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SYGNALY SYSTEMU W TYGODNIU: 2009.11

W tygodniu 2009.11 system ATS wygenerowat nastepujgce sygnaty:

= Short 2009-03-09, 09:00 1467

= Long 2009-03-10, 10:00 1466
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KOMENTARZ DO TYGODNIA: 2009.11

(Autor tekstu: Michal Sobieraj, Warszawa)'

Pigtkowa (9.03) sesja na rynku amerykanskim rozpoczeta sie nawet
wzrostami, jednak zte informacije, docierajgce na rynek, szybko sprowadzity
indeksy w doét. Gospodarka amerykanska stracita w lutym 651 tys. miegjsc pracy,
a stopa bezrobocia wzrosta do 8,1%, co jest najgorszym wynikiem od 25 lat. JP
Morgan Chase obcigt prognozy sprzedazy dla Apple (sektor technologiczny od
razu zaczgt traci€), a Standard & Poor’s zagrozit obnizeniem ratingdw
kredytowych dla 9 firm z sektora bankowego (tym razem sektor bankowy zaczat
traci€) i oczywiscie tracit GM. Pod koniec sesji indeksy jednak poszty mocno do
gory. Wyglgdato to jednak na realizacje zyskow na krotkich pozycjach, niz
zapowiadajgce sie na nastepnych sesjach odbicie (na zakonczenie S&P +0,12%;
NASDAQ -0,44%; DJIA +0,49%) Europa zamknefa sesje przed odbiciem, wiec
indeksy zakonczyty dzien duzo gorzej (DAX -1,56%; CAC40 -2,11%, ). BUX dla
odmiany zakonczyt sesje sporymi zyskami (+2,99%), jednak w sumie tydzien

zakonczyt na minusach.

Eurodolar w pigtek silnie wzrdst, a potem do konca dnia utrzymywat sie na
prawie 1-proc. plusach. Jest to o tyle ciekawe, ze gietdy tego dnia raczej nie
dawaty powodow do wzrostow, natomiast z technicznego punktu widzenia
nadszedt najwyzszy czas na odbicie. Dobrg sytuacje na eurodolarze wykorzystata
ztotowka, ktoéra w pigtek sie umocnita (0 1,01% do dolara i symbolicznie o 0,01%
do euro). Surowce zdrozaty zachowujac sie niezgodnie z kierunkiem narzuconym
przez rynki akcji (ropa +4,86%; miedz +1,36%). Ztoto natomiast poszto swojg
drogg i lekko zdrozato (+0,35%). Takie zachowanie eurodolara i surowcow oraz

koncowka pigtkowej gietdy amerykanskiej mogty by¢ pewnym zgrzytem dla

! 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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poniedziatkowych planéw niedzwiedzi.

Weekend jednak nie pomodgt bykom, a szczegdlnie tym posiadajgcym
akcije GM. John McCain (republikanin) twierdzit, ze kongres nie powinien juz
pozycza¢ pieniedzy GM i pozwoli¢ koncernowi zbankrutowacé, co wigze sie z
jego przeksztatceniem. Akcje wtedy sg usuwane z rynku i tracg jakgkolwiek
wartos¢ (rozdziat 11 amerykanskiego kodeksu regulujgcego procedury
bankructw). Na dodatek Angela Merkel powiedziata, ze przy takiej ofercie
pomocy dla Opla, jakg ztozyt GM (wiasciciel Opla) rzgd Niemiec nie ma zamiaru
wspiera¢ Opla. Na dodatek Lloyds Banking Group przyjat pomoc rzgdowg w
postaci gwarancji na 367 mid $ w zamian za zwiekszenie udziatu panstwa do

77%. Takich operaciji nie robi sie, jesli sie nie musi.

W efekcie gietdy azjatyckie rozpoczety tydzien od spadkéw (Nikkei -
1,21%). Kontrakty terminowe wprawdzie otworzyty sie na lekkich plusach (1483
pkt. +0,34%), ale juz kontrakty terminowe na DAX raczej neutralnie (-0,19%).
Spadki nastgpity chwile po otworzeniu rynkow akcji. System ATS wygenerowat
sygnat sprzedazy o 9:00 i wtasciwie cata poranna korekta nastgpita w ciggu 15
minut wyliczania sredniej dla sygnatu ATS (kontrakty terminowe spadty w tym
czasie 0 ok. 40 pkt.), co preferowato uzytkownikow systemu, ktorzy zdecydowali
sie na sprzedaz kontraktow chwile po otrzymaniu sygnatu. W efekcie Sredni
sygnat powinien zosta¢ wyliczony na poziomie ok. 1467 pkt. Wiasciwie przez
reszte sesji bykdw nie sta¢ byto na przeprowadzenie znaczgcej kontry. Wrdcita
korelacja GPW z gietdami europejskimi, co moze cieszy¢ uzytkownikow systemu
ATS, gdyz ruchy na naszej gietdzie staty sie bardziej przewidywalne. Ztotowka,
zgodnie z zachowaniem indekséw gietdowych, z poczatku dnia zyskiwata, by

potem tracic.

W poniedziatek gietdy amerykanskie rozpoczety sesje o 14:30, co wigzato
sie ze zmiang czasu w Stanach i wtasnie wtedy nastgpit zwrot o 180 stopni.

Pomimo fatalnych danych dotyczgcych gtownie GM inwestorzy stwierdzili, ze
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najwyzszy czas na odbicie. Kontrakty terminowe na WIG20 wzrosty w ciggu
godziny o ponad 50 pkt. Tak duza szybkos¢ zmian na rynku byta mozliwa dzieki
(tradycyjnie w poniedziatki) bardzo niskim obrotom (559 min zt) na WIG20, jednak
PO uspokojeniu poczatkowej euforii zakupdw w Ameryce przyszto uspokojenie i
kontrakty terminowe na WIG20 zakonczyty sesje na poziomie 1450 pkt. System
ATS obronit sie przed pokusg wygenerowania sygnatu kupna i dzien zakonczyt
sie dla systemu na niewielkich minusach, co przy pogarszajgcych sie nastrojach
w samej koncowce sesji wydawato sie dobrg pozycjg na nastepny dzien. Wazny

byt powrdt do petnej korelacji GPW z Eurolandem oraz ztotdwki z eurodolarem.

Po poczagtkowych wzrostach indeksy amerykanskie stopniowo sie
obsuwaty, gtéwnie za sprawg Warrena Buffeta, ktory stwierdzit w telewizji CNBC,
ze gospodarka amerykanska spadta w przepasc. W efekcie indeksy zamknety sie
na minusach (S&P -1%; NASDAQ -1,95%; DJIA -1,21%), cho¢ wida¢ byto, ze

popyt ma ochote pchac je w gore.

Eurodolar stracit pod koniec sesji na Wall Street (-0,5%), co potwierdzato
kierunek indeksoéw, podobnie jak miedz (-1,91%). Jednak ropa wyraznie zdrozata
(+3,15%), co byto spowodowane zblizajgcym sie szczytem OPEC (15 marca),
gdzie oczekiwane sg dalsze ciecia wydobycia, co przy rosngcym chinskim

apetycie na ten surowiec zaczeto robi¢ wrazenie.

Tracito rowniez ztoto (-1,88%), co mogto zapowiada¢ poczatek
wycofywania sie czesci kapitatu z tego rynku, a to zwiekszato szanse na odbicie

na amerykanskim rynku akcji.

We wtorek rynki azjatyckie zachowywaty sie roznie (Nikkei -0,44%;
Shanghai +1,88%). To wiasnie sita rynku chinskiego robita wrazenie na
inwestorach. Kontrakty terminowe na WIG20 rozpoczety dzien od niewielkich
wzrostow (1460 pkt.), a nastepnie spokojnie i systematycznie rosty przez catg
sesje tak jak gietdy europejskie i kontrakty terminowe na indeksy amerykanskie.

Systemm ATS wygenerowat jeden sygnat kupna o 10:30 i w efekcie zakonczyt
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dzien z niewielkg stratg. Pod koniec sesji wydawato sie, ze pozycja systemu na
koniec dnia jest prawidtowa, czyli dajgca szanse na zarobek w dniu nastepnym.
Liderami wzrostow byty jednak gietdy Eurolandu, co nie powinno dziwi¢ po
zesztotygodniowych najsilniejszych w Europie wzrostach na GPW. Kontrakty
terminowe na DAX zakonczyty sesje na poziomie +5,98% (kontrakty terminowe
na WIG20 zaledwie +2,14%; WIG20 +1,77%). Gietdy europejskie zakonczyty
dzien wiekszymi wzrostami niz w momencie zakonczenia sesji GPW (CAC40
+5,66%; DAX +5,28%), jednak prawdziwy popis daty gietdy amerykanskie.
Rekordowe wzrosty indeksow (na koniec sesji S&P +6,37%; NASDAQ +7,07 %;
DJIA +5,80%) spowodowane byty wiasciwie tylko stowami. ChocC te stowa

przyszty w momencie, kiedy rynek byt bardzo wyprzedany.

Najobardziej istotne byto stwierdzenie Vikrama Pandita (szef Citigroup),
ktory napisat w notatce, ze w pierwszych dwoch miesigcach tego roku bank miat
zyski i moze to byC najlepszy kwartat od 2007 roku. Poza tym, po
przeprowadzeniu dokfadnego testu, kapitat banku jest wystarczajgcy do
prowadzenia zyskownej dziatalnosci. Jezeli takie informacje potwierdzityby sie w
innych bankach, to rzeczywiScie jest szansa na ustabilizowanie sektora
finansowego, a to byt bardzo istotny czynnik pomagajgcy bykom. Ben Bernanke
(szef Fed) powtérzyt, ze recesja moze sie zakonczyC¢ w tym roku, jezeli uda sie
ustabilizowac¢ sektor bankowy. Dodat takze, ze metoda wyceny aktywow oparta
na cenie rynkowej jest stuszna, ale mozna stara¢ sie jg zmodyfikowac, co
zdecydowanie zmniejszytoby straty instytucji finansowych i ich potrzeby

kapitatowe.

Po takich informacjach rynki oszalaty, jednak takie korekty sg
charakterystyczne dla rynkdéw niedzwiedzi i tworzg znakomitg okazje do

sprzedazy akcji juz na nastepnych sesjach.

Eurodolar po raz kolejny przyjat duze wahania na Wall Street w sposéb

umiarkowany. Wprawdzie wzrést do ponad 1,28, jednak na koniec dnia ten
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wzrost zostat zredukowany do +0,91% (na zakonczenie dnia byty to okolice
1,27). Ropa zdecydowanie taniata (-3,31%), po rzgdowej prognozie o spadku
popytu na ten surowiec. Tak samo jak ztoto (-2,64%), gdyz kapitat byt potrzebny

na zakup akcji.

Nadzwyczajne wtorkowe wzrosty na Wall Street znalazty swoje przetozenia
w Srode na rynkach azjatyckich (Nikkei +4,55%), jednak rynek chinski zmrozita
nieco informacja, ze lutowy eksport spadt o 25,7% (Shanghai -0,91%). Europa
byta od poczatku sceptycznie nastawiona do euforii zakupowej na Wall Street,
chociaz kontrakty terminowe na indeksy amerykanskie z rana byty na plusie. Po
tak duzych wzrostach szansa na duzg korekte tych wzrostow byta ogromna.
Jednak na poczgtku sesji korekta nie wystgpita i WIG20 osiggnat po 11:00
poziom maksymalny 1525 pkt. Od tego momentu popytowi zabrakto energii do
dalszego podnoszenia indeksOw i sesja zakonczyta sie na poziomie 1504 pki.
System ATS w $rode nie wygenerowat zadnego sygnatu, co w efekcie pozwolito
tego dnia zarobi¢ uzytkownikom systemu. Baza przeszta na plus (+3 pkt.), a
obroty na WIG20 wyniosty 893 miIn zt. Jednak najistotniejsze byto to, ze
czwartkowg walke o poziom 1500 pkt (WIG20 na zakonczenie 1500,95 pkt.)
wygraty byki, co dawato im silng pozycje w oczekiwaniu na ewentualng korekte

wtorkowych wzrostow na rynkach amerykanskich.

Jednak w Ameryce korekta nie wystgpita, cho¢ danych makro wiasciwie
tego dnia nie byto, a stowa zachety, ktére pojawiaty sie na rynku, raczej nie miaty
wiekszego znaczenia. Swiadczy to o bardzo byczych nastrojach wéréd
inwestorow. W efekcie na koniec sesji S&P +0,24%; NASDAQ +0,98%; DJIA
+0,06%, co byto jednak sukcesem bykow. S&P zakonczyt dzien na poziomie
721,36 pkt., jednak do zanegowania formacji podwojnego szczytu potrzebne jest
wyjscie powyzej poziomu 770 pkt. Dobre nastoje przetozyty sie na eurodolara
(+0,93), jednak gtdbwne surowce staniaty (Ropa -6,25%; Miedz -3,39% ), co

ttumaczono stabymi danymi makro z Chin. Spadek lutowego eksportu zapewne
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przetozy sie na spadek zapotrzebowania na surowce. Co ciekawe Zzioto
nieznacznie drozato (+1,06%), co mogto byc¢ efektem ruchu korekcyjnego po

ostatnich spadkach wywotanych wzrostem apetytu na ryzyko.

W czwartek rano gietdy azjatyckie rozpoczety dzien od solidnych spadkéw
(Nikkei -2,41%). Wprawdzie w Chinach produkcja przemystowa wzrosta o 3,8%
w ciggu pierwszych dwdch miesiecy roku, jednak rynek spodziewat sie wzrostu o
6,4%. Byly to kolejne rozczarowujgce dane z Chin, co spowodowato brak wiary
w dalsze odbicie w Stanach. W Slad za gietdami azjatyckimi poszty rano
kontrakty terminowe w Ameryce i w Europie. Kontrakty terminowe na WIG20
otworzyly sie na poziomie 1495 pkt (-0,6%) i wiasciwie przez catg sesje

utrzymywaty sie na minusach, przy stosunkowo niskich wahaniach.

System ATS nie wygenerowat zadnego sygnatu, co przyniosto tego dnia
uzytkownikom straty. Jednak nastroje na rynku akcji byty w dalszym ciggu bycze,
wiec witasciwie sesja mogta by¢ realizacjg czesci zyskow. Nalezy podkreslic, ze w
czwartek nasza gietda byta silniejsza od gietd europejskich (na zakonczenie
naszej sesji DAX ok. 0%; CAC 40 -0,07%; BUX -2,82%).

Sporo dziato sie na rynku walutowym. Eurodolar pod koniec dnia przebit
gora poziom 1,29, co byto sygnatem kupna. Centralny bank Szwajcarii obnizyt
stopy procentowe o0 0,25% (zgodnie z oczekiwaniami) i zapowiedziat ostabienie
franka poprzez kupno innych walut. Taka informacja musiato bardzo ucieszy¢
posiadaczy kredytow w tej walucie. Ztoty od razu sie umocnit w stosunku do
franka, schodzgc ponizej 3 ztotych (-5,22% pod koniec dnia). Frank rowniez tracit
w stosunku do euro (-3,46%) i dolara (-2,81%), jednak ztotowka silnie umacniata
sie rowniez do euro (-2,23%) i dolara (-2,59%). W efekcie ztoty przetamat poziom
4,55 za euro i jezeli przetamie 4,45 to jest duza szansa na odwrdcenie

pofrocznego trendu wzrostowego.

Sesja w Ameryce od poczatku do konca przebiegata pod hastem

zakupow. Nie robity na nikim wrazenia dane o ilosci nowo rejestrowanych
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bezrobotnych (654 tys. — wiecej niz oczekiwano). Obnizenie ratingu dtugu GE z
AAA na AA+ odebrano nawet pozytywnie. Widocznie mogto by¢ gorzej.
Najwazniejsze jednak byto to, ze Bank of America wypracowat zysk w
pierwszych dwoch miesigcach roku, a GM poinformowat, ze nie bedzie
potrzebowat 2 mid $ pomocy, o ktére niedawno prosit. Pomagaly jeszcze
rosngce surowce (ropa +9,96%; miedz +1,94%). W efekcie wzrosty byty
naprawde powazne (S&P +4,07%; NASDAQ +3,97%; DJIA +3,46%) co
potwierdzato wtorkowy optymizm. S&P zakonczyt dzien na poziomie 750,74 i

stato sie jasne, ze celem bykow jest co najmniej poziom 770 pkt.

W pigtek trzynastego rynki azjatyckie rozpoczety dzien od duzych
wzrostow zgodnie z nastrojami panujgcymi na rynkach amerykanskich za
wyjagtkiem gietdy chinskiej (Shanghai -0,24%). Kontrakty terminowe na WIG20
otworzyty sie duzymi wzrostami (otwarcie 1525 pkt +2,21%). Do godziny 14:00
indeksy konsolidowaty sie niedaleko poziomow otwarcia, wspierane przez
informacje z Citigroup, ze ze wzgledu na dobre wyniki w pierwszych dwoch
miesigcach tego roku, dalsze wsparcie finansowe ze strony rzgdu nie jest juz
potrzebne. Na skutek braku dalszych wzrostow od 14:00 rozpoczeta sie
realizacja tygodniowych zyskéw zardwno u nas, jak i w Europie. Przy czym
realizacja zyskow nie przerodzita sie w panike, wiec trudno z takiej sesji wyciggac
zbyt daleko idgce wnioski. Pod koniec dnia kontrakty terminowe na WIG20
zamknety sie na poziomie 1490 pkt. (-0,13%). WIG20 zamknat sie na podobnych
poziomach (-0,36%), zas WIG nawet na plusie (+0,06%). Obroty na WIG20 byty

najwyzsze w tym tygodniu i wyniosty 933 min zt.

System ATS nie wygenerowat tego dnia sygnatu i zakonczyt tydzien z
sygnatem kupna. Ztotéwka podobnie jak eurodolar krgzyta wokot wartosci
otwarcia. Dane makro nie robity w pigtek wielkiego wrazenia na gtéwnych
parach. Wyraznie byt to dzien odpoczynku dla inwestoroéw oraz realizacji zyskow

bez wptywu na obowigzujgcy w tym tygodniu optymizm.
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Podsumowanie tygodnia

Po spadkach na rynkach amerykanskich byt to tydzien bardzo silnego
trendu wzrostowego, ktory szczegodlnie mocno dat o sobie zna¢ we wtorek i
czwartek. Nasz rynek rowniez rost, ale w sposob bardziej umiarkowany niz w
poprzednim tygodniu. Pomagato nam roshgce zaufanie inwestorow
zagranicznych do naszego rynku i tym samym umacnianie ztotowki. System ATS
ustawit sie zgodnie z trendem, wtorkowym sygnatem kupna i nie reagowat na
impulsy pojawiajgce podczas sesji. Taki brak wrazliwosci systemu przynidst jego
uzytkownikom zysk w  wysokosci ponad 20 pkt.  brutto/kontrakt.
Srednioterminowe zachowanie systemu ATS najwyrazniej przynosi pozytywne
rezultaty, tym bardziej ze kontrakty terminowe na WIG20 zmienity sie w ciggu
tygodnia zaledwie o0 +0,95%. Pozostanie na weekend z sygnatem kupna wydaje

sie dobrg pozycjg 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 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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