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SYGNALY SYSTEMU W TYGODNIU: 2009.18

W tygodniu 2009.18 system ATS wygenerowat nastepujgce sygnaty:

= Short 2009-04-27, 14:30 1720
= Long 2009-04-29, 14:00 1741
= Short 2009-04-29, 15:00 1722
= Long 2009-04-30, 08:30 1760
= Short 2009-04-30, 09:15 1777
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KOMENTARZ DO TYGODNIA: 2009.18

(Autor tekstu: Michal Sobieraj, Warszawa)'

Pigtkowa sesja w Stanach Zjednoczonych zakonczyta sie duzymi
wzrostami (S&P +1,68%; NASDAQ +2,55%; DJIA +1,5%). Rynkom pomagaty
zarowno dane makro, jak i surowce oraz raporty kwartalne spoétek. Informacije
dotyczgce ,stress testow” na chwile ostudzity zapat kupowania graczy. Fed
stwierdzit, ze wiekszos¢ amerykanskich bankow nie wymaga dokapitalizowania.
Wiekszo$¢ graczy uznata ten komunikat za optymistyczny i kontynuowata
zakupy. Pod koniec sesji, gdy indeksowi S&P nie udato sie jednak przebic
poziomu 875 pkt., inwestorzy postanowili zrealizowac¢ czes$¢ zyskow, zostawiajgc
sobie przebicie oporu na nastepny tydzien. Surowce pomagaty rynkom akcji,
solidnie drozejgc (miedz +4%; ropa +3,07%; nawet ztoto +1,05%). Eurodolar

rowniez rost (+0, 78%), potwierdzajgc site rynku i checi bykéw do zakupow.

W weekend jednak pojawito sie co$, czemu udato sie skutecznie ostudzic
zapat inwestorow. ,Swinska grypa” zrobita wrazenie na wszystkich rynkach
finansowych, a wtasciwie niebezpieczenstwo pandemii byto przyczyng popsucia
optymistycznych nastrojéw. Do tego doszta informacja, ze Federalna Agencja
Nadzoru nad Ustugami Finansowymi szacuje straty niemieckich bankéw na 816

mld euro.

Pierwsze efekty ,Swinskiej grypy” pojawity sie w poniedziatek, dopiero na
sesjach europejskich. Azja zamkneta sie neutralnie (Nikkei +0,21%), gtdbwnie na
fali pigtkowych dobrych nastrojow. Kontrakty terminowe na WIG20 otworzyty sie
na poziomie 1742 i po silnym akcencie w doét utrzymywaty sie na poziomie

otwarcia az do godziny 14:00, kiedy to indeksy zeszty na nizszg potke. System

! Komentarz publikowany jest bez ingerencji wééreoraz 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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ATS o 14:30 wygenerowat sygnat sprzedazy, z ktorym uzytkownicy systemu
zostali az do konca sesji. Ostatnia proba podniesienia indeksu okazata sie
nieudana gtéwnie ze wzgledu na nastoje zewnetrzne. W efekcie kontrakty
terminowe na WIG20 zamknety sie na poziomie 1719 pkt. (-2,11%). Niestety,
poniedziatek po radykalnej zmianie nastrojéw okazat sie stratny dla uzytkownikow
systemu. Systemy transakcyjne, tak jak inwestorzy, nie lubig zaskakujgcych
zmian. Europa réwniez tracita, gtownie za sprawag linii lotniczych oraz biur
podrozy. Jednak tuz po zamknieciu naszej sesji (na skutek poczgtkowego
optymizmu w stanach) Europie udato sie odrobiC straty i zakonczy¢ dzien na
poziomie pigtkowych zamknie¢ indekséw (DAX +0,42%; CAC 40 -0,01%).
Ztotdwka w poniedziatek silnie tracita i dopiero pod koniec dnia udato jej sie
nieznacznie odbi¢ od bariery 4,60 za euro (na zakonczenie tracita -1,8% do euro
i -3,19% do dolara).

Sesja na Wall Street byfa zalezna nie tylko od ,swinskiej grypy”, ale rowniez
od propozyciji, jakg ztozyt GM zwigzkom zawodowym. GM ostrzegt wierzycieli, ze
jezeli nie przyjma warunkéw porozumienia ze zwigzkami zawodowymi, to firma
upadnie i nie bedzie mogta liczy¢ na dotacje rzgdowe. Nic dziwnego, ze
przyparci do muru wierzyciele zgodzili sie na wszystko, a akcje GM rosty w
czasie sesji 0 ok. 20%. Tym razem decydujgce znaczenie dla sesji miata jednak
technika. Gdy S&P nie mogt przebi¢ poziomu 875 pkt., na wykresach pojawita
sie dosyC wyrazna formacja podwodjnego szczytu, ktdrg gracze postanowili
wykorzystaC do sprzedazy akcji. W efekcie indeksy zabarwity sie na czerwono
(S&P -1,01%; NASDAQ -0,88%; DJIA -0,64%). Eurdolar mocno spadat (na
zakonczenie -1,65%) nie tylko ze wzgledu na grype, ale rowniez ze wzgledu na
wypowiedz cztonka rady ECB, ktéry powiedziat, ze stopy powinny spasc ponize;j
1%, co nijak sie ma do polityki banku polegajgcej na nieobnizaniu stop
procentowych w celu pobudzenia gospodarek europejskich. Surowce,

podgzajgc za eurodolarem, rowniez tracity (miedz -3,8%; ropa -2,71%). Ztoto
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nieznacznie taniato (-0,77%).

We wtorek widac byto efekt przyzwyczajenia sie rynkdw do grypy i wptyw
na gietdy miaty juz inne czynniki. Przede wszystkim kolejne przecieki dotyczgce
,Stres testow” sugerowaty, ze Citigroup oraz Bank of America powinny zwiekszy¢
swoj kapitat, czego bez pomocy rzgdowej nie uda sie zrobiC. Rynek japonski byt
zamkniety ze wzgledu na swieto narodowe, natomiast Shanghai nieznacznie
tracit (-0,16%). Kontrakty terminowe na WIG20 rozpoczety dzien od
nieznacznego ostabienia (1710 pkt.), jednak szybko zaczety sie osuwac gtownie
za sprawg gorszych od oczekiwan wynikow kwartalnych TP SA. Wprawdzie po
rozpoczeciu sesji przez Amerykandw podjeta zostata nieSmiata  proba
podniesienia indeksOw, jednak ostatecznie kontrakty terminowe na WIG20
zamknety sie na poziomie 1670 pkt. (-2,85%), przy obrotach na WIG20 zaledwie
977 min zt. System ATS nie wygenerowat tego dnia sygnatu, wiec zakonczyt
dzien sporymi zyskami. Indeksy europejskie rowniez podgzaty na potudnie
odbicie ok. 16:00 byto zdecydowanie silniejsze, jednak niewystarczajgce, aby
wyprowadzi¢ indeksy na plusy (na zakonczenie DAX -1,85%; CAC 40 -1,66%).
Ciekawie zachowywat sie eurodolar, ktory w okolicach godziny 15:00 bardzo
siinie zaczagt sie umacniaC, po raz kolejny wyprzedzajgc reakcje rynkow
akcyjnych. Z poziomu 1,296 pkt. powedrowat az w okolice 1,315 pkt., generujac
silne sygnaty kupna euro. Podobno przyczyng wzrostéw byt ruch wyprzedzajgcy
posiedzenie FOMC i dane o PKB Ameryki, jednak wydaje mi sig, ze rynki nie byty
zdecydowane co do kierunku, jakim podgzg indeksy, wiec sprobowano i sie
udato. Ztotdbwka, podazajgc za eurodolarem, po odbiciu od waznego oporu (4,60
zt za euro) umocnita sig do okolic 4,47 za euro oraz 3,41 za $, potwierdzajgc tym

samym znaczenie oporu.

Gietda amerykanska przystgpita do sesji petna obaw co do przyjecia
koniecznosci podniesienia kapitatu przez Citigroup oraz BOA. Jednak pomogty

bykom dane makro. Indeks zaufania konsumentéw publikowany przez
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Conference Board zaskoczyt wszystkich (39,2 pkt. spodziewano sie 29,5 pkt.) iz
duzych minusow indeksy amerykanskie wrécity do poziomow pigtkowych
zamknieC, by pod koniec sesji po préobach zmian indekséw zakonczyC dzien na
niewielkich nic nieznaczgcych minusach (S&P -0,27%; NASDAQ -0,33%; DJIA -
0,1%).

Ztoto taniato (-1,35%) ze wzgledu na informacje o wyprzedazy tego
surowca przez MFW i kilka innych bankdow. Ropa (-0,9%) podazyta zgodnie ze
wskazaniami eurodolara, cho¢ na poczgtku mocno taniata ze wzgledu na ztoto.

Miedz natomiast tracita najwiecej (-3,29%) ze wzgledu na ztoto.

W $rode na rynkach najwieksze wrazenie zrobity dobre wyniki Siemensa
oraz banku Santander. U nas bardzo dobre wyniki pokazat BRE, ktdre podziataty
na wyobraznie inwestorow, pokazujgc, ze z sektorem bankowym nie jest jednak
tak zle. Kontrakty terminowe juz przed 10:00 odrobity wtorkowe spadki i byki
odpoczywaty na poziomie ok. 1715 pkt., by o 11:00 przenies¢ poziom handlu na
ok. 1740 pkt. po danych o poprawie nastrojow w Europie. Dane o obnizce
amerykanskiego PKB (o0 -6,1% spodziewano sie -5%) spowodowaty drobng
realizacje zyskoéw, ale gdy Europa zorientowata sie, ze dane nie zrobity wielkiego
wrazenia na Amerykanach rozpoczely sie zakupy. System ATS, niestety,
wygenerowat sygnat kupna dopiero o 14:00, tuz przed stabymi danymi o PKB.
Nic wiec dziwnego, ze o 15:00 system wygenerowat sygnat sprzedazy, z ktérym
pozostat do konca sesji. Niestety, byt to bardzo niekorzystny dzien dla
uzytkownikow systemu. Rynek zaskoczyt ATS bardzo silnymi byczymi
nastrojami, po odreagowaniu ,Swinskiej grypy” nagtasnianej przez media. Euforii
zakupOw nie przeszkadzaty nie najlepsze dane makro, cho¢ na poczatku
wydawato sie, ze mogg one odwrocic nastroje. Kontrakty terminowe na WIG20
zamknety sie na poziomie 1739 pkt. Obroty na WIG20 potwierdzity kierunek
indeksow (1,34 mld zf). Rynki europejskie potwierdzaty kierunki indekséw na
GPW (DAX; CAQC).
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Rynek amerykanski interpretowat dane makro na korzys¢ bykow. Do tego
dochodzita wypowiedz Paula Volckera (szef rady doradczej ds. ozywienia
gospodarczego), ktory powiedziat, ze gospodarka nie bedzie potrzebowata
nowych bodzcow, co inwestorzy zinterpretowali, ze skoro nie sg potrzebne
zadne nowe Srodki zaradcze, to znaczy, ze gospodarka powoli wychodzi na
prostg pomimo fatalnych jeszcze danych makro. Pozostate informacje takie jak
to, ze gospodarka funkcjonuje tylko dzieki dotacjom rzgdowym, inwestorzy
zignorowali. W efekcie amerykanskie indeksy rosty (S&P +2,16%; NASDAQ
+2.28%; DJIA +2,11%). Surowcom rowniez udzielit sie entuzjazm panujgcy na

pozostatych rynkach (miedz +4,9%; ropa +1,91%; ztoto +0,58%).

W czwartek rano rynki stanety przed koniecznoscig testowania procedur
dotyczacych pandemii (WHO zmienita stopien zagrozenia pandemig grypy z 4 na
5). Do tego z rana na rynek trafity informacje o niepowodzeniu negocjadii
Chryslera z rzadem, wiec spoétka zgtosi upadtosC i odda sie pod ochrone
rozdziatu 11 prawa o upadtosci. Jednak mimo to rynki azjatyckie ogarneta euforia
zakupOow zwigzana ze znakomitymi nastrojami na Wall Street panujgcymi
poprzedniego dnia (Nikkei +3,94%). Europa réwniez zaczeta dzien w
znakomitych nastrojach, kupujgc akcje na samym poczatku dnia. Nie wida¢ byto
jednak checi realizowania zyskow przed weekendem majowym, choc taka chec
pojawita sie na eurodolarze, ktory po odbiciu sie od poziomu 1,338
zdecydowanie ostabt i zatrzymat spadki dopiero w okolicach 1,319.
Eurodolarowi wyraznie pomogt optymizm inwestorow na otwarciu sesji w
Stanach. Kontrakty terminowe na WIG20 rozpoczety dzien na poziomie 1760 i
utrzymywaty sie w okolicach otwarcia przez niemalze catg sesje. Nie miato
wplywu na indeksy silne ostabienie eurodolara, co $wiadczy O mniejsze]
nerwowosci ha rynkach akcyjnych. System ATS, liczac na korekte, wygenerowat
sygnat sprzedazy o godzinie 9:15, z ktorym zostat na dtugi weekend. Pomimo

lekkiego tgpniecia w koncowce kontrakty terminowe na WIG20 zamknety sie na
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poziomie 1780 pkt. (+2,36%). Patrzac na te fale optymizmu, szczegdlnie w
koncowce sesji, nie jestem pewien, czy sygnat systemu ATS jest wiasciwy.
Jednak nalezy pamietaC, ze weekend Swigteczny tez zapowiadat sie bardzo
pozytywnie, a pomimo tego indeksy poszty mocno w dot. Poniewaz na GPW
sesja czwartkowa byfa ostatnig sesjg w tym tygodniu ze wzgledu na Swieto
majowe, komentarze dotyczgce sesji pigtkowych na niektorych gietdach (w tym

na Wall Street) umieszcze w przysztym tygodniu.
Podsumowanie tygodnia.

,Swinska grypa” pokrzyzowata szyki uzytkownikom systemu ATS i bardzo
byczych nastrojow panujgcych na rynkach pod koniec zesztego tygodnia.
Poniedziatek i wtorek byty dniami wyraznie spadkowymi (i to wtasciwie mocno
rozregulowato system), po czym w $rode przezyliSmy euforie zakupow, ktorym
wtorowat eurodolar, bardzo mocno sie umacniajgc. Ku zmartwieniu
uzytkownikow ATS, system nie potrafit sie znalez¢ w tak trudnym srodowisku
gietdowym, ktérego kierunek ze wzgledu na raporty kwartalne koncernow
europejskich i amerykanskich byt bardzo trudny do przewidzenia. Hustawka
nastrojow byta ogromna i w efekcie system stracit praktycznie caty zysk, ktory
wypracowat w kwietniu (ponad 110 pkt. brutto/kontrakt). Do szczegotowej
analizy najistotniejszych sygnatow zapraszam do nowej sekcji ,podsumowanie

miesigca”.
Podsumowanie miesigca.

Kwiecien rozpoczat sie duzymi i jednolitymi wzrostami zwigzanymi gtdwnie
Z rozpoczeciem nowego kwartatu i nadziejami inwestorow na zakupy po
atrakcyjnych cenach. Byki silnie atakowaty, szczegdlnie w czwartek i pigtek
pierwszego tygodnia kwietnia (2,3.04). System ATS bardzo dobrze
wkomponowat sie w panujgcy optymizm, generujgc we wtorek i w czwartek
bardzo dochodowe sygnaty kupna. Szczegdlnie wtorkowy sygnat trwajgcy do

czwartku byt najbardziej dochodowym sygnatem w kwietniu (89 pkt.
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brutto/kontrakt). Wida¢ byto, ze przy jednolitym trendzie (w tym przypadku

wzrostowym) im mniej sygnatow generowat system, tym wyniki byty lepsze.

Tydzien przedswigteczny nieco zaskoczyt inwestorow. Po niemrawym
poczatku duzi gracze zamiast przystgpiC do przedswigtecznej realizacji zyskow,
dwa dni przed swietami zaczeli kupowac. System ATS, ptyngc na fali wzrostowe;
z poprzedniego tygodnia roéwniez pozwolit zarobi¢ swoim uzytkownikom. Na
szczegoblng uwage zastuguje srednioterminowy sygnat kupna wygenerowany we

wtorek i trwajgcy do zakonczenia sesji w srode (75 pkt. brutto/kontrakt).

Poswigteczny tydzien nie byt juz tak siiny i jednolity jak poprzednie dwa
tygodnie miesigca. Fala wzrostdbw u nas wygasta nieco wczesniej niz na
zachodzie, poniewaz nieco wczesniegj sie rozpoczeta. Rynki wschodzgce zaczety
pemiC role barometréw nastrojow swiatowych, a szczegdlnie w stosunku do
ryzyka. Poza tym zblizat sie poczgtek sezonu raportow kwartalnych duzych
koncerndw, wiec gracze postanowili wstrzymac sie nieco z zakupami. System
ATS na przestrzeni tygodnia wzrost symbolicznie, jednak na szczegdlng uwage
zastuguje sygnat sprzedazy wygenerowany w czwartek i zamkniety w pigtek,
ktory bardzo skutecznie potrafit wykorzystac spadki na gietdzie, pozwalajgc

zarobi¢ uzytkownikom systemu 65 pkt. brutto/kontrakt.

Przedostatni tydzien kwietnia nie byt juz tak udany dla uzytkownikdw
systemu ATS. Wynikato to z niezdecydowania rynkéw spowodowanych
publikacjg raportow kwartalnych, gtownie korporacji amerykanskich. Duze straty
przyniost weekendowy sygnat kupna (-46 pkt. brutto/kontrakt), ktory natrafit na
dos¢ silng realizacje zyskow, odbywajgcg sie na poczatku i koncu
poniedziatkowej sesji. A takze sygnat sprzedazy wygenerowany w srode, a
zamkniety w pigtek rano. Powodem strat sygnatu mogto by¢ ostabienie ztotego

pomimo wzrostow na GPW i spadkéw na gietdach zachodnich.

Ostatni tydzien kwietnia byt wyjgtkowo trudny dla uzytkownikow systemu

ATS, poniewaz do raportow kwartalnych, tym razem gtéwnie z koncernow
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europejskich, doszedt strach przed pandemiag ,Swinskiej grypy”. Takze nieréwne,
ale raczej stabe dane makro byty mieszankg bardzo niekorzystng dla sygnatow
systemu ATS. Praktycznie od wtorku system dziatat w zupetnej przeciwfazie z
rynkiem i zaledwie dwa sygnaty przyniosty minimalny zysk. Najwieksze straty
przyniost sygnat sprzedazy wygenerowany w Srode i zamkniety w czwartek (-47
pkt.), na ktérego wygenerowanie pewnie miata wptyw spadkowa sesja
wtorkowa. W efekcie ostatni tydzien kwietnia pochtonat zyski wytworzone przez
caly miesigc (ok. -110 pkt. brutto/kontrakt), a zatem trudno uznacC kwiecien
miesigcem udanym dla uzytkownikdw systemu ATS. Miejmy nadzieje, ze ma;
zmieni pechowg passe systemu ATS. Ograniczenie naptywajgcych raportow
kwartalnych na pewno uspokoi rynek, ktéry powinien staC sie nieco bardziej

przewidywalny.
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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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