda
dalej traci¢, to czeka nas prawdziwy boj o ztotdwke na poczatku marca. Bardziej
prawdopodobne jest to, ze na GPW zagoscit krotkoterminowy kapitat
spekulacyjny,  ktéry moze  zdecydowanie  zwiekszy¢  zmiennoSC i

nieprzewidywalnos¢ naszej gietdy.

Mozna uznac, ze dla uzytkownikdw ATS poniedziatkowej sesji wiasciwie
mogtoby nie byC. Nie zostat wygenerowany zaden sygnat, bo trudno o sygnat
kupna, gdy rynki europejskie tracg ponad 3%. Kontrakty terminowe na WIG20
zamknety sie dokfadnie tak, jak otworzyty, na poziomie 1380 pkt. Obroty na
WIG20 (na zamknieciu +0,57%) byly bardzo mate (578 min zl). Baza zblizyta sie
do zera, co jednak Swiadczy o minimalnej przewadze pesymistow. Przy tak
matych obrotach nie miato to znaczenia. W naszym regionie jeszcze tylko BUX
zakonczyt sesje na plusach (+1,53%), jednak rynki zachodnioeuropejskie

zakonczyty dzien solidnymi przecenami (DAX -3,48%; CAC40 -4,48%; FTSE -
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3,12%). Wynikato to gtownie ze stabilnych i jednoznacznie posuwajgcych sie w
dét indeksow amerykanskich, na co miato przede wszystkim wptyw AlG, ktoére
poniosto rekordowg kwartalng strate w wysokosci 62 mid $. Warren Buffet
przyznat sie do btedéw w 2008 i twierdzgc, ze gospodarka jest w ruinie, pomagat
niedzwiedziom. Do tego dochodzita technika, czyli przetamanie dotem indeksu
S&P poziomu 720 pkt i zatrzymanie sie na psychologicznym poziomie 700 pkt.
(dokfadnie 700,82 na zakonczenie sesji). Potwierdzeniem kierunku indeksow
amerykanskich byto zachowanie sie ropy (-9,51%) i miedzi (-1,54%). Ztoto

natomiast zamiast wyraznie rosngc, jednak spadato (-1,64%).

We wtorek z odsieczg bykom przyszty rynki azjatyckie, cho¢ nalezy
pamietaC, ze nie zawsze przektada sie to na handel w Europie i w Ameryce.
Nikkei spadt w wprawdzie o -0,69%, jednak niecalg godzine po otwarciu sesji
spadki siegaty juz ponad 2,5%. Od tego momentu Nikkei mozolnie odrabiat
starty. Amerykanskie indeksy z rana rosty ponad 1%. FEurodolar od
poniedziatkowego zakonczenia rost prawie 1% i przebit gérg poziom 1,26. Tak
wiec jeszcze przed otwarciem GPW rynki nastawiaty sie na odbicie w Stanach
Zjednoczonych. Kontrakty terminowe na WIG20 rozpoczety dzien od lekkiego
spadku (1379 pkt.), jednak juz po godzinie byty na plusach podobnie jak cata

Europa.

Rynki zmrozit jednak wywiad udzielony przez szefa OECD, ktory stwierdzit,
ze Europe Wschodnig moze czekac¢ los tygrysow azjatyckich w latach 97/98.
Waluty i gietdy naszego regionu zaczety sie ostabiaC, jednak juz po godzinie
indeksy znowu zaczety rosng¢ az do konca dnia i kontrakty terminowe na WIG20
znowu wyszty na plus. Byt to sygnat dla systemu ATS, ktéry ostatecznie
wygenerowat sygnat kupna o 14:45 (1408 pkt.). W efekcie kontrakty terminowe
na WIG20 zakonczyty dzien na poziomie 1399 pkt. (+1,38%). WIG20 (1401,92
pkt. +1,57%) zakonczyt dzien powyzej psychologicznej bariery 1400 pkt. i juz

drugi dzien z rzedu okazat sie jednym z najsilniejszych indeksow w europie (BUX
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-0,64%; DAX -0,52; CAC 40 -1,04%). Obroty byty wyzsze niz w poniedziatek
(820 min zf). Dla uzytkownikow systemu ATS byt to jednak dzien stratny.

Warto byto zwrdciC uwage na wykres dzienny Kagi (w tym réwniez
procentowy), gdzie bykom we wtorek po raz pierwszy od grudnia zesztego roku
udato sie wygenerowaC sygnat kupna. Wprawdzie bardzo ptytki i bez
potwierdzenia, ale zawsze. Mogta to byC zacheta dla wielu inwestorow
(szczegOllnie tych zagranicznych) do kupna akcji. Silna ostatnio postawa GPW i
niezwracanie uwagi na to, co sie dzieje w Europie zachodniej oraz za oceanem,

przyniosta efekty przynajmniej z technicznego punktu widzenia.

Amerykanskie indeksy kontynuowaty we wtorek przecene, jednak z nieco
mniejszym impetem. Rynek raczej nie byt zadowolony z wypowiedzi szefa Fed
(Ben Bernanke) oraz sekretarza skarbu (Timothy Geithner). Potwierdzono po raz
kolejny, ze bez wzgledu na straty nie mozna dopusci¢ do bankructwa AlG, gdyz
pociggnie to za sobg caty sektor bankowy. Ostatecznie indeksy zamknety sie na
niewielkich minusach (S&P -0,64%; NASDAQ -0,14%; DJIA -0,55%), co mogto
zapowiada¢ wyczerpanie sie impulsu spadkowego. Potwierdzato to ztoto, ktore
znowu sie ostabito (-0,66% na koniec dnia), oraz eurodolar, ktory przebit dotem
poziom 1,255 na koniec dnia, by w nocy zejs¢ ponizej 1,25. Zwrot nastgpit po
wypowiedzi zastepcy szefa Ludowego Banku Chin, ktory powiedziat, ze
ozywienie w gospodarce Chin bedzie widoczne w drugiej potowie 2009 roku.
Byly szef centralnego urzedu statystycznego Chin stwierdzit z kolei, ze w
czwartek premier zapowie zwiekszenie rzgdowego programu  POMocy
gospodarce. To z kolei musiato zadziataC na wyobraznie inwestorow. Ropa i

miedz zdagzyty wtedy zdrozec.

W $rode rozpoczeliSmy dzien na kontraktach terminowych na WIG20 od
niewielkiej luki hossy (1418 pkt. +1,36%), ktorg byki systematycznie powiekszaty
okazujgc swojg site. Pod koniec sesji kontrakty terminowe na WIG20 zamknety

sie na poziomie 1460 pkt. (+4,36%). System ATS nie wygenerowat tego dnia
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zadnego sygnatu, wiec obowigzujgcy sygnat kupna okazat sie bardzo
dochodowy. WIG20 zamknagt sie na plusach (+4,23%) z ciggle rosngcymi
obrotami (991 min z). Ztotéwka silnie sie umacniata (zeszta ponizej 4,70 za euro)
w przeciwienstwie do forinta, ktéry nadrobit straty dopiero pod koniec dnia.
Wynikato to zapewne z faktu niepodpisania przez Wegry oswiadczenia, w ktorym
organy nadzoru nad bankami w Polsce, Czechach, Stowacji, Rumunii i Butgarii
apelowaty, aby nie traktowac ich jak jednorodnego regionu z tymi samymi
problemami gospodarczymi. Takie os$wiadczenie byto wyraznie sprzeczne z
ostatnig ofensywg dyplomatyczng Wegier. W koncu Wegry podpisaty
oSwiadczenie, ale trudno byto mowic o solidarnosci naszego regionu z Wegrami.
Europejskie indeksy rowniez bardzo silnie rosty (DAX +5,42% ; CAC40 +4,74).
Nasza gietda bardzo dobrze zniosta ostatnie wyrazne spadki na gietdach
europejskich i amerykanskich. Gdy nadszedt czas odbicia, dalej rosta, co
inwestorzy na rynku akcji musieli przyja¢ z wyraznym zadowoleniem. Dodatkowo
WIG20 wybit sie gorg z kanatu konsolidacji trwajgcego od potowy lutego, co wraz

z syghatem Kagi byto jasng informacja dla inwestorow, aby kupowac.

Wszystko jednak zalezato od rynkOw amerykanskich, ktore wyraznie miaty
ochote odreagowac ostatnie spadki. Informacje z Chin mogty byC pretekstem
rozpoczynajgcym korekte. Pomimo duzych wzrostow sama koncowka ses;i
pozostawita jednak pewien niesmak (w ciggu 15 minut, S&P stracit ponad 1,5%).
Ostatecznie indeksy zamknety sie wzrostami (S&P +2,38%; NASDAQ +2,48%;
DJIA +2,23%).

W czwartek indeksy azjatyckie reagowaty na informacje z Chin oraz udang
sesje w Stanach wzrostami (Nikkei +1,95). Jednak w Europie kontrakty
terminowe na DAX zostaty pod wrazeniem koncowki sesji w Ameryce i otworzyty
sie na minusach (-1,26%). Kontrakty terminowe na WIG20 otworzyly sie na
poziomie srodowego zamkniecia (1460 pkt.), jednak szybko indeksy zaczety

konsolidowac sie ponizej otwarcia. System ATS o 14:15 wygenerowat sygnat
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sprzedazy, co wyraznie wspierat eurodolar, ktory przed godzing 15:00 zszedt
ponizej 1,25 pkt. Przy czym znowu okazato sie, ze GPW jest jedng z
najsilniejszych w Europie (BUX w tym czasie tracit juz ponad -4%, DAX i CAC 40
ponad -2%). Ztotowka tracita w zwigzku z umocnieniem sie dolara, co nastgpito
PO obnizeniu stop procentowych o 50 bp przez EBC (Europejski Bank Centralny)
zgodnie z oczekiwaniami rynku. Przy czym na konferencji po decyzji w sprawie
obnizek Trichet zapowiedziat dalsze ciecia, co jest pewng zmiang wobec jego
sprzeciwu dla polityki zerowych stép procentowych. Pomogto to pogorszeniu sie
sytuacji na rynkach akcji i powrotowi do spadkow. System ATS w czwartek
przynidést nieznaczne straty, jednak wygenerowany o 14:15 sygnat sprzedazy

zdawat sie by¢ zgodny z nastrojami panujgcymi na rynku.

Informacje z Chin zostaty uwzglednione w cenach akcji w $rode, dlatego
indeksy amerykanskie ciggnat w dot przede wszystkim GM. Poinformowat on, ze
audytor ma watpliwosci, czy spdtka w ogodle bedzie mogta kontynuowac
dziatalnos¢ w obecnym ksztatcie, co wigze sie z bankructwem. Agencja Moody’s
Investors Services obnizyta ratingi dla JPMorgan Chase oraz Wells Fargo, co od
razu sprowadzito w doét ceny akcji sektora finansowego. Dane makro réwniez nie
pomagaty rynkom. W efekcie indeksy zakonczyty dzien na sporych minusach
(S&P -4,25%; NASDAQ -4%; DJIA -4,09%). Patrzac na pewng obojetnos¢
eurodolara (nadal w kilkutygodniowej konsolidacji zakonczyt dzien na poziomie
1,254) oraz WIG20 z ostatnich dni mozna dojs¢ do wniosku, ze Swiat powoli
przyzwyczait sie do duzych spadkow w Stanach i jezeli rzgd amerykanski nie
wymysli czego$ poza kolejnymi zastrzykami gotéwki, to indeksy amerykanskie
powinny spadac. Ztoto silnie wzrosto (+3,32%), jako interesujgcy surowiec na

ciezkie czasy. Ropa i miedz korekcyjnie tracity po srodowych wzrostach.

Tradycyjnie juz w pigtek rynki azjatyckie zachowywaty sie tak jak rynki
amerykanskie, czyli mocno tracity (Nikkei -3,5%). Kontrakty terminowe na WIG20

rozpoczety dzien rowniez od spadkow (na otwarciu 1425 pkt. -1,59%), jednak
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gietdy europejskie szybko postanowity zapomnie¢ o czwartkowej sesji w
Ameryce i WIG20 juz po 10:00 byt na plusach. System ATS nie opart sie dobrej
atmosferze i o 10:45 wygenerowat sygnat kupna (1470 pkt.) po czym z tym
sygnatem uzytkownicy systemu ATS zostali na weekend. Ztotéwka lekko sie w
pigtek umacniata podobnie jak forint, jednak nie udato sie forintowi odrobic
tygodniowych strat. Potwierdza to teze, ze pojedynczy guzik z napisem ,Europa
Wschodnia” zostat przez zachodnich inwestoréw zastgpiony catg klawiatura.
Umacnianiu sie walut naszego regionu pomagat eurodolar, ktory silnie sie z rana
umochit, przebijajgc po danych dotyczgcych stopy bezrobocia (za luty 8,1% -
rynek oczekiwat 7,9%) poziom 1,275. Zresztg seria amerykanskich danych
makro z 14:30 pobudzita rynki do zakupdw, a w przypadku kontraktow
terminowych na WIG20 do zamykania krotkich pozycji (LOP spadt do poziomu
75,4 tys.). Obroty na WIG20 byly catkiem spore (971 min zf). Ostatecznie
kontrakty terminowe na WIG20 zamknety sie na poziomie 1478 pkt. (+2,07%), co
dla uzytkownikow systemu ATS byto troche za mato, aby dzien mozna byto

zakonczy¢ z zyskiem.
Podsumowanie tygodnia:

Byt to tydzien, w ktorym GPW byta jedng z najsilniejszych w Europie (dla
WIG20 najlepszy tydzien w tym roku), co wiecej udato sie zmobilizowac¢ duzych
inwestorow, aby traktowac indywidualnie panstwa naszego regionu, a
szczegolnie Polske. Taka sytuacja mogta nieco zmylic system ATS, a szczegdlnie
brak korelacji GPW z innymi gietdami europejskimi na poczagtku tygodnia. W
efekcie system ATS zakonczyt tydzien na minimalnych stratach ok. 10 pki.
brutto/kontrakt. Jezeli zroédtem sity naszej gietdy jest kapitat spekulacyjny, to
mozemy sobie wyobraziC, co sie bedzie dziato, gdy ten kapitat zacznie
realizowaC zyski. Tym bardziej ze w tym tygodniu doszto do rozstrzygnie¢ na
Wall Street (formacja podwojnego szczytu) i indeksy amerykanskie powinny is¢

spokojnie dot, co moze byC¢ szansg dla uzytkownikdw systemu ATS. Z drugiej
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strony, na tle gospodarki wegierskiej Polska wypada bardzo dobrze, co moze
umocni¢ ztotdwke i zwiekszyC zainteresowanie inwestoréw. Jednak taka
niezaleznos¢ GPW na pewno zwiekszy jej nieprzewidywalnos¢ i tym samym

utrudni zarabianie pieniedzy przez uzytkownikow systemu ATS.
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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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