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1. Poznac¢ brokera, zlecenia kupna i sprzedazy...

2. Zrozumie¢ aktywnos¢ Market Makerow poniewaz odgrywajg oni duzg role w
dostarczaniu ptynnosci mamy jednego, dwdch, trzech gtownych dostawcow
ptynnosci, ktérzy odgrywajg gtdwna role. To za nimi mamy nauczy¢ sie
podgzac.

3. Nauczyc sie szukac korelacji na rynku, czesto Market Makerzy pracujgq
wspolnie nad pewng grupg aktywéw. Poznac kilka rynkéw aby rozrdzniaé na
nim aktywnos¢ oraz wielkosci zlecen, ktére majq znaczenie.

Nauczy¢ sie rozpoznawac pewne aktywnosci rynku, poniewaz moje setupy w
niektorych warunkach bedqg dziata¢ dobrze a w niektdrych mniej. Jezeli
nauczysz sie rozpoznawac pewne warunki na rynkach to bedziesz wiedziat,
ktérej strategii uzywac.

Nalezy pamietac¢ ze Market Makerzy gtdwnie starajg sie zaktadac putapki.
Rozpoznawac te putapki i gra¢ odpowiednig strategie. Wszystko na rynku
rozgrywane jest wokét putapek. Market Makerzy zawsze bedgq starali sie ztapac
w putapke wiele zlecen rynkowych w jednym kierunku. Jezeli zlecenia rynkowe
idg w ztym kierunku to znaczy ze Market Maker idzie w dobrym kierunku. Jezeli
nauczysz sie rozpoznawac te specyficzne warunki to bedziesz racjonalnie
podejmowat decyzje o otwarciu pozycji. Bedziesz mogt dopasowywac swoje
strategie do okreslonych warunkéw na rynku.

Wedtug Nicolasa jest o wiele tatwiej zawrze¢ 10 transakcji zyskownych po 4, 5
tickdw niz jedng na 40 tickow.

1. Financial World

Na rynku jest wiele réznych instytucji, z ktérych kazda moze miec inne cele
jezeli majq inne rézne cele to majg tez rézny sposéb rozgrywania swojej gry.
Wielu ludzi mysli, ze rynek finansowy jest tylko do spekulacji. To nie do konca
prawda, gtéwna funkcja rynku finansowego jest taka aby dostarczac ptynnosé,
aby kazdy, duzi i mali gracze mogli zawsze co$ kupic lub sprzedac aby w
kazdym momencie mozna byto wejs¢ i wyjs¢ z rynku.

Nawet Airbus kiedy potrzebuje wymieni¢ euro na dolary przychodzi do rynku
finansowego idzie z tym do bankiera i bankier obiecuje mu, ze wypeini jego
zlecenie w takim i takim czasie od takiej do takiej ceny za pewng prowizje.
Duze zlecenia idg od duzych graczy trafiajg do rgk bankieréow i duzych
brokerdw, ktérzy muszg je rozprowadzi¢ po swoich klientach. Rynek jest
rowniez po to aby firmy mogty swobodnie prowadzi¢ swoje interesy wymieniac
waluty, towary.

Duzi brokerzy, dostawcy ptynnosci, duze banki jak J P Morgan albo Goldman
Sachs wspétpracujg ze sobg, nieoficjalnie ale wspdtpracujg nad wspdélnym
celem zarabiania kasy.



2. Financial product

Brak kredytow, brak pieniedzy

Akcje, obligacje, waluty, indeksy, surowce, nalezy pamietaé o tym, ze jedno
aktywo mozna rozgrywac na kilka sposobdéw czyli mozna miec kilka kontraktéw
na ztoto. Sg tez rézni brokerzy rézni dostawcy danych, ale koncowa cena i tak
bedzie podazata za tym najwazniejszym kontraktem terminowym. Duzi gracze
sq aktywni na rynku przede wszystkim na rynku kasowym na otwarciu rynku
kasowego i to jest wazne zeby wtedy obserwowac ich ruchy na przykfad 1
kontrakt na ztoto obejmuje 100 uncji. Wszystko czym mozemy spekulowac na
gietdzie mozemy sklasyfikowa¢ w dwie grupy bezpieczne aktywa badz
ryzykowne aktywa. Bezpieczne aktywa to przede wszystkim obligacje, ztoto.
Ryzykowne aktywa indeksy amerykanskie i europejskie, stocks market, jezeli
duza grupa ryzykownych aktywow czyli indekséw bedzie szta do gory to te
bezpieczne aktywa jak ztoto spadajq. Dzieje sie tak dlatego, ze wszyscy
operatorzy, wszystkie algorytmy pracujg nad tym zeby jedna grupa tych
aktywéw szta do gory a druga do dotu. Jezeli aktywa bezpieczne i ryzykowne
znajdujq sie w pewnej anomalii czyli jedne nie idg do konca do gory a drugie
nie idg do konca do dotu. To przyjdg operatorzy zeby to uporzadkowac nalezy
zwroci¢ na to uwage, ze te wszystkie aktywa bezpieczne i ryzykowne sg ze
sobg praktycznie zawsze perfekcyjnie skorelowane.

3. The Brokerage Industry

Broker jest jednostkq umozliwiajaca ci wejscie/wyjscie z rynku, w teorii twoje
zlecenie powinno wypetni¢ najlepsza dostepng cene w ilosci ktorej
potrzebujesz.

Wysytasz zlecenie

Trafia ono do brokera

Broker wysyta twoje zlecenia na gietde.

Gietda wypetnia twoje zlecenie i dostajesz potwierdzenie, ze twoje zlecenie jest
naprawde wypetnione.

Ale to tylko teoria

Zdecydowana wiekszos¢ brokerdw nie zrealizuje twoich zlecen.

Oni bedg trzymac twoje zlecenie w ich wtasnej ksigzce zlecen.

Dlaczego?

Poniewaz 90% trejderow indywidualnych traci swoje pienigdze.

To zasada 90/90/90

Wedtug SEC i IMF 90% trejderdw indywidualnych i profesjonalnych traci 90%
swoich pieniedzy w 90 dni. To czysta statystyka, ale jest to potwierdzone przez
spotecznos¢ brokersky i regulatorow.

Wiec co to znaczy?

To znaczy, ze Market Maker (broker) nie jest zmuszany aby pokry¢ wszystkie
trejdy swoich klientow tylko dlatego, ze wie iz 90% jego klientdéw straci, wiec
jezeli Market Maker przetrzyma pozycje w swojej ksigzce to jest jego sukces i
wygra te 90 procent strat swoich klientéw.

Tak wyglada ich model, na ktéry nabierajg codziennie wielu klientow.



Jak to wyglada od strony fundamentalnej Broker Forexowy, binarny, ETF....
Kasujgq dane z rynku zmieniajgq ostatnig cene zmieniajg najlepszy bid ask
zmieniajq spred rozciggajq spred zmieniajg margin twojego trejdu, zmniejszajq
twadj profit....

Te zachowania sq bardzo niedobre i musisz by¢ ostrozny wybierajgc swojego
brokera. Dlatego uwazam Ze najlepiej gra¢ z duzymi, bardzo duzymi brokerami
albo brokerami kontraktow terminowych dobrze uregulowanych.

Badz ostrozny z brokerami CFD poniewaz 90% z nich to spam. Stosujg taki
marketing piekne sportowe samochody na stronie, piekne kobiety, kasyna,
drzewa kokosowe, stonce, morze. Badz ostrozny na ten rodzaj marketingu

Jezeli zrobimy poréwnanie brokera CFD a brokera kontraktéw:

Forex niski margin wymagany na kontrakt, duze dzwignie, duzy spred,
mozliwos¢ zajecia matych pozycji, spred wiekszy na newsach, regulacje sg
stabe, duzo scamu.

Kontrakty wymagany: wiekszy margin, nizsze dzwignie, mniejszy spred, lepsze
regulacje, bardzo mato scamu to jest dobre dla przemystu brokerskiego ale
potrzeba duzo wiecej pieniedzy zeby grac.

Broker CFD bedzie chciat abys$ skupiat sie na price action na ekonomii brak jest
dostepu do ksigzki zlecen i tasmy tylko podazaj za ruchem ceny aby zostac
uwiezionym, bedziesz zachecany do podgzania za wskaznikami rsi, macd...

To jest dobre ale ostatecznie musisz wiedzie¢, ze algorytmy HFT, ktore
dostarczajg ptynnos$c¢ uzywajg tych starych metod aby zapedzic¢ ludzi w putapki,
oni budujg te techniczne sygnaty, linie wsparcia i oporu i zapedzajg w putapke
wielu trejderéw indywidualnych.

W rzeczywistosci biznes wyglada tak, ze sq stworzone dwie ksigzki zlecen A i B

Ksigzka A jest zrobiona dla trejderédw tracacych pienigdze (bez pokrycia na
realnym rynku) a ksigzka B jest dla trejderéw zarabiajacych 5% (z pokryciem z
realnego rynku) wrzucajg je na prawdziwy rynek aby by¢ w stanie pokry¢ zyski
swoich wygrywajacych trejderow.

To ma stuzyc¢ lepszemu interesowi brokera CFD i Forexowego.

Dlatego uwazam, ze lepiej gra¢ u brokera z kontraktow terminowych

R&znice pomiedzy ludzkim tradingiem a tradingiem zautomatyzowanym.

Do roku 2000 gtdwna czes¢ wolumenu z transakcji na rynku byta wrzucana na
parkiet.

Dzisiaj jest inaczej okoto 65 do 80% catego wolumenu nie trafia na rynek
poniewaz jest bezposrednio zabierana przez maszyny HFT do ich black box. A
jak wiemy te maszyny HFT grajgq gtdwnie jako Market Maker w ksigzce zlecen.



Wiec dla przykfadu w latach dziewiecdziesigtych mieliSmy 90% ludzkich
trejderdw, tylko jedno miejsce tradingu dla instrumentu, mozliwosé
obserwowania i definiowania jak kazdy operator wptywa na innego patrzac na
dane finansowe, zdolnos¢ aby widziec jak kazdy operator reaguje na newsy.
Kazdy trejder i bankier byt w stanie zobaczy¢ czy duze trejdy albo duzi
trejderzy z kluczowych firm byli w panice czy w pewnosci patrzac na ruch ceny.

Ponadto mozemy dodac

W tym czasie na rynku byty bardzo wyrazne ruchy ceny, kazdy trejder patrzyt
na dobrze zdefiniowany ruch ceny podejmowat decyzje o wejsciu na podstawie
wyraznych trenddéw, dziataty linie trenddéw, wsparcia i opory ruchy ceny byty
widoczne w tych miejscach. Jezeli ktos duzy wchodzit to byt widoczny ruch.

Rynek oraz ruch ceny dzisiaj sq zdecydowanie inne

Wszystkie te algorytm HFT sg bardzo zaawansowane i nowoczesne i wszystkie
sq zbudowane przez te same banki instytucjonalne jak Goldman Sachs, ] P
Morgan, Citigroup, Citadel

Rynek w 2018 roku wyglada tak:

Nie ma wyraznego price action, nie ma trendéw przede wszystkim dlatego, ze
zdecydowang wiekszo$¢ wolumenow wypetniajg maszyny HFT na przyktad na
nasdaq jest ponad 90% algorytmow wypetniajacych zlecenia.

Te maszyny HFT uzywajq technicznych analiz aby uwiezi¢ maksymalng ilos¢
trejderédw indywidualnych, ktérzy prébujg podgzac za stynnymi ruchami cen i
to dlatego podazanie za trendem nie dziata juz dzisiaj tak dobrze tylko dlatego,
ze kazdy trejder jest w stanie zauwazyc¢ trend kiedy ten trend jest juz
okreslony, a to jest juz za pdzno. A wiec algorytmy HFT uzyja tej logiki aby
wyprzedzi¢ trejderéw indywidualnych

I oni uzyjg tego podstawowego ruchu aby uwiezi¢ i zatrzymac¢ maksymalng
ilos¢ otwartych pozycji z rynku.

Wiekszos¢ linii trendu albo waznych poziomoéw bedzie wytamana przez
algorytmy HFT, ktore zresztg uksztattowaty te poziomy false brake.

Te fatszywe wybicia budowane sg przez maszyny HFT aby uwiezi¢ maksymalng
ilos¢ trejderdw i wolumenu i zmusic¢ ich do wyjscia z rynku ze strata.

Zobacz jak Market Maker uwiezi trejderow:

1. Po pierwsze zbuduje linie wsparcia, ktdérg wszyscy widza.

2. Wszyscy bedg widziec ta linie i bedg prébowali kupowac kiedy cena bedzie
do niej dochodzi¢

3. Bedziesz tu widziat wiele rynkowych zlecen kupna wypetnianych w bardzo
ciasnym przedziale cenowym. Obecnie na tym poziomie wsparcia jedynym
sprzedawcg na rynku jest algorytm HFT, Market Maker.

4. 1 wtedy po lekkim ruchu w goére, ktéry jest uzyty aby ludzie trejderzy



uwierzyli, ze wsparcie jest nadal silne Market Maker przejmie agresywnie
kontrole, aby powycinac stop loss zaraz ponizej wsparcia widocznego dla
wszystkich. Wszyscy kupujacy w pozycji bedg zmuszeni do wyjscia

5. Niektorzy z nowo sprzedajacych na rynku prawdopodobnie bedg wchodzi¢ w
tg putapke dla niedzwiedzi sprzedajac ten setup

I dochodzimy do takiego punktu

Kupujacy na rynku aby wyjs¢ z pozycji stop loss

oraz

sprzedajacych na rynku, ktérzy wchodzg w swoj setup poniewaz wierzg, ze
cena przetamata wsparcie

Jedynym kupujacym jest obecnie Market Maker kupit on wszystko. Co sie
potem stanie... cena wystrzeli do gory bardzo szybko nazywamy to short
squeeze, potem robi sie bardzo interesujgco poniewaz na tym ruchu ceny w
gore short squeeze, sprzedajacy uwiezieni w pozycji na dole bedg napedzac
ruch do gory. Ci ktérzy sprzedali na dole bedg wychodzi¢ ze swoich pozycji
poniewaz zrozumieli, Zze sq uwiezieni ale to juz dla nich za pdzno.

Market Maker uzyje tej paniki tych ktorzy sprzedawali na dole aby wyjs¢ ze
swoich pozycji.

To bardzo wazne zeby to zrozumieé poniewaz taki rodzaj putapek na rynku jest
nowg normalnoscig to sie stato norma jest tak przez 70% czasu. Zawsze
bedziesz mdgt zaobserwowac takie rzeczy w szczegdlnosci na otwarciu sesji.

Podobna sytuacja jest na rysowanie linii trendu Market Maker wyrysuje kilka
szczytdw na rysowanie linii trendu a pdézniej bedzie starat sie to przetamac
Ludzie grajacy na Forexie nie bedg wiedzieli kiedy ta linia sie przetamie
poniewaz nie mogg zmierzy¢ ptynnosci i wolumenu. Ale zawsze pamietaj jezeli
wszyscy sprzedajg to Market Maker kupuje. Jezeli cena odbija sie od linii
trendu to wszyscy ktdrzy zajeli dobre pozycje zaczynajg marzyc¢ sq
podekscytowani moze nawet dodadza jeszcze troche pozycji wyobrazajac sobie
ze cena spada i spada i spada....

Ale nie zapominaj ze:

Jezeli pozycja Market Makera jest bardzo wazna i bardzo duza i jezeli widzisz,
ze ruch ceny po stronie sprzedazy na zleceniach rynkowych jest bardzo maty i
jezeli agresywno$¢ market makera jest wysoka po stronie kupna bid to wiesz,
ze ruch ceny zrobi prawdopodobnie to: agresywnie przebije linie trendu i
wystrzeli do goéry

I wtedy wszyscy ktérzy sg w pozycji na sprzedaz bedg zmuszeni do zamykania
swoich pozycji i to jest to. Market order flow wycina stop losy, ktore bedg uzyte
przez Market makera aby podnies¢ cene wyzej i wyjs¢ z jego pozycji a w tym
momencie trejderzy zobacza co?

Zobaczg, ze trend jest w koncu widoczny opér zostat ztamany oni pomyslg
bedziemy kupowac rynek, majac nadzieje, ze cena bedzie kontynuowac ruch w
gére i kiedy masz wystarczajaco ludzi ktérzy kupili to badziewie to Market
Maker pociggnie ceny w dot aby zndw wyjsc¢ ze swoich pozycji to jest ten
scenariusz na ktory oni zawsze czekajg kiedy wszyscy sg po ztej stronie to sq



te nowe czasy to dlatego dzisiaj rynek jest troche inny od tego co byto przed
2000r

PrzeniesliSmy sie do czaséw gdzie ruch ceny jest czysto manipulowany i
organizowany przez Market Makeréw HFT, ktore sg zbudowane z tych samych
duzych instytucjonalnych bankéw

Wiec wczesniej tez tak mieliSmy, manipulacje ceny ale nie byty tak czeste byty
wyjatkami a teraz mamy manipulacje ceny, ktora stata sie procesem, nowg
normalnoscig nowym sposobem pracowania rynku

Jest to bardzo wazne zeby to widziec i i mierzy¢ poniewaz poprzez te
manipulacje ceny mozesz czytac jak duzi instytucjonalni gracze, banki
naprawde grajq.

4.The Automated Trading

Jak automatyczny trading przejat kontrole nad catym rynkiem finansowym.
W 1980 komputery weszty do swiata finanséw, na poczatku 1990 mamy
pierwsza ksigzke zlecen, okna czasu i sprzedazy oraz pierwsze elektroniczne
notowania na parkiecie. To byt poczatek rewolucji na finansowej scenie.

I tak z uptywem czasu ludzie mieli coraz trudniej aby zrozumiec¢ ruch ceny i
zaadaptowac ich strategie na tym zmieniajgcym sie rynku.

Pod koniec 1990 internet wskoczyt do technologi rynku, wtedy trading
algorytmiczny pojawit sie na duzg skale i trading internetowy z
automatycznymi platformami pojawit sie na poczatku 2000r.

Od tego czasu aby kupi¢ lub sprzeda¢ aktywa na rynku finansowym, nie bytes
zmuszony aby angazowac swojego bankier aby kupit lub sprzedat dla ciebie
aktywa i wysytat potwierdzenia, nastepnie Bankier do Brokera, broker na gietde
a potwierdzenia wracaty w odwrotnej kolejnosci.

Dzieki automatycznemu tradingowi i elektronicznym platformom od poczatku
2000r mamy mozliwos¢ wysyta¢ automatycznie zlecenia bezposrednio na
gietde poprzez jedno klikniecie.

Wiec dzisiaj jakie zlecenia mozemy zauwazy¢ i uzywac:

Zlecenia rynkowe - bezposrednio trafiajg na rynek to zajmuje okoto
200milisekund aby moje zlecenie dotarto na gietde i byto wypetnione. Te
zlecenia konsumujg ptynnosé. Moze pojawié sie slippage i kupisz po innej cenie
niz chcesz. Grajac zleceniami rynkowym jestes$ agresywny.

Zlecenia z limitem:

To zlecenia kupna lub sprzedazy na danym poziomie cenowym. Tu nie pojawia
sie slippage ale nie wiesz czy twoje zlecenie bedzie na 100% wypetnione. Moze
by¢ wypetnione czesciowo. Dostarczajgc ptynnosc jestes pasywny.

Zlecenia stop:
Zlecenie kupna lub sprzedazy, realizuje sie kiedy cena dojdzie do
zadeklarowanej ceny. Znanej jako cena stop.



Wiec kiedy cena tu dochodzi zlecenia stop stajq sie zleceniami rynkowymi.

Zlecenia stop z limitem:

To kombinacja zlecenia stop i zlecenia z limitem. Kiedy cena dochodzi do stopa
to zlecenie staje sie zleceniem z limitem kupna lub sprzedazy na danym
poziomie cenowym.

Zlecenia podgzajqce stop:
Podazajq za aktualna cena i kontrolujg czy cena nie siegneta limitu
wyjsciowego lub wejsciowego. Sam ustawiasz te limity w platformie.

Zlecenie scigajace stop z limitem:

Jest to rodzaj zlecenie z limitem, ktére automatycznie podgza Sciga aktualna
cene. Np na FTSE100 (footsie 100 z Londynu to angielski index) mozna
zauwazyc¢ bardzo duzo zlecen Scigajacych z limitem, ktére podazajq za cenq i
widac je bezposrednio w strukturze ksigzki. Mogg by¢ uzyte do wielu rzeczy w
szczegolnosci do spoffingu.

Kiedy nie rozumiesz istnienia Scigajacych zlecen z limitem myslisz Zze to Matrix,
to po prostu gra algorytmow strategia Scigania zlecen z limitem.

Pamietaj, ze kazde z tych zlecen ma konkretng funkcje i cel i kazde z tych
zlecen ma konkretny wptyw na ruch ceny i strukture ksigzki zlecen.

Wszystkie te zlecenia mozna uzywac bezposrednio na quantmapie i budowac
proste lub zaawansowane strategie automatyczne.

HFT ma dobre podtoze prawne pozwolenia do tradowania HFT, poniewaz jest
ona na reke dla duzych bankdéw, dostawcéw ptynnosci i brokerdow oni wszyscy
wspotpracujg razem

Ponad 70% ptynnosci czyli zlecen z limitem jest usuwana z rynku to pokazuje
jak silna jest proba oszustw.
Prawie cata ptynnos¢ dostepna w ksigzce zlecen jest fatszywa ptynnoscia.

Prawda jest taka, ze tylko 5% maksymalnie 5% ptynnosci jest prawdziwa. Czyli
jezeli w ksigzce zlecen masz po jednej stronie dodane 100 kontraktow to tylko
5 kontraktéw jest prawdziwych, ktére sie zrealizujg reszta to fejk.

Regulatorzy ustalili pewne reguty odnosnie ptynnosci méwig one o tym, ze
mozna wrzuci¢ na rynek nieprawdziwg ptynnosc ale mozna to zrobié
maksymalnie 150 000 razy. Market Makerzy muszg trzymac sie tych regut
jezeli Market Maker przekroczy tg dozwolong ilos¢ to zaptaci kare.

Co za tym idzie jezeli mozesz zmierzy¢ ilos¢ zlecen z limitem usunietych przez
Market Makera to wiesz kiedy konczg mu sie opcje na oszustwa.



Pomiedzy kazdymi zleceniami z limitem wystanymi do ksigzki zlecen sg pewne
przerwy czasowe w mikrosekundach.

Zlecenie z limitem, ktdre najkrocej pod wzgledem czasu znajdujq sie w ksigzce
zlecen to 25 mikrosekund.

Jezeli zmierzymy ptynnos$c¢ z ostatnich pieciu lat mozemy zauwazy¢, ze spred
jest teraz mniejszy niz w przeszitosci ale za to prawdziwa ptynnosc¢ w ksigzce
zlecen jest nizsza niz przed piecioma laty.

Ta korelacja pomoze ci zrozumie¢, ze jesli jestes blisko ceny i spred jest niski
masz dostepng ptynnosc¢ ktéra jest bardzo bardzo staba. Oznacza to, ze jezeli
chcesz uderzy¢ w rynek zleceniem rynkowym o duzym rozmiarze i spred jest
niski to w znaczacym stopniu wptynie to na rynek, twoje duze zlecenie
znaczaco wptynie na rynek.

Nawet jesli spred jest nizszy z biegiem czasu, bardziej konkurencyjny. Ale w
rzeczywistosci ptynnos$c jest nizsza niz w przesziosci i to oznacza, ze bedzie
kosztowato wiecej pieniedzy zeby wypetnic ten slipidz. Ryzyko slipidzu jest
teraz bardziej istotne niz w przesztosci. Spred jest teraz nizszy i to jest OK ale
tylko jezeli chcesz uderzy¢ w rynek zleceniem o matym rozmiarze.

Pamietaj, ze to Market Maker jest prawie catg ksigzke zlecen ma tg przewage,
musisz tez pamietac ze Market Maker tak jak i klienci indywidualni majg reguty,
ktérych musza przestrzegac.

Na przyktad my jako klienci indywidualni nie mozemy kupowac duzych zlecen
na rynku gdybym chciat kupi¢ 100 kontraktéw S&P musiatbym sie zastanowié
nad strategig jak to zrobi¢ poniewaz jako klient indywidualny nie moge naraz
kupic¢ takiego zlecenia musiatbym kombinowa¢ kupujac to po innych cenach i w
innym czasie.

Algorytmy klientdw instytucjonalnych czyli duzych instytuciji:

A) Trend execution algorithms

Algorytmy tego rodzaju sg zaprojektowane aby minimalizowac¢ wptyw ceny
egzekucji duzych zlecen. Poprzez dzielenie zleceh na mniejsze zlecenia i powoli
wprowadzajac je na rynek, ciecia czasowe i ciecia zlecen. Na przyktad duzy
klient zleca dla swojego banku sprzedaz duzego pakietu. Bank wykorzystujac
algorytm upycha te zlecenia na rynku w okreslonym rangu cenowym.

Ten algorytmy tez bedzie uzywat roznego rodzaju strategii aby upchac te
Zlecenia

Ten algorytm ma za cel by¢ dyskretnym nie chce aby inni uczestnicy rynku go
zauwazyli albo zeby zaczeli go uprzedzad to jest najwazniejszy algorytm, ktory
pracuje najczesciej na sredniej lub wysokiej czestotliwosci.

B) Drugi rodzaj algorytmodw elektroniczne algorytmy Market Maker
Zajmujq sie one strategig dostarczania ptynnosci, ktére zastgpity tradycyjng
wojne Market markeréw, ktéra byta rozgrywana.



Strategie te zachecajq rynek do sprzedazy celujacy w dostarczanie i zarabianie
na bid ask spred. I zarabiajg na wejsciach i wyjsciach Market makerow

Algorytmy to ogromna czes¢ rynku finansowego dlatego koniecznie nalezy
zwracac na nie uwage.

C) Kolejny rodzaj algorytméw to statystyczni arbitrazysci. Patrzg oni na to zeby
korelowac cene pomiedzy bezpiecznymi instrumentami i grajg na imbalans w
tych korelacjach. Na przykifad jezeli wiele instrumentéw bezpiecznych idzie w
korelacji ze sobg a jeden ucieka wyzej lub nizej to przyjdq arbitrazysci aby
wyréwnac tg anomalie. Ta anomalia jest rezultatem gry jakiego$ duzego
gracza, ktéry wiasnie wchodzi lub wychodzi z duzej pozyciji.

Te statystyczne algorytmy arbitrazystow sg po to zeby korygowac te anomalie.

Grajg w prosty sposodb czyli kupujg albo sprzedajg duzo waloréw danego
instrumentu aby go wyrownac.

D) Kolejny wazny algorytmy to algorytm badajacy ptynnosc. Tego rodzaju
algorytmy sg bardzo wazne poniewaz ich celem jest sprawdzanie czy ptynnosc
jest prawdziwa lub nie prawdziwa. Jak one sg w stanie to robic

Wchodza na rynek matymi zleceniami aby zbadac czy ptynnos¢ jest stabsza po
stronie bid czy po stronie ask. Jesli zauwazg ktéra jest stabszg strong z ksigzki
zlecen jesli to zbadajg to wejde w tg stabszg strone. Przyktad widzisz 100
kontraktéw po stronie bid w tej chwili powinien uruchomic sie algorytm
wykrywajacy ptynnosc¢, ktéry sprawdzi czy te duze zlecenie jest prawdziwe lub
nie wchodzac w zlecenie bedzie réwniez sprawdzat czy strona bid stabnie czy
sie wzmacnia jezeli bedzie staba to algorytm bedzie kontynuowat sprzedaz ale
jezeli bedzie stawac sie silniejsza to algorytm zrozumie, ze tatwiejsza i stabsza
strona to ta po stronie ask.

Pingping orders: jak algos wyczuwa, ze ktéras strona jest stabsza to wali
zleceniami rynkowym aby podgzaé po najmniejszej linii oporu.

Jest jeszcze kilka réznych waznych algorytméw algorytm odpalajacy
momentum (momentum ignition). Tego rodzaju algorytmy sg tutaj aby
podgzac za momentu poprzez sprzedawanie lub kupowanie instrumentéw aby
sprawdzi¢ czy prawdziwe zlecenia podazg za tym momentu jezeli naturalne
zlecenia podazg za nim to te algorytmy uzyjq wiasnie tych zlecen do wyjscia z
ich pozyciji.

Spoof algo tego rodzaju algorytmy wprowadzajq do ksigzki zlecen imbalans
zlecenia aby urzeczywistni¢ transakcje po przeciwnej stronie.

Spoffing algo tego rodzaju algorytmy sg bardzo bardzo niegrzeczne tego
rodzaju algorytm dodaje duzo zlecen z limitem bezposrednio do ksigzki zlecen
na bardzo duzej czestotliwosci i predkosci a pdzniej usuwajg je bardzo szybko i
pozniej znowu dodajq bardzo szybko a wiec gdzie jest gol skoro wszyscy
uczestnicy tadujg sie w przeciwnym kierunku, jednak niekoniecznie gtéwny cel



to sprawic aby przeptyw danych (data feed) innych uczestnikow przeptywat
wolniej, aby przeptyw danych byt wolniejszy. Te algosy chca zwolnié¢ przeptyw
danych innych uczestnikéw aby zbudowac pewnie chaos dla innych algorytmow
HFT. To najgorsze algo jest bardzo kontrowersyjne.

Porozmawiamy gtéwnie o regutach prawnych jakie sq wokét swiata
finansowego HFT i jak te reguty wptywajg na ich trading oraz na ruch ceny.

Wazne jest aby znad te podstawowe zasady

- Market Maker HFT oraz inne HFT zbierajace i dostarczajgce ptynnos¢ majq
podpisane kontrakty z gietdg aby dostarczaé ptynnosc i w tych kontraktach sg
pewne rzeczy ktérych Market Makerzy HFT muszg przestrzegac

Minimalna ilos¢ ofert wystana w ciggu dnia, maksymalna ilo$¢ ofert usuwana w
ciggu dnia, minimalny wolumen w ciggu dnia, minimalna ilos¢ transakcji
zrobiona w cigqgu dnia i tak dalej

Ale... aby zrobi¢ tg robote, gietda udostepnia algorytmom i Market Makerom
HFT dostep do ich czarnych skrzynek aby umozliwi¢ Market Makerom HFT
dostep do danych szybciej niz inni uczestnicy. Jest to napisane w oficjalnym
dokumencie.

Ujmujac to w prosty sposéb:

- inwestorzy detaliczni widzac zlecenie z limitem po 100 mili sekundach po ich
wystaniu.

- inwestorzy detaliczni zobaczg zlecenia rynkowe po 50 mili sekundach po ich
wypetnieniu.

- profesjonalni uczestnicy zobaczg zlecenie z limitem po 80 mili sekundach

- profesjonalni uczestnicy zobaczg zlecenia rynkowe po 40 mili sekundach

- oficjalnie Market Maker HFT z bankdw instytucjonalnych zobaczg zlecenie z
limitem po 20 mili sekundach od ich wystania.

- oficjalnie Market Maker HFT zobaczy zlecenie rynkowe po 30 mili sekundach
zanim te zlecenie rynkowe jest wypetnione.

To jest najwazniejsze, algorytmy HFT mogg zobaczy¢ zlecenia rynkowe i ich
przeptyw zanim ten wolumen sie wypetni.

Taka jest metodologia i technologia dostarczania danych przez gietde i
zatwierdzona przez regulatoréow, ktéry pozwala algorytmom HFT widziec
wolumen zanim on bedzie wypetniony

To jest dla nich ogromna przewaga

poniewaz mogg reagowac szybciej niz inni uczestnicy i zmienia¢ strukture
ksigzki oraz wypetniac zlecenie z limitem wedtug ich wtasnego uznania i
potrzeb.



To jest ta oficjalna strona regulacji sq tez nieoficjalni Market Makerzy ale nie
majq az takich duzych mozliwosci i swobody.

Trzeba pamietaé réwniez o tym, ze regulatorzy gietdy pracujg w tym kierunku
aby umozliwi¢ algorytmom HFT w miare swobodne granie. Tylko dlatego, ze
Market Makerzy HFT dajg im zyski i utatwiajg prace.

Widzimy, ze z biegiem czasu pojawia sie coraz wiecej regulacji prawych, ktére
faworyzujq Swiat HFT.

Na przyktad w 2016 ICE Exchange razem z regulatorami zrobili nowe prawo,
ktére umozliwia maszynom HFT wysytanie i usuwanie wiekszej ilosci zlecen niz
byto to dozwolone w przesztosci.

Przed 2016 prawo mowito, ze mozna byto wysta¢ maksymalnie 125000 zlecen
dodanych/usunietych przez dzieh. Obecnie na rynku Russell po zmianach 2016
r maksymalnie mozna doda¢/usungé¢ 175000 zlecen z limitem przez dzien.

Tworzy sie wiele regulacji prawnych, ktore faworyzujg HFT tylko i wytacznie
dlatego, ze jest tam wiele pieniedzy.

5A. Price and Volatility

Na kazdym kontrakcie i rynku masz pewne powtarzalne kryteria, ktore
okreslajg kazdy kontrakt.

nature kontraktu

rozmiar ticku kontraktu (instrumentu)
narodowa wartosc¢ kontraktu

margin wymagany do kontraktu

koszt kontraktu per tick

Np. FDAX

jest opisany cyfra trejdowanego miesigca i trejdowanym rokiem.

Naturg tego instrumentu jest INDEX

Tick to najmniejszy ruch jaki moze wykonac cena. Jesli cena przechodzi z
jednego poziomu cenowego do drugiego mozemy powiedzie¢ ze cena wykonata
ruch o jeden tick. Na DAXie jeden tick to 0,5 punktu.

Narodowa wartos¢ kontraktu

To prawdziwa wartos¢ jaka ma obecnie kontrakt.

Np. FDAX

Cena FDAX pomnozona przez koszt 1 punktu i pomnozona przez ilos¢
kontraktéw, ktére chcesz trejdowac.

Wiec narodowa cena FDAX jest:

12466*25*1=311675 euro per kontrakt.



Wymagany margin:

To suma jakiej potrzebujesz i wymagana przez brokera aby méc kupic jeden
kontrakt bez ptacenia catej jego narodowej wartosci (poprzez uzywanie
dzwigni).

Np. FDAX ktéry ma narodowg wartos¢ 311675 euro, broker zmusi cie aby miec
np 2000euro na koncie jako margin.

Pamietaj, ze brokerzy maja rézne rodzaje wymaganych marginéw

Dzienny margin to wymagana suma aby méc otworzy¢ jeden kontrakt w czasie
jednodniowe sesji (Pomiedzy 8 a 22 dla FDAX)

Margin poczatkowy: to wymagana suma aby zatrzymad swojgq pozycje przez
noc lub weekend na rynku.

Cena kontraktu per tick

Kiedy masz otwartych x kontraktow musisz wiedzie¢ ile euro lub dolaréw
bedzie cie kosztowat jeden tick. To wazne aby zachowac dobre zarzadzanie
ryzykiem.

Np. na FDAX koszt jednego ticka to 12,5 euro.

Do tego wszystkiego mozemy dodac jeszcze jedna klase, ktdra jest wazna.
Optaty i prowizje

Prowizja za zakup kontraktu

Optata za gietde

Optata za dane

Optata za nie aktywnos¢

Itp....

Zazwyczaj wszystkie te informacje mozesz znalez¢ na stronie gietdy
instrumentu, ktéry trejdujesz, albo na stronie brokera.

5B. Price and Volatility

Model mierzenia harmonii

Mowimy o nim poniewaz jest jednym z najbardziej zaawansowanych i jednym z
najsilniejszych narzedzi technicznych.

Byt rozpopularyzowany w 2013 w Swiecie trejderéw detalicznych i jest
mierzony na podstawie réznych poziomow fibonnaciego.

Bazuje on na stynnym ztotym numerze 1.618.

Ztoty numer to taki, ktory mozesz znalez¢ w wielu rzeczach w fizyce,

matematyce, w wielu naukach, nawet w naturze. To cyfra 1.618. Fibonnacie
stworzyt go stynnym. Z pozioméw fibonnaciego mozesz wyrdznic te cyfry:



0.13
0.236
0.382
0.50
0.618
0.764
0.886
1.13
1.236
1.382
Itd

Mozesz réwniez mierzy¢ rozcigganie ceny i miejsca odwrdcenia ceny w
przeciwnym kierunku.

Mozna to mierzy¢ bezposrednio w quantmap wybierajac w SC: tools menu,
fibonnaci levels (Price retracement).

Te rézne rodzaje harmonicznych sg wszystkie weryfikowane przez ruch ceny.

Mozesz znalez¢ najpopularniejsze i one wygladajg wtasnie tak: XABCD pattern.

Bullish Butterfly  Bullish Butterfly
A._ ] T — D

CRBAL Hesthbdap MM

gurr;ft'

Rysunek: dla byczego wzoru to rodzaj M, a dla niedzwiedziego to rodzaj W.

To bardzo wazne aby to zauwazy¢. taczyc¢ to z wsparciami i oporami (rysunek)
gdzie bedzie duzo rynkowych zlecen.



To jest bardzo wazne jezeli harmoniczny wzor przetamuje wsparcie lub opor,
ktéry niedawno zostat narysowany przez MM. Polowanie na stop losy. I jak

harmoniczna przetamuje wsparcie lub opor zbierze stop lossy to jest moment
do kupna lub sprzedazy.
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Przyktad do rysunku:

- duzy wolumen sprzedazy na X-A

- duzy wolumen kupna na A plus widoczne zachowanie Market Makera
(zawraca sprzedajacych)

- przy punkcie B nie wiele sie dzieje jesli chodzi o wolumen (to pierwszy test na
stop lossy - nieudany, w poblizu krétkoterminowego szczytu).

- przy C ogromny wolumen kupna

- przy D ogromny wolumen sprzedazy wsparty widocznym juz niedzwiedzim
motylem harmonicznym.

Kolejny typowy harmoniczny sygnat, ktéry mozesz znalez¢ codziennie na
kazdym rynku.
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Wzér AB = CD

Zazwyczaj punkt C jest kalkulowany jako:
BC = (AB) / 2 doktadnie na 0,50 poziomie fibonacciego

AB = CD niedzwiedzi sygnat

Na tym harmonicznym sygnale stylu AB = CD mozemy zobaczy¢ ze:

- jest duzo sygnatdéw ostrzegawczych o sprzedazy na ruchu AB, ruchu BC i
ruchu CD...

- pojawia sie kilka duzych zlecen (w ksigzce zlecen) po stronie offer przy
punkcie D.

- pojawia sie wielu kupujacych (widoczne na CDV candle bar) na rynku
poniewaz dali sie nabrac i wzieli to za byczy wzdr bo wybit sie maty opor.

- jest widoczne zachowanie Market Makera bo tylko on teraz sprzedaje na
rynku (widoczne na price action CMMA)

-PIEKNIE WIDAC DYWERGENCIJE POMIEDZY CDV CANDLE BAR (RYNEK
KUPUJE) A PRICE ACTION CMMA (MM SPRZEDAJE)

- mamy sygnat HFT sell program w poblizu punktu D, to oznacza ze delta
volumenu jest w gore the MMA value jest niedzwiedzia the Market depth data
jest rowniez niedzwiedzia. TO BARDZO DOBRA KOMBINACJA.



Najwazniejsze z tych harmonicznym sygnatow jest to aby zrozumieé, ze te
harmoniczne sygnaty sgq harmoniczne poniewaz s zintegrowane prawie
perfekcyjnie do pomystu putapek Market makerdw.

Zazwyczaj punkt D zmierza w kierunku wycinki stop losséw (kreowanie rynku
by MM).

Zauwazymy, ze to moze byc¢ extremalnie wazne aby zintegrowac¢ pomiar
wolumenu i wolumenowy impakt ceny bezposrednio w punkcie D aby zobaczy¢
czy sg tam jakies$ zlecenia rynkowe naprawde uwiezione (duze zlecenia
rynkowe przy matym ruchu ceny)

I sprawdzi¢ czy zachowanie Market Makera pasuje do tego.

Jesli jest sytuacja gdy masz ruch ceny, wolumen i zachowanie Market Makera,
ktére wszystkie razem tworzg logiczna catos¢ i zmierzajq do tych samych
logicznych punktéw.

- rynek kupuje duzo przy matym ruchu ceny przy niedzwiedzim punkcie D

- przy negatywnej wartosci MMA

TO WTEDY SPRZEDAWAJ!!!!

To dlatego harmonia jest taka wazna.

Konncowo jest bardziej interesujace i wazne aby potwierdza¢ punkt D,
bezposrednio z wolumenem i volume price impact zamiast z poziomami
fibonnaciego

Zazwyczaj to dziata lepiej z wolumenem poniewaz jest czysto przedstawione z
perspektywy putapki zastawionej przez algorytm MM HFT,

5C. Price and Volatility
Cyklicznos¢ zmiennosci i korelacji z brakiem ptynnosci

Krotka opowiesc. 8 lat temu (2000r) Nico odkryt wazng rzecz Swiata
finansowego.

Trejduje od okoto 10 lat zaraz po wielkim kryzysie finansowym z 2008/2009r,
ktéry byt bardzo trudny pod wzgledem ptynnosci. I jak kazdy trejder
detaliczny, zaczat uczy¢ sie forexu, CFD i innego badziewia. Byl namawiamy do
studiowania ceny (RSI, oscylatory, fibonnaci itp..)

Wszystkie to indykatory polegajg na jednym:

Ruchu ceny i danych historycznych tego ruchu. To dobre ale jest ograniczone
tylko do ceny z przesziosci.

Fakt, trendy trwajq tylko 30% czasu a 70% to konsolidacja.

Wiec pierwszy krok do swiata finansowego to byto studiowanie tylko price
action. I zazwyczaj bytem spdzniony z moimi trejdami, zty timing.



Az jednego dnia odkryt wideo jednego z bytych trejderéw banku
instytucjonalnego, mowit o FDAX i przedstawiat go na wykresie footprint. Zrobit
analize mikrostruktury i tu rynek byt bardzo ptynny.

Wtedy ten cztowiek zadat pytanie. Dlaczego widzisz duzy stupek ceny przy
duzej zmiennos¢i na tym ADP lub NFP kluczowym wydarzeniu.

Stuchacz odpowiedziat, ze dlatego iz jest tu duzo kupujacych lub sprzedajacych
po cenie rynkowej w tym samym momencie.

Gos¢ odpowiedziat.

To specyficznie prawda, ale globalnie btad..

To nie jest nadzwyczaj duzy wolumen, ktory przyszedt do rynku, ktory
spowodowat wzrost.

Jak patrzymy na wolumen wypetniony na tasmie albo wykresie foot print,
mozemy zobaczy¢, ze wolumen jest zazwyczaj ekstremalnie niski na tym
rodzaju rynku jak NFP/ADP

Wiec jesli to nie wolumen, ktéry kreuje ten wzrost ceny, wiec co?

TO BRAK PLYNNOSCI!!!
To ptynnosc¢ buduje zmiennos¢ ceny!!! .
Pamietaj tylko 5% ptynnosci jest prawdziwa.

Znajac te zasady, mozesz przeliczy¢ duzo statystycznych danych, w jakiej
proporcji ptynnos¢ jest koncowo dodawana lub odejmowana po kazdej stronie
ksigzki zlecen.

szybkos¢ kasowania zlecen na sekunde.
szybkos$¢ kasowania zlecen po kazdej ze stron.
ilos¢ ofert wysytanych na sekunde

ilos¢ ofert dla ceny (number of quote per price)
ilos¢ ofert dla wolumenu

To jest wazne aby zrozumieé zmiennos¢ ceny i brak ptynnosci
Musisz tez zrozumiec, ze ta zmiennos¢ ceny jest bardzo cykliczna.

Jest bardzo jasna cykliczno$¢!!!! Zauwazysz tg cyklicznos¢ kiedy zaczniesz
poznawac zmiennos¢ ceny.

Mozna powiedziec ze:
- kiedy ruch ceny pozostaje przez dtugi czas w matym obrebie cenowym, jest
duze prawdopodobienstwo, ze zmienno$¢ ceny bedzie zwiekszana.

- kiedy ruch ceny wzrasta w gore lub dét i kontynuuje to na duzej zmiennosci
przez dtuzszy czas.... az do duzego zakresu rangu...
Prawdopodobienstwo, ze zmiennos¢ bedzie zredukowana jest duza.



Czyli, ze konsolidacja przejdzie w wyrazny trend

d ? ¥
m Ariuel Allichage
E A K — . EEEN EEEN |
_‘] < Redimensionner ‘; [ — | 1 o |“
oller elechonner L Punceawne 1 - T=ille Couleur| Couleur Madifier fes
- k Faire pivater = - z - 1 ] oulEuTs Fal
Presse-papiers Qe O utills Formes Coubewrs
tolatility o
high volatility ——

mdeium v

low volatility e—— \\ !
Rysunek

Zaznaczone na czerwono: niska zmiennosc.
Zaznaczone na niebiesko: duza zmiennosc¢

Mozna zauwazyc, ze okresy czasu niskiej zmiennosci przechodzg w okresy z
duzg zmiennoscia. I odwrotnie okresy z duzg zmiennoscig przechodzg w okresy
z matg zmiennoscia.

Tylko dlatego, ze zmiennos$c¢ ceny jest bardzo i niemal zorganizowanie
cykliczna.

To moze by¢ tatwo zamierzone. Np poprzez dany zakres i dzienny zakres i
poréwnanie tej wartosci ze srednim dziennym zakresem.

Jesli widzisz, ze dzienny zakres zostaje ponizej sSredniego dziennego zakresu
przez dtugi dtugi czas..

To wiesz, ze prawdopodobienstwo osiggniecia bardzo duzego dziennego
zakresu jest wazne!

Tylko po to aby przestrzegad tej naturalnej cyklicznosci tej zmiennosci.



Musisz wiedzieé, ze cykliczna zmiennosc jest rezultatem gtownych algorytméw
arbitrazystéw.

Jest duzo automatycznych strategii, ktére funkcjonujg na automatycznych
algorytmach bazujacych na strategiach arbitrazu opartych na zmiennosci.

I aby wykorzystywac te anomalie zmiennosci i zagra¢ powrot do normalnosci.
Tylko dlatego, ze zmiennos¢ jest bardzo cykliczna.

6. Volume Measurement Tools (add1)
Postaram sie giebiej wyjasnic¢ role Market Makeréw w Swiecie finanséw.

Pytanie pierwsze: dlaczego Market makerzy wrzucajg duza ptynnosé na
obrzezach stupkow cenowych a nie na srodku?

I dlaczego jesli widzisz, ze duzy wolumen sprzedat sie na dole stupka
cenowego, to byczy sygnat?

Odp:
Dlaczego MM preferuje wypetni¢ duzg ilos¢ (np. duzg ilos¢ zlecen rynkowych)
na dole stupka cenowego a nie na srodku.

Tylko dlatego ze:

Duza ilos¢ zlecen rynkowych dla MM to ryzyko.

Dlaczego?

Poniewaz to duza ilos¢ jaka rynek jest zobligowany wypetnic.

Nawigzujgc do jego kontraktu z regulatorami, oficjalny MM jest zobligowany do
wypetnienia tej ilosci. Nawet jesli ta ilos¢ jest duza

Wiec... Jesli kto$ chce sprzedac duzg ilos¢ rynku na najlepszym poziomie bid
(czyli po cenie rynkowej)

MM bedzie zobligowany aby wypetnic i zrealizowad tg ilos¢. Bedzie zmuszony
kupic tg ilos¢ zlecen.

Gdzie jest ryzyko dla MM:

- jest mozliwe ze pojawig sie inne algorytmy, ktore podaza za tg sprzedazg i
jest mozliwe ze MM bedzie musiat wypetnié zlecenia innych algorytmoéw, ktére
wszystkie bedg chciaty podazac za tg duza sprzedaza.

I jesli to by sie stato to sytuacja bardzo by sie skomplikowata dla MM.

Poniewaz bedzie zmuszony aby wypetnic te zlecenia, ktére bedg podazaty za
duza wyprzedaza.

Jak MM na to reaguje?
Zrealizuje poczatkowo duzg sprzedaz najnizej jak sie da ze slippagem.



Na dole stupka cenowego, tak nisko jak sie da

Dlaczego?

Aby odstraszy¢ innych uczestnikdw (szczegdlnie algorytmy) niskg cena.

W rzeczywistosci realizujac te zlecenia bardzo nisko

- odstraszy¢ innych sprzedajacych, ktérzy chcieliby podgzac za poczatkowa
sprzedazg. Odstraszy¢ nowych sprzedajacych, poniewaz cena znajduje sie dla
nich za nisko.

- slippage byt dla nich za duzy aby podgzali za nim po cenie rynkowej.

- poprzez slippage mogq zacheci¢ nowych kupujacych, ktérzy bedg
zainteresowani kupowaniem po cenie rynkowej, poniewaz cena byta zepchana
w dot i jest teraz tanio!!!

Wiec MM uzyje tych "potencjalnych kupujgcych" aby wypetni¢ zlecenia i wyjs¢
ze swoich pozycji.

Realizujac wyzej lub nizej jakies zlecenia rynkowe, MM jest w stanie zachecié
lub odstraszy¢ innych uczestnikdw rynku. Czyli uczestnicy rynku sprzedajg lub
kupujg w miejscach wygodnych dla MM.

Wiec jesli widzisz jaki$ duzy wolumen wyprzedany na dole stupka (to byczy
sygnat) patrzac z punktu widzenia MM.

Dlaczego?

Poniewaz to znaczy ze MM jest silnym kupujgacym w tym poziomie cenowym. I
MM zrobi wszystko aby pchac cene wyzej

- motywujgc nowych kupujacych

- odstraszajgc nowych sprzedajacych, ktorzy chcieliby podgzac za tg
poczatkowg wyprzedaza.

- zatrzymac nowych sprzedajacych, ktérzy zagrajg na przetamanie.

- chwycic¢ troche stop losow itp...

Wracajac do pytania dlaczego MM preferuje wypetnia¢ duze zlecenia na dole
lub na gorze stupka.
Tylko dlatego bo woli kupowac nizej niz wyzej :)

- jesli MM spowoduje duzy slippage realizujac duzo zlecen sprzedazy z limitem,
bedzie najprawdopodobniej tatwiej mu wyjs¢ z pozycji po lepszej cenie.



6. Volume Measurement Tools (add2)

Pytanie:
Co masz na mysli méwigc ze MM poslizgnat kupujacych.

Slippage to sztuczne kreowanie poslizgu
Kiedy sg duzi kupujacy na rynku, ktorzy wchodzg w rynek.. I jezeli MM nie jest
gotowy aby wypetnic to zlecenie poprawnie.

Co sie stanie

Ten duzy kupujacy bedzie realizowany z duzym poslizgiem tylko dlatego ze MM
nie chce sprzedawac na tym poziomie cenowym.

Mierzenie poslizgu podczas realizacji jest bardzo wazne. Poniewaz uswiadamia
nas to jak MM reaguje na duze zlecenie, ktére musi zrealizowac.

Oznacza to ze MM realizuje ten kupujacy przeptyw zlecen w niegrzeczny
sposob.

To niesprawiedliwa realizacja. Oznacza to, ze kupujacy nie sg mile widziani.

Wiec jesli rynek realizuje duze zlecenia kupna z duzym poslizgiem, oznacza to
ze MM chce:

- zacheci¢ innych uczestnikéw do sprzedazy.
- aby MM mdégt wyjsc ze swoich pozycji.

Kolejne pytanie:
Dlaczego luki w wewnetrznej strukturze wolumenu sg zazwyczaj wypetnione??

Kiedy patrzymy na empiryczne i statystyczne dane z gtebokosci rynku i inne
dane z rynku, mozemy zauwazy¢ ze luki w single print polegajace na
strukturze wolumenu sg bardzo czesto wypetnione.

Dlaczego?

Sq dwa gtowne powody:
- pierwszy, rynek jest zmuszany, zobligowany aby dostarcza¢ uczciwa strukture
wolumenu dla innych uczestnikéw (to jest opisane przez regulatoréw i rynki)

Wiec MM moze zrobi¢ slippage, ale jest zmuszony aby zrobi¢ to w sposéb
"sensowny" dla kupujacych i sprzedajqcych.

Po drugie:

- kiedy cena porusza sie bardzo szybko w poziomach single print gdzie nie ma
duzo wolumenu...

To wiesz, ze jedyng jednostkg ktora jest zmuszona do kupowania/sprzedawania
tego pojedynczego ruchu jest MM.



- kiedy kazdy chce kupowac po cenie rynkowej i kiedy cena idzie w gore i nadal
wszyscy chcg kupowac cene, ktdra idzie w gore.. To jedyng jednostka, ktdra
jest zmuszona dostarcza¢ ptynnosé bedzie MM.

Wiec tak..

MM wykreuje slippage aby cena szybko podskoczyta wyzej i wyzej. I wtedy
zobaczysz miejsca z single print gdzie jest bardzo maty wolumen.

Ale MM zbiera jakie$ zlecenia i jesli cena idzie w goére silnie, pomimo tych
single print rejondw.

MM jest prawdopodobnie sprzedawcyg, wiec MM jest zmuszony zrobi¢ wszystko
aby pchnac¢ cene w doét, aby wyjs¢ z pozycji, ktore zbierat w ruchu w gore.

Zilustrujmy to na wykresie profilu rynku na stupkach 30min
Spodjrzcie na

- single print

- CDV tych rejondéw single print

- i jak te single print rejony sq ponownie "odwiedzane"

- z CDV po przeciwnej stronie.
TO NIE PRZYPADEK

FUSDOHTE 73 - Profile Period: 1 Days, TPOs: 1.0 30min  [EERERRER 61377 Myl

k

Odtwarzaj
(Klawisz 'SPACE")

Widac jak single print jest przenikany
Widac jak negatywna linia CDV przeksztaica sie w pozytywng kiedy te rejony



single print sq ponownie odwiedzane.

Kiedy masz dzien kiedy cena podaza w dét z negatywna linia CDV, z jakimis
single printem na sesji dziennej.

To wiesz ze:
- MM jest prawdopodobnie kupujgcym na tych rejonach single print

Wiec to oznacza ze:
W dniu nastepnym MM prawdopodobnie sprébuje pchnac¢ cene wyzej, aby
wyjs¢ ze swoich pozycji, ktére zakumulowat poprzedniego dnia.

To dlatego single print price sq bardzo czesto odwiedzane ponownie.

Tylko dlatego, ze MM musi wyjs$¢ ze swoich pozycji, ktére wzigt na tych
rejonach single print.

Wiec jak myslisz
Jest to bardzo interesujgce aby przestudiowac jak wyglada delta wolumenu na
tych stynnych rejonach single print.

6a Volume Measurement Tools
Na poczatku 1990 z technologig komputerowg i postepem mamy mozliwos¢
obserwowac wolumen, ktéry przeptywa przez rynek przez dwa rézne

narzedzia.

Pierwsze to standardowy "histogram wolumenu". Jest zazwyczaj wyswietlany
na spodzie wykresu.
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Na przyktad na tym podstawowym wykresie, mozesz zobaczyc:
- ruch ceny na wykresie $wiecowym
- wolumen na histogramach

Kazdy stupek wolumenu jest powigzany ze $wiecowym stupkiem cenowym.
To tatwe do czytania i pozwoli ci porownac :
- wolumen wypetniony w danym czasie ( minucie, godzinie....)

To moze byc¢ interesujgce do czytania, aby zdefiniowac kiedy masz moment
koncentracji duzego wolumenu.

Pod koniec 1990 dzieki stynnej osobie Peter Steadelmayer, mozemy miec
dostep do wykresu profilu rynku (Market Profile)

To byta rewolucja rynku finansowego od tego momentu mozemy obserwowac
wolumen w wyjatkowy sposdb. Mozemy wyswietla¢ wypetniony wolumen na
rynku, bezposrednio na wykresie cenowym, ale teraz nie pionowo ale
poziomo.



Po prawej widac¢ profil wolumenu. Pamietaj, ze profil wolumenu to kolejne
narzedzie skonstruowane na teorii i mysli.

W rzeczy samej profil wolumenu zlicza wszystkie zlecenia rynkowe wypetnione
na kazdym poziomie cenowym i wyswietla ich ilo$¢ na stupkach na kazdym
poziomie cenowym w poziomie.

Tym razem z profilem wolumenu jestes w stanie:

- poréwnac wolumen wypetniony dla kazdej ceny.

Musisz przez to rozumied:

- kazde zlecenie rynkowe (wolumen) sg skumulowane ( przez catg dzienna
sesje) na kazdym poziomie cenowym.

Mozemy tu zauwazyc:

- profil wolumenu moze by¢ uzyty do wyswietlenia aktywnosci wolumenu dla
konkretnego okresu czasu (zazwyczaj okresy dzienne) i na konkretnych
poziomach cenowych (zazwyczaj wszystkie poziomy cenowe zapisane na
tasmie).

Na profilu wolumenu mozemy zobaczy¢ pewne wazne poziomy.

One sq:

- punktami kontroli (VPOC), to sq poziomy cenowe, ktére w danym okresie
czasowym maja najwyzszy zatrejdowany wolumen. To sg poziomy cenowe
gdzie mozesz zobaczy¢ maksymalng ilos¢ wolumenu zarejestrowanego i
zatranzakcjonowanego.

Szczyt profilu: to najwyzsza cena zakontraktowana na danym okresie
czasowym

Dno profilu: to najnizsza cena zakontraktowana na danym okresie czasowym.
Istotne obszary (VA) : jest to zakres poziomow cenowych w ktérych znaczacy

procent catego wolumenu zatrejdowanego podczas sesji danego okresu, jest
skupiony w tym obszarze. Zazwyczaj jest to okoto 70%
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Istotne wysokie obszary (VAH) jest to najwyzszy poziom cenowy wsrod
istotnego obszaru. Jest to zazwyczaj ekstremum poziomu cenowego z
transakcjami w poblizu szczytu danego okresu

Istotne niskie obszary (VAL) jest to najnizszy poziom cenowy wsrdd istotnego
obszaru. Jest to zazwyczaj ekstremum poziomu cenowego z transakcjg i w
poblizu dna danego okresu.

Tego rodzaju poziomy sg uzywane przez stare automaty algo i mogq byc¢
interesujace.

Teraz proste pytanie:

Jak mozemy uzy¢ profilu volumenu aby znalez¢ wazne poziomy cenowe.

Po pierwsze musisz widzie¢ i obserwowac:

- wezty wolumenu. Np.

Wezty o duzym wolumenie to wazne maksima pokazujace w profilu wolumenu
duzg ilos¢ wolumenu wypetnionego na danym poziomie cenowym.

To jest zazwyczaj postrzegane jako uczciwa wartos¢ "fair value".

Wezty o matym wolumenie to wazne "doliny" w profilu wolumenu, one
pokazujg ci jakie$ wazne poziomy cenowe gdzie masz najmniejszg ilos¢



wypetnionego wolumenu..
Sq one zazwyczaj postrzegane jako poziomy cenowe gdzie masz odrzucenia lub
przetamania.

Wiec mozesz uznac i zastosowac pewien rodzaj strategii szukania waznych
poziomdw cenowych z VA (valuable area) takie jak:

- narysowac linie poziome dla trzech maksymalnych wartosci (trzy najwieksze
piki)

- narysowac linie poziome dla trzech najmniejszych wartosci (trzy najmniejsze
piki)

- narysowac¢ VPOC (valuable point of control) i sprawdzi¢ czy cena trejduje
powyzej czy ponizej tego poziomu.

Pamietaj, ze te wazne poziomy cenowe wykryte na profilu wolumenu to nie sg
wazne poziomy cenowe dla automatycznego trading. To uzyteczne aby mieé
jakies wazne poziomy cenowe do obserwowania, zanim podejmiesz decyzje o
trejdzie.

To dobrze.. ale mozemy sie w to jeszcze zagtebic..
Jak wiemy, na rzedach profilu wolumenu, wolumen ask i wolumen bid sq
zazwyczaj wpisane na jednym poziomym stupku profilu wolumenu.

I na przyktad, kiedy zauwazysz bardzo duzy stupek na profilu wolumenu moze
to by¢ interesujace aby zbadac¢ co masz w tym stupku:

- wiecej kupujacych po cenie rynkowej.

czy

- wiecej sprzedajacych po cenie rynkowej.

Polegajqc na tym to juz beda dwie oddzielne interpretacje.

Np. Jesli masz stupek w twoim profilu wolumenu, z prawie 50/50 kupujacych i
sprzedajacych kontraktéw. To jest sprawiedliwy poziom cenowy (patrzac z

punktu widzenia uczestnikdw rynku) i jest to zazwyczaj wazny poziom cenowy
gdzie Market Maker jest mato aktywny (poniewaz nie musi tu otwierac¢ swoich

pozycji)
Ale

Jesli ruch ceny jest PONIZEJ] tego duzego stupka, z duzq iloécig ofert kupna
wypetnionych na tym stupku, to wiesz, ze Market Maker jest szczesliwy i
zarobiony.. poniewaz on zrobit duzg akumulacje na tym stupku (kupujac
zlecenia rynkowe) wiec on jest gtdéwnie sprzedajgcym na tym stupku, a cena
teraz trejduje PONIZEJ] tego stupka.

Wiec jest to dobre dla Market Makera.
To wazne aby badac¢ to na kazdym waznym poziomie cenowy w profilu
wolumenu poniewaz da ci to wazng informacje.

Dlatego dodatem do QuantMap specjalny profil wolumenu bazujacy na wartosci



DELTY wolumenu na kazdym poziomie cenowym.

Na tym waznym profilu delta wolumenu, mozna zobaczy¢:

- na kazdej poziomej wartos¢ tego profilu masz wartosé, przeliczonych dla
poziomdw cenowych.

Jezeli delta jest negatywna to byto wiecej sprzedajacych po cenie rynkowej.
Jezeli delta jest pozytywna to byto wiecej kupujacych po cenie rynkowej.

Wiec to istotne aby zauwazy¢, ktére poziomy cenowe sg wazne (patrzac z
perspektywy Market Makera)

Na przyktad:

Jesli masz duzy stupek profilu wolumenu przy bardzo matej wartosci (cyfrze)
delta profilu wolumenu na nim.

W tym przypadku to nie jest wazne, poniewaz to znaczy ze wolumen na rynku
byt tu duzy ale rynek jest nadal ptaski... wiec tu robota jest juz zrobiona na
tym poziomie cenowym.

Ale mozesz miec..

Duzy stupek profilu wolumenu z bardzo duzg wartoscig (cyfrg) delty profilu
wolumenu na nim.

W tym przypadku oznacza to ze Market maker jest odkryty na tym poziomie
cenowym z duzg iloscig zlecen.

Ale..

Mozesz réwniez mie¢ doliny na profilu wolumenu, z bardzo niskg wartoscig
(liczbq) delta wolumenu.

Co to oznacza

To oznacza, ze na tym poziomie cenowym, nie ma duzej ilosci wolumenu
zakontraktowanego...

Np. Mata ilos¢ tylko 30 kontraktow.

Ale..

Jezeli wartos¢ (liczba) delty wolumenu na tym poziomie jest WYSOKA np.
pozytywna to wiesz ze:

- prawie wszystkie z tych 30 kontraktéw wypetnionych po rynkowej byty
koncowo jakimis kupionymi zleceniami rynkowymi.

Wiec tak jest tu maty wezet wolumenu. Ale to rejony wysokiego profilu delta
wolumenu

To koAcowo oznacza ze:

- nawet jesli ten poziom cenowy jest niski (patrzac na wolumen wypetniony na
rynku sprzedajacy + kupujacy po rynkowej) masz czystg i duza manipulacje
ceny zrobiong prawdopodobnie przez Market Makera, ktéry zaabsorbowat
bardzo dobrze wolumen na tym obszarze cenowym.

Jak widzimy na OHLC (open, high, low, close) obszary ceny sq bardzo wazne.



Szczegolnie do czytania danych wolumenu i nawet te dane OHLC sg danymi o
cenie.

Poniewaz, te dane OHLC sg uzywane przez wielu trejderéw do budowania
strategii zarzadzania ryzykiem.

Np. Jak wiemy..

Jest wielu traderdéw, ktorzy ustawig swoje stop losy bezposrednio pod lub nad
dziennym maksimum i minimum.

To typowe zachowanie. Poniewaz broker, szkota, system akademicki i wszystkie
systemy finansowe... uczg trejdera:

Ustawiaj swoje stop losy nad lub pod ostatnim maksimum lub minimum i ludzie
tak robiq.

Wiec Market Maker uzyje tych przewidywalnych zachowan aby ich tam uwiezié.
Bardzo czeste zachowanie.

Nawigzujac do szukania waznych poziomow cenowych.

Tak, poziomy OHLC sgq wazne ale...

Bedzie o wiele lepiej, jesli potaczysz i bedziesz obserwowat, te poziomy OHLC z
innymi waznymi wykrytym poziomami cenowymi.

Tylko po to aby zyskaé wiecej zbieznosci. Zeby zrozumieé dane statystyczne w
swodj wirasny sposodb.

Wezmy przyktad bezposrednio z quantmap z e mini nasdagq.
Popatrzmy:



Bardzo niski wolumen (zaznaczony na z6tto po prawej) oznacza ze jest niski
wolumen zatrejdowany na tych poziomach cenowych. Ale jesli spojrzymy na
wazny delta profil wolumenu, mozemy zauwazyc ze:

Nawet jesli wolumen jest niski, to wolumen delta na tych samych poziomach
cenowych (niebieski kwadrat po lewej) jest bardzo istotny, kazdy w negatywnej
wartosci. Co to znaczy?

Oznacza to bycze nastawienie dla Market Makera i mozemy zobaczy¢, ze mamy
sygnat HFT buy program.

To jest to czego chcemy:) sygnat do kupna:)

HFT buy program uaktywniony na tym waznym poziomie cenowym. Nastepnie
bid depth momentum i nastepnie sygnat HFT buy momentum w poblizu VWAP
502

Zauwaz rowniez, ze te kolejne ostrzezenia HFT buy momentum pojawity sie na
kolejnym waznym poziomie profilu wolumenu co jest wskazowka.

Na 6892.. na 502 VWAP z - 90 delta wolumenu = Market Maker kupuje.
Jak widac¢ to bardzo wazne aby umieé wyczuwac zwigzek pomiedzy tymi

wszystkimi pojawiajacymi sie sygnatami, kiedy pojawiajg sie razem w
odpowiedniej kolejnosci.



6b Volume Measurement Tools

Pomowimy o oknie czasu i sprzedazy (zwanym tasma)
Zobaczymy jak mozemy jq czytac i wykorzystywac do day tradingu i scalpingu
gtownie.

Otworzytem dwa okna tasmy bezposrednio z quantmap. Jest to nasdaq100
(indeks kontraktéw emini nasdag100)

Jest to jeden z najszybszych elektronicznych rynkéw. Tak jest bardzo szybki ale
jest interesujqcy do przestudiowania.

Zobaczysz co mozesz zyska¢ obserwujac dane z tasmy, nawet po ludzku (z
obserwacji) i wprowadzi¢ to do twojego tradingu.

Po pierwsze
Zanim zaczniesz uzywac i czyta¢ tasme zrobimy krotki opis tego narzedzia.

Tasma
Jest to okno czasu i sprzedazy
To narzedzie istnieje od bardzo dawna.

Elektroniczna tasma czasu i sprzedazy istnieje od korica 1980's...

Byta w takiej samej formie jak widzisz to teraz z trzema gtéwnymi danymi:
- czas transakdji

- cena transakcji

- kwota transakcji

Okno czasu i sprzedazy to rodzaj paragonu gdzie pojawiajq sie wszystkie
zrealizowane zlecenia rynkowe.

Kazde rynkowe zlecenie kupna i kazde rynkowe zlecenie sprzedazy bedzie tu
wyswietlone w tej tasmie.

Przed 1980 te dane byt wypisywane na tablicy kredg. Jeden lub dwdch ludzi
optacanych przez gietde wypisywato te dane na tablicy bezposrednio na
parkiecie.

Wszystkie te dane byly widziane przez traderow z parkietu. Te dane byty tez
spisywane na papierze aby zbierac¢ dane historyczne. Wtedy dane gtebokosci
rynku nie istniaty.

W tasmie masz:
Caty aktywny wolumen (wszystkie zlecenia rynkowe chciane i wypetnione na
rynku).

Spdjrz na platforme i zobacz jak mozesz otworzy¢ okno czasu i sprzedazy.
- kliknij chart menu, nastepnie open time and sales window.

Wyswietlajg sie dwa rézne okna tasmy.
Poniewaz, emini nasdaq jest tak szybkim rynkiem, ze lepiej mie¢ dwie tasmy



lub jedng ale przefiltrowang aby otrzymywac dane ktérych potrzebujesz.

Po prawej masz naturalng tasme nieprzefiltrowana.
Ustawienia time and sale settings (ikonka settings na oknie tasmy na gorze)

Tasma nie przefiltrowana

Wybieramy do not kombine czyli bez filtréw, dane tikowe

Oraz time price volume bo to jest wystarczajgce do ludzkiego (wzrokowego)
czytania

Tasma przefiltrowana:

Ustawienia

Combine records wybieramy with same price and type

Oznacza to, ze ta tasma bedzie przefiltrowana o cene i typ transakcji. Co to
znaczy?

Ze kazda transakcja z tym samym typem (np. Kupione zlecenia rynkowe z
kupujacym zlecenia rynkowe) i z tg samg cena bedg zsumowane do jednej
transakcji (jedna linia w tasmie)

Przeczytajmy przyktad

Ten blok trejdéw po prawej, sg 4 trejdy 2+1+1+1 i wszystkie te trejdy byty
wypetnione na jednym poziomie cenowym 7002,75

W tym przypadku mamy dla tych 4 transakcji wpisang taka sama cene 7002,75
Ten sam rodzaj transakcji: rynkowe zlecenia sprzedazy



Wiec na naszej drugiej tasmie przefiltrowanej znajdziemy:

- wpisang transakcje w tylko jedna linie, cena 7002,75

- jako suma tych 4 transakcji 2+1+1+1=5

- W czasie kiedy zostata zrobiona pierwsza transakcja 16:20:21 i 002
milisekundy

Pamietaj ze tasma w quant mapa jest ustawiona na szybkos¢ odswiezania do 1
milisekundy.

Przyktad czerwonag linig

- mamy 7 transakcji po 1 kontrakcie kazda

- wszystkie s zleceniami sprzedazy

- cena sprzedazy tych 7 transakcji jest taka sama 7002,50 czas startu
16:20:22 i 001 milisekund

Czy znalazibys$ to na innym oknie przefiltrowanym.

Mozemy tu zauwazy¢ (na przefiltrowanym oknie)
- jeden wydruk 7 kontraktéw sprzedanych na 7002,50
- to byto zaczete 0 16:20:22. 001

Wiec to jest wazne aby zrozumiec¢, ze nawet jesli to jest tatwe. To bedziemy
uzywac gtownie przefiltrowanej tasmy aby byc¢ zdolnym przeczytac jg ludzkim
(wzrokiem) ta tasma jest po prostu wolniejsza, a nasdaq jest bardzo szybki.

Wazne zebys$ wiedziat, ze mozesz wyczysci¢ swojg tasme jesli tego
potrzebujesz. Klikajgc przycisk - clear na goérze okna tasmy.

Jak widzisz dla kazdej transakcji zapisanej w tasmie masz inne kolory:

Saq 4 kolory

- normalny zielony: jest uzywany dla kazdego rynkowego zlecenia kupna, ktore
uderzyto w ask (offer)

- normalny czerwony: jest uzywany dla kazdego rynkowego zlecenia
sprzedazy, ktére uderzyto w bid

- wyrdzniony (jasny) zielony: jest uzywany aby wyswietli¢ kazde rynkowe
zlecenia kupna, ktore byty wypetnione jeden tick wyzej niz poczatkowa
najlepsza cena ask (offer). To pokazuje, ze te zlecenia rynkowe podniosty cene
o tick w goére: to rodzaj slippage w czasie egzekucji.

- wyrdzniony (jasny) czerwony: jest uzywany aby wyswietli¢ kazde rynkowe
zlecenia sprzedazy, ktore byty wypetnione jeden tick nizej niz poczatkowa
najlepsza cena bid. To pokazuje, ze te zlecenia rynkowe obnizyty cene o jeden
tick w dot. Rodzaj slippage w czasie egzekucji.



Interesujqca sytuacja
Duza ilosc¢ zlecen rynkowych wypetniona z ruchem ceny o uptick.

Widac¢ to w tej samej sekundzie 16:34:17 mamy:

- wypetnionych duzo trejdéw

- na réznych poziomach cenowych (pomiedzy 6995,75 i 6996,00)
- z réoznymi rozmiarami

Jezeli spojrzymy w przefiltrowang tasme widzimy:
- 9 kontraktow kupionych po 6995,75 i 13 kontraktow kupionych po 6996,00



Przyjrzyjmy sie temu blizej:




Widzisz to 16:38:51:042

Przesunelismy sie nizej o jeden tick w porownaniu z poprzednig ceng

Z 6987,75 do 6987,50 w poréwnaniu do poprzedniego trejdu. Jest to
zaznaczone na jasny czerwony kolor.

Pdzniej w tej samej sekundzie, zobacz co mamy...

- mamy kolejne rynkowe zlecenie sprzedazy wypetnione na jeden kontrakt, ale
tym razem jest wypetnione na 6987,75 (jeden tick wyzej)

Ta sama manipulacja wyzej, mamy rynkowe zlecenia sprzedazy, ktére pchnety
cene w gore (czysta manipulacja, w tej samej sekundzie)

Natura kazdego trejdu: rynkowe zlecenia sprzedazy i rynkowe zlecenia kupna
jezeli sq egzekwowanie wyzej/nizej niz poprzedni trade.

- ilos¢ kazdego trejdu

- czas egzekucji kazdego trejdu

- czas pomiedzy kazdym zrealizowany trejdem

6b' Volume Measurement Tools

Postaram sie pokazac jak wyszukiwac¢ standardowe préoby manipulacji ceng,
robione bezposrednio na cenie. W ostatniej lekcji przedstawitem kilka takich
manipulacji ktére wydarzyt sie w tej samej sekundzie.

To jest interesujgce poniewaz to jest rodzaj dowodu na manipulacje ceng
robiong przez oficjalnych Market Makeréw.

Co jest warte uwagi to to, ze czasami wraz z rynkowym zleceniami sprzedazy
cena moze na chwile podskoczy¢ o jeden tick wyzej, to dos¢ dziwne:)

Co to oznacza

Pokazuje manipulacje przez Market Makerdw w tej samej sekundzie. MM
wypetnit rynkowe zlecenie sprzedazy jeden tick wyzej niz poprzednie zlecenie,
poprzez dodanie nowego bidu jeden tick wyzej, niz poprzedni best bid i
usuwajac best offer (ask) aby zastgpic jg przez nowy best bid:)

I gra jest zatatwiona

To rynkowe zlecenie sprzedazy jest realizowane jeden tick wyzej, tylko dlatego
ze HFT Market Maker usunat jego best offer i zastgpit go poprzez nowy best bid
jeden tick wyzej.

To jest czysta manipulacja, ktéra mozesz dostrzec na kazdym rynku o kazdym
czasie.

I tak to ma kluczowe znaczenie dla twojego tradingu. Poniewaz gdy to widzisz,
to rodzaj byczego sygnatu. I jesli jestes w stanie zsumowac te bycze sygnaty z
innymi byczymi sygnatami takimi jak np. HFT buy alert. To jest dobrze
zatadowac sie wtedy na longa. Dodatkowo jak w profilu delta volumenu bedzie
duza sprzedaz to znaczy ze MM kupuje i to jest piekny setup na longa.



Pamietaj ze jak widzisz duze zlecenie na dole np. 150 kontraktow to moze by¢
tylko zabezpieczenie dla MM bo wczesniej juz widac ze jest mocno zatadowany
w longi. Np. profil delty volumenu mocno ujemny, sygnaty HFT buy program
itp. manipulacje w tasmie.

6b'' Volume Measurement Tools

W tym rozdziale wrécimy do profilu wolumenu delta, logike dziatania juz znamy
teraz wyjasnie jak go jasno uzywac w tradingu, gtdwnie scalipingu.

Aby to zilustrowac pokaze przyktad z kontraktu 6E (EUR/USD)



[CrArd 2, 1)

Kiedy popatrzmy na profil delty wolumenu, mozemy zobaczy¢ 5 do 6 waznych
poziomdw cenowych.

To wszystko dzieje sie w otoczeniu silnych sygnatow HFT i sygnatow offer depth
momentum, masz tez pozycje wartosci delta na profilu delta volumenu
(niektore sq wsparciem a niektére oporem)

Mamy tu 5 poziomdéw cenowych gdzie mamy 5 pozytywnych wartosci delta
wolumenu.

To oznacza, ze Market Maker prawdopodobnie wchodzit tu w shorty poniewaz
masz 5 poziomdw jeden po drugim, ktore sg wartosci pozytywnej.

I mozemy to zgra¢ z sygnatem offer depth momentum, ktéry pojawit sie na
tych poziomach cenowych.
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tutaj mamy ten sam proces pokazany doktadniej. Co tu mamy:
- caty wolumen delta zaznaczony na zétto jest pozytywny

+ 138

+ 129

+ 46

+ 187

+ 178

+ 59

+ 63

Mamy tu:
7 poziomdow cenowych, z pozytywng wartoscig delta wolumenu

To znaczy ze:

- zlecenia rynkowe silnie kupowaty na tym poziomie cenowym.

- pozycje Market Makera sg tu prawdopodobnie na short

- zauwaz réwniez, ze ten poziom cenowy zagrywa sie centralnie z VWAP
(fioletowa linia)

- i koncowo patrzac na sygnaty HFT na strukturze gtebokosci, wida¢ HFT sell
program, pozniej offer depth momentum, pdzniej dwa HFT sell momentum. To



dobra kombinacja réznych sygnatéw HFT i ta kombinacja dzieje sie dokfadnie w
rejonie cenowym gdzie wartos¢ delty wolumenu jest pozytywna.

To pasuje do pozycji Market Makera, ktore sg na short. Wiec tu byto
prawdopodobnie warto sprzedac¢ na kilka tikow.

Ponadto, masz duzy stupek delta wolumenu w rejonie DV...

To pokazuje duzy wolumen, ktory podniost offer i byt wypetniony przy nie
duzym ruchu ceny. Tylko 3 ticki przy tak tak duzym stupku.

To kolejny niedzwiedzi sygnat, ktdry mozesz dopasowac do pozostatych
niedzwiedzich sygnatéw przedstawionych wczesniej.

Pamietaj, ze jak wybije sie z tego rejonu pozytywnej delty to Market Maker

moze chcie¢ od razu wychodzi¢ Zze swoich pozycji. Mogq pojawic sie sygnaty
HFT buy program, dlatego lepiej tu scalpowac

6b'"' Volume Measurement Tools

Opisze troche dokfadniej jakiego rodzaju setupy mozemy zastosowac
obserwujac tasme i dane przez nig przeptywajace.

Jak wczesniej opisywatem na tasmie mozna zauwazy¢ pewnego rodzaju
manipulacje ceng (up tick, down tick) ktére stosuje Market Maker.
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Przestudiujemy teraz gtebiej jedna z tych manipulacji na emini nasdaq.

Na tym stupku cenowym o godz 15:00:41, mamy sygnat HFT buy program,
ktéry sie odpalit.

- ptynnos¢ po stronie bid (wykres Total bid depth) rosta (pozytywne
nachylenie).

- warto$¢ CMMA réwniez rosta.

- cena byfa nisko

- wartos¢ delty wolumenu jest negatywna

Co dziato sie w tym samym czasie na tasmie...

15:00:41 mamy tu rynek, ktéry sprzedaje. Dwa kontrakty sprzedane za
6940,75 o0 15:00:33:001.

Nastepnie mamy dwa kontrakty sprzedane za 6940,50 (down tick) o
15:00:41:000

Na razie jest normalnie

Nastepnie 1 kontrakt sprzedany o 15:00:41:000 po cenie 6940,75 (up tick)
czyli wyzej niz poprzednio.

Wiec co to znaczy

- w tej samej sekundzie mamy rézne rynkowe zlecenia sprzedazy, ktore sie
wypetnity po réznej cenie.

Normalnie cena powinna iS¢ nizej i nizej...

Ale tu jest inaczej wiec to pokazuje manipulacje Market Makera (odsuniecie
poprzedniej najlepszej oferty ask (offer) i zastgpienie jej poprzez nowa
najlepsza oferte bid plus sygnat HFT buy program.

Jak mamy cene rosngca up tick przy sprzedajacym rynku co jest catkowicie



nienaturalne w teorii, ale taka manipulacja odbywa sie na rynku przez maszyny
HFT i Market Makerdw. Te manipulacje robione sg bardzo szybko w
milisekundach.

Nawigzujac do tych manipulacji na tasmie i innych sygnatéw pojawiajacych sie
na quantmapie mozemy zbudowad dos¢ prostg strategie podazajac za tymi
manipulacjami dokonywanymi przez Market Makera.

STRATEGIA manipulacji na cenie up tick:
Kiedy czytasz tasme z duzym skupieniem, bedziesz mogt doktadnie Sledzic¢
sposOb w jaki zlecenia sg wypetnianie przez cene w danym czasie.

Wiesz to:

- rynkowe zlecenia kupna powoli pchajg cene do géry(moga tez nie poruszac
ceng, bedzie ona na tym samym poziomie niz wczesniej)
- rynkowe zlecenia sprzedazy powoli pchajg cene w dot lub jg nie poruszaja.

Wiec jesli widzisz nierdwny przeptyw zlecen z wieloma wieloma zleceniami
kupna, ktére pojawiajq sie jedno za drugim poprzez obserwowanie ceny,
widzac ze kazde zlecenie jest wypetniane.. Dochodzisz do waznego wniosku.
Mozesz okresli¢ czy ruch ceny (widziany na tasmie) jest logiczny czy nie.

Jesli widzisz jakie$ rynkowe zlecenia sprzedazy i kolejne rynkowe zlecenia
sprzedazy po nizszej cenie. I kolejne rynkowe zlecenia sprzedazy, ale tym
razem po wyzszej cenie niz poprzednie to wiesz, ze jest to manipulacja.

To tylko prosta strategia podazajaca za manipulacjg ceny zrobiona podczas
realizacji zlecen i wytropiona bezposrednio na tasmie.

Kiedy widzisz ten rodzaj manipulacji i widzisz ze pojawia sie po raz kolejny i
kolejny... wiele razy podczas przeptywu zlecen.

To wiesz ze mozesz sprobowac podazac za tg manipulacjg widziang na tasmie.

Tak tatwo mozna zgarng¢ kilka tickéw.
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Kolejny przykitad:

Sygnaty:

- offer depth momentum

- HFT sell momentum

Na nowym maksimum dnia.

linia CMMA negatywna

linia CDV pozytywna

Market Maker prawdopodobnie lekko w pozycjach short.

mamy duza oferte wyswietlona po stronie ofert na 140 kontraktow
pojawit sie tez sygnat z tasmy o manipulacji



Dobry setup do shortowania i zgarniecia kilku tickow.

6b""" Volume Measurement Tools

Teraz zobaczymy dwa inne setupy z tasmy, ktére przydadzg sie w trading a
szczegdblnie w scalpingu.

Aby zilustrowac¢ te dwa przyktady musze wybraé kontrakt YM (emini Dow Jones
Z gietdy CBOT)

WidzieliSmy duzy brak rownowagi po dolnej stronie.

Trejdujemy teraz na - 0,76% na Dow Jonsie i tylko przed tym duzym
spadkiem, ktore miato miejsce o 12:30, mozemy rozpoznac kilka
interesujacych konfiguracji na tasmie, ktére mogg by¢ pomocg przy
przewidzeniu tej duzej zmiennosci.

Spojrzmy:
Ogromny bardzo szybki spadek od 25 000,00 do 24 864,00

A na tasmie tylko przed tym spadkiem, mozemy zauwazy¢ interesujacq



sytuacje, ktora nazywamy strategig WASHING THE TAPE.

Ten algorytm skfada do tasmy pewng ilos¢ zlecen rynkowych z innymi
algorytmami, wrzucajg rowna ilos¢ zlecen na tym samym poziomie cenowym.

Na przyktad

Wyobraz sobie: algorytm HFT A kupuje 24 888, a inny algorytm HFT B
sprzedaje 24 888

Te dwa algorytmy nalezg do tej samej spotecznosci.

Wiec mamy tu przyktad dwéch algorytméw z tego samego spoteczenstwa,
ktére tradujg razem i miedzy sobg poprzez sprzedawanie i kupowanie takiej
samej ilosci kontraktow na tym samym instrumencie i po tej samej cenie.

Celem tego jest

Wykreowac iluzje aktywnego przeptywu zlecen rynkowych aby zacheci¢ innych
uczestnikdw aby zawierali transakcje aby ruszy¢ cene wyzej lub nizej. A ten
duzy wzrost zlecen rynkowych spowoduje ze:

- zabrane zostang zlecenia z limitem z DOM

- zmiennos$¢ ceny sie zwiekszy.

Wiec wszystko zaczyna sie tutaj, dwa algorytmy z tego samego spoteczenstwa
trejdujq przeciwko sobie, jeden po jednej stronie drugi po drugiej stronie, z tg
samg iloscig zlecen, prawie w tym samym czasie na tej samej cenie.

Cel jest interesujacy:

- zmotywowac innych ludzi i algorytmy aby kupowali lub sprzedawali

Teraz naturalnym pytaniem jest:

Jak mozemy $ledzi¢ to na tasmie.
Spojrz:

%r‘:ﬁ.cﬂﬂd




Podczas tego czasu 7sec na tasmie mozesz zobaczy¢:

- proces zaczyna sie 0 12:39:17

- ta sama zatrejdowana cena przez algo A i algo B to 24962

- mamy kupujgce zlecenia rynkowe na cenie 62 na 1 kontrakt

- pozniej w tej samej sekundzie mamy rynkowe zlecenia sprzedazy na 2
kontrakty na tej samej cenie 62.

- pézniej mamy rynkowe zlecenia kupna na 3 kontrakty kupione po tej samej
cenie 62. 5sec pdzniej

- 1sec pdzniej kolejne rynkowe zlecenia sprzedazy na 2 kontrakty po cenie 62
- nastepnie w tej samej sekundzie kolejne rynkowe zlecenia kupna po tej
samej cenie 62.

Co to znaczy

Prawdopodobnie (czesto jest to robione doktadniej) jest to rodzaj manipulacji
WASHING TAPE.

Kreujg oni iluzje przeptywu zlecen i szacujg czy pojawiajq sie nowe zlecenia
rynkowe (naturalny przeptyw zlecen). I ten naturalny przeptyw zlecen pachnie
cene wyzej/nizej.

Wtedy oficjalne algo Market Makerdw redukujg ptynnosc z ksigzki, aby unikngé
ryzyka i/lub pachngé cene w gore/dot bardziej zdecydowanie.

Wiec zmiennos¢ ceny jest koncowo sztucznie zwiekszona przez sekwencje tych
roznych procesow.

6c Volume Measurement Tools

Zajmiemy sie:

- czytaniem wykresu footprint
- logikg wolumenu

- impaktem wolumenu na cene

Czym jest wykres footprint:
To rodzaj wykresu, ktéry rysuje dane czasu i sprzedazy (jak tasma)
bezposrednio w wykresie swiecowym.

Wykres footprint pozwoli ci czyta¢ ruch ceny z wypetnionym wolumenem, ktéry
zgrany jest z danym poziomem cenowym.

Wykres footprint pozwoli ci czyta¢ wolumen i porownac z ceng w danym czasie
jednoczesnie.

Wykres footprint byt rozpopularyzowany dla traderéw detalicznych przez
"Market data" na poczatku 2010r

P&zniej wraz z postepem w latach 2011/2012 pojawito sie wiele platform, ktore



umozliwity czytanie réznego rodzaju wykreséw footprint aby pokazac na
wykresie swiecowym grafike, jak wolumen jest wypetniany w danym czasie
przy danej cenie.

Jak mozemy czytac¢ wykres footprint?

Po pierwsze, pamietaj ze na wykresie footprint masz dwie wartosci:

- wartos¢ po prawej stronie to rynkowe zlecenia kupna

- wartosc po lewej stronie to rynkowe zlecenia sprzedazy.

- na kazdym poziomie cenowym na wykresie masz kolumne footprint.
- po jednej ze stron mozesz mie¢ wartos$¢ zerowa.

ROwniez musisz pamietac ze:

- dla kazdego rynkowego zlecenia kupna, byto zrealizowane zlecenie z limitem
po stronie offer z ksigzki zlecen.

- dla kazdego rynkowego zlecenia sprzedazy, byto zrealizowane zlecenie z
limitem po stronie bid z ksigzki zlecen.

Teraz, jaka logika stoi za wykresem footprint
Wykres ten moze by¢ przedstawiony w postaci stupka z wpisana iloscig
kontraktéw kupionych i sprzedanych w kazdej "szufladce"
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Co jako pierwsze rzuca sie w oczy?

Stupek z ofertg 45!!!

Co to oznacza?

Oznacza to, ze 45 zlecen rynkowych uderzyto w bid na tym poziomie cenowym
X

Liczba 3 po prawej oznacza, ze byty tylko 3 zlecenia kupna na tym poziomie
cenowym.

Wiec na tym poziomie cenowym X, masz:

- 45 rynkowych sprzedanych kontraktéw, ktére znalazty pare z 45 zleceniami
kupna z limitem po stronie bid

- 3 rynkowe kupione kontrakty, ktére znalazty pare z 3 zleceniami sprzedazy z
limitem po stronie offer

Wiec:
Jesli masz dwie wartosci (ktérych réznica nie daje wartosci zero) to w tym
przypadku oznacza, ze ptynnosc dostarczyta na tym poziomie cenowym X "42



kontrakty po stronie offer" taki jest bilans pozycji dla Market Makera na tym
poziomie cenowym.

Co dalej mozemy zauwazy¢:

- na $rodku stupka sq mate wartosci, dziura w ptynnosci. Dlaczego? Patrzac z
punktu widzenia Market Makera dla niego to nie jest interesujgce dostarczac
duzg ptynnos¢ na srodku stupka. To duzo bardziej interesujace dostarcza¢ duza
ptynnos$¢ na dole lub gérze stupka cenowego.

Wiec najczesciej widzimy, ze na srodku stupka ptynnosé jest mata na jego
obrzezach zas znacznie wieksza. Dlatego, ze jak Market Maker widzi duza ilos¢
zlecen rynkowych to zawsze zdazy przesungc sie z ceng o kilka tickéw w goére
lub w dét.

Co widzimy na gorze stupka?

Potrzeba teraz 12 rynkowych kontraktéw kupna aby poruszy¢ cene wyzej
(jeden tick wyzej)

Nastepnie

Potrzeba teraz 15 rynkowych kontraktdw kupna aby poruszyc cene wyzej.

A co mozemy zobaczyc tu:

- 3 rynkowe zlecenia kupna potrzebne
- 4 rynkowe zlecenia kupna potrzebne
- 12 rynkowych zlecen kupna potrzeba
- 15 rynkowych zlecen kupna potrzeba

Co to pokazuje:

- ze to staje sie drozsze i drozsze aby pachng¢ cene wyzej.

Ale jak mozemy wyjasni¢ dlaczego na dole stupka wyprzedato sie tak duzo

kontraktéw.

- to po prostu silne wsparcie, to najbardziej interesujacy i kluczowy poziom
ceny tego stupka.

- pokazuje silne wsparcie na tym poziomie cenowym X (z punktu widzenia

Market Makera)

Wiec jesli chcielibysmy narysowac tu profil wolumenu, jak moglibySmy zrobié
to na rysunku

Powinien wygladac tak, to jak wygladatby profil wolumenu na stupku footprint.
Widoczny jest wiekszy wzrost wolumenu na dole stupka.

Kiedy widzisz ten rodzaj wolumenu na takim stupku ceny, czy to sygnat byczy
czy niedzwiedzi?

- musisz sprawdzi¢ gdzie jest najwiekszy wolumen i czy jest on uwieziony. Jesli
najwiekszy wolumen jest po stronie sprzedazy i jesli widzisz, ze ten duzy
wolumen sprzedazy jest w dolnej czesci stupka (jak na naszym przyktadzie)

To wiesz, ze to jest byczy stupek!!! (patrzac z punktu widzenia Market Makera)



Ale....

Wyobraz sobie, ze widzisz duzg wartos¢ wolumenu sprzedazy na gorze stupka.
To wiesz, ze jest wielu sprzedajacych na rynku, ktéorym umozliwiono sprzedaz
na goérze tego stupka.

Wiec...
Prawdopodobnie cena bedzie kontynuowad ruch w gére, dlatego ze jest zbyt

wielu sprzedajacych na rynku na gorze tego stupka, wiec koricowo to nie jest
szczyt.

Nie zapominaj tego, ze:
-patrzac z perspektywy Market Makera, byczy stupek jak w przyktadzie
pokazuje zazwyczaj negatywng wartos¢ wolumenu delta dla tego stupka.

- byczy stupek, ktdry opisatem powyzej (jako drugi przyktad) pokazuje
zazwyczaj pozytywng wartos¢ wolumenu delta dla tego stupka

Jesli bedziesz miat miksowany stupek z wolumenem po (efficient = efektywnej)
stronie.
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To oznacza, ze zdecydowana wiekszos¢ wolumenu jest wypetniona w srodkowej
czesci stupka, w tym przypadku masz wartos¢ wolumenu delta bliskg zeru.
(zaangazowanie Market Makera bliskie zeru)

Jak wida¢ quantmapa to tasma, zbudowana jest ze stupkow footprint a wartosé
wolumenu delta jest po lewej.

Jak wida¢ niektore stupki cenowe mogg miec luke w Srodku (poziom cenowy
bez zadnych zakontraktowanych zlecen). To normalne, jest tak dlatego, ze nic
tam nie byto (brak zlecen i ptynnosci). Kiedy widzisz taki stupek to znaczy, ze
na tym poziomie cenowym nie byto dostepnej ptynnosci w tym czasie, cena po
prostu przeskakuje ten poziom cenowy.

Luka w gére jest zazwyczaj byczym sygnatem. Poniewaz pokazuje slippage dla
kupujacych

Luka w doét jest zazwyczaj niedzwiedzim sygnatem. Poniewaz pokazuje slippage



dla sprzedajqcych.

Wiec, jesli Market Maker robi slippage dla kupujacych, to oznacza, ze Market
Maker chce zacheci¢ innych uczestnikow rynku do sprzedazy.

Jesli Market Maker robi slippage dla sprzedajacych, to oznacza, ze Market
Maker chce zacheci¢ innych uczestnikow rynku do kupna.

Slippage (luka) wewnatrz stupka, jest zazwyczaj dobrym sygnatem, ktory
pokazuje brak ptynnosci w ksigzce zlecen.

Jest to zazwyczaj sztucznie kreowane, bo pozwala to cenie szybciej i silniej
ruszy¢ sie wyzej lub nizej.

Zauwaz, ze luki w strukturze wolumenu sg zazwyczaj wypetnianie, z biegiem
czasu. Poniewaz Market Maker musi dostarczy¢ uczciwy wolumen, na catosci
rynku, tylko po to zeby ludzie uwierzyli, ze rynek jest sprawiedliwy:)

Dlatego luki czesto sq wypetnianie.

Inny powdd to taki, ze Market Maker zbiera jakie$ pozycje powyzej i ponizej
waznych poziomow cenowych i po drodze do tych poziomdéw na "ptaskim
rynku" tylko on zbiera te zlecenia. I powrot do tych "ptaskich rynkow" jest po
to aby Market Maker mogt wyjsé ze swoich pozycji.

6¢c' Volume Measurement Tools
Wyttumacze tu gtdwna zasade dziatania wolumenu delta.
Delta to tylko roznica dwéch wartosci (ile rynek kupit i ile rynek sprzedat)

Mozemy tg wartosc¢ fatwo przeliczy¢ dla kazdej "szufladki" dla wykresu
footprint.

Jesli widzisz szuflade z wykresu footprint jak ta:
3x12

To znaczy, ze masz:

- 3 rynkowe zlecenia sprzedazy

- 12 rynkowych zlecen kupna

Na poziomie cenowym X

Wiec delta wolumenu w tym przypadku wyniesie:

12-3 =49

Wartosc¢ delty wolumenu jest tworzona poprzez odejmowanie wartosci zlecen
kupna od wartosci zlecen sprzedazy.

Wiec jesli wartos¢ delta jest pozytywna wiesz:
- ze Market Maker jest prawdopodobnie sprzedawcg



Wiec ta wartos¢ wolumenu delta pokazuje ci dwie rzeczy:

- rodzaj trendu wolumenu.

- rodzaj inwentarza Market Makera.

Wiec z tego logicznego kalkulowania delty wolumenu, mozesz zmierzy¢ dla
kazdego poziomu cenowego jak zmienia sie ta delta, oczywiscie jak cena
zacznie sie zmieniac.

Mozesz to mierzy¢:
- zmiane tej delty wolumenu (szybkos$¢ zmiany wolumenu delta) jest nazywana
GAMMA.

GAMMA to szybkos$¢ zmiany delty dla danego poziomu cenowego i dla danej
rundy czasowej.

To wazne aby obserwowa¢ GAMMA, poniewaz pomoze ci ona zmierzy¢ rézne
wzrosty aktywnosci delta.

Bedziesz miat mozliwos$¢ zobaczy¢ czy te wzrosty pasujg czy nie pasujg do
wzrostéw ceny, na przykifad:

Poprzez obserwowanie wartosci delty wolumenu dla kazdej ceny, masz wazny
wniosek:

- wiesz ile to kosztuje aby pchna¢ cene wyzej lub nizej. To bardzo wazne zeby
to wiedzie¢, poniewaz masz wielu duzych instytucjonalnych traderéw, ktérzy
szukajg okazji dla siebie aby wywrze¢ impakt na cenie i zazwyczaj celujg w tg
stabsza strone.

A czytanie delty wolumenu pokazuje ci ile kontraktéw potrzebujesz aby ruszy¢
cena.

Wiec wartos¢ delty wolumenu, pokazuje ten wptyw ceny.

Poprzez obserwowanie rozmiaru zakresu (range) ceny i poprzez robienie
poréwnania pomiedzy rozmiarem range i wartoscig delty wolumenu w tym
range ceny...

Wiesz ile kontraktow byto potrzebnych aby zbudowac ten range ceny. Wiec
wiesz ile to kosztuje aby poruszy¢ cena.

Wiec wiesz ile to kosztowato aby poruszac cena w tym rangu..

A te informacje sq bardzo wazne dla instytucjonalnych bankéw, ktérzy muszg
wypetni¢ duzo ptynnosci dla swoich klientéw a czasami sg to bardzo bardzo
duze kwoty.

Ja uwazam ze studiowanie sity wolumenu cenowego jest koncowo gtownym
punktem tego kursu treningowego. Poniewaz jak zrozumiesz jak mozesz czytac
tasme i wykres footprint

To drugim krokiem jest zrozumienie jak sita wolumenu ceny zgrywa sie z
ruchem ceny i tym naptywajacym przeptywem zlecen.



Wiec jak wiesz.
Jak kupujesz po cenie rynkowej to pchasz cene w gore, a kiedy sprzedajesz po
cenie rynkowej to pchasz cene w dot.

Wchodzac w swojg pozycje po cenie rynkowej bedziesz pchat cene i bedziesz
wywiera wptyw na cene.

Ale jesli chcesz szanowac swdéj money management to musisz oceni¢, zmierzy¢
i przekalkulowac jaki bedzie twéj wptyw na cene na rynku w zaleznosci od
rozmiaru i kierunku (kupno/sprzedaz).

Aby to przeliczy¢ to wielka sprawa:)

Mozesz to przekalkulowac i przeczytac to w czasie rzeczywistym i dos¢ prosto
jak ja to zazwyczaj pokazuje.

Poprzez obserwowanie jak duzej ilosci wartosci delta wolumenu potrzeba aby
ruszyc ceng

To bardzo bardzo relatywne (indywidualne) ale tez jest to bardzo wazne.
Jest to relatywne, poniewaz jest to tylko wartos¢, numeryczna wartosc.
Mozesz mie¢ wartos¢ delty 10, 1 lub 3, 100 lub 500

Jezeli masz duze zlecenia, ktore uderzyty w ksigzke i byty wypetnione bez
duzego ruchu ceny, to bedziesz miat duze wartosci delty wolumenu na tym
poziomie cenowym.

Wartos¢ delty wolumenu jest rowniez bardzo wazna, poniewaz pokazuje ci
koncowo prawdziwa gre.

Pomiedzy

- kupujacym na rynku

a

- sprzedajgcym na rynku

Masz tylko trzy wyjscia:

- masz wiecej kupujacych na rynku

- masz wiecej sprzedajqcych na rynku

- masz po réwno kupujacych i sprzedajacych na rynku.

Teraz aby mie¢ czystg wartos¢ zmierzong na tym waznym elemencie jakim jest
sita, impet wolumenu cenowego w zwigzku z logikg delta wolumenu..

Mozesz zrobi¢ prostg mata kalkulacje:

- (ask vol - bid vol) / range ceny = sita ceny

Bierzesz delte wolumenu (ask vol - bid vol), dzielisz to przez range cenowy



danego stupka w tickach.

Przyktad, masz:
1 stupek - wartos¢ delty wolumenu +30, up bar 3ticks
2 stupek - wartos¢ delty wolumenu +10, up bar 10 ticks

Co widzisz? To byczy setup, poniewaz to kosztuje coraz mniej aby silnie pchna¢
cene do gory.

Na pierwszym stupku potrzeba 30 kontraktéw kupujgcych aby pchac cene w
gore tylko o 3 ticki..

Na drugim stupku potrzeba tylko 10 kontraktow kupujacych aby pchnac¢ cene w
gore o 10 tickéw

Staje sie coraz mniej kosztowne na drugim stupku aby pachna¢ cene w gére
niz na pierwszym stupku.

To bardzo wazne aby to zrozumiec¢ tg prostg logike, poniewaz to fatwa i
pierwsza droga do zrozumienia konceptu sity wolumenu ceny. Mozemy za tym
rowniez znalez¢ koncept zachowania Market Makera.

6c¢'' Volume Measurement Tools

Impakt wolumenu cenowego jest bardzo wazny, wielu uczonych i ekspertéw
finansowych stara sie go zmodelowad. Najstynniejszy to model Kyle:
Wyjasnia, ze sita wolumenu ceny jest koncowo liniowa. Oznacza to, ze sita
wolumenu ceny jest koncowo proporcjonalna do ptynnosci zatrejdowanej jako
wolumen.

Ale...

Ale z biegiem czasu i uptywem lat mamy teraz wiecej i wiecej i wiecej danych
rynkowych, wiecej danych do czytania i te dane stajq sie coraz bardziej
precyzyjne.

Obecnie wszystkie te dane nie zgrywajq sie za bardzo z tg teorig, ktdra starata
sie wyjasnic¢ jak zmodelowac site wolumenu cenowego.

W obecnych czasach prébe stworzenia nowego modelu podjat miedzy innymi
Philippe Bouchaud:

- wierzymy, ze na najwiekszych rynkach swiata mozemy wystac zlecenie
rynkowe bez problemu

Ale...

- jesli chciatbys$ zatrejdowac ilos¢ 1% catkowitego wolumenu zatrejdowanego
na danym rynku przez caty dzien, co nie jest wcale az tak duzo, to nie mozesz
Nie mozesz zrobi¢ tego natychmiast

Jesli chciatbys$ kupi¢ to nie bedzie az tylu sprzedajgcych, ktorzy ci to



umozliwia.

Musisz prébowac innych sposobdéw aby twoje zlecenie sie wypetnito

Czy to znaczy, ze "natychmiast" ptynnos¢ jest staba.

Niektore duze rynki bardzo ptynne sgq koncowo mato ptynne natychmiastowo.

Ptynnos¢ przychodzi w ciggu dnia i zwieksza sie z uptywem czasu (w ciggu sesji
dziennej)

Poniewaz, zwieksza sie wolumen i intencje uczestnikow, ktérzy trejdujq
zaczynajq sie ujawniac.

Trejdy powodujq, ze pojawiajq sie chetni do trejdowania (wzrasta wolumen)
Musisz Sledzi¢ site wptywu tych zlecen na ruch ceny.

Aby wypetni¢ duza pozycje, duzi trejderzy sq zmuszeni do podzielenia ich na
mate kawafki.

Pytanie jest:

Jak duzo my zaptacimy za realizacje tego trejdu.

Interesujqce jest to ze:

Kazda transakcja wywiera wptyw na cene.

Zazwyczaj widzimy to:

W usrednieniu, kazda transakcja kupna pcha cene w gére i w usrednieniu
kazda transakcja sprzedazy pcha cene w dot.

Ten impakt jest bardzo wazny:
To jest to co porusza cenq.
Ten impakt to koszt.

Celem dla nich (dla duzych graczy) jest aby zdefiniowac i przekalkulowac:
Ile to kosztuje aby trejdowac po stronie kupujacych lub po stronie
sprzedajacych.

Oni zbudowali prawo.
To prawo jest uniwersalne (matematyczne prawo), ktére opiera sie na niczym.

Z wyjatkiem ptynnosci i zmiennosci ceny. Nawet jesli bedziesz chciat
zweryfikowac to prawo na innym instrumencie i innym aktywie, zawsze
znajdziesz tg samag logike.

To jest ta sama matematyczna formuta, ktoéra opisuje site impaktu wolumenu
cenowego na kazdym rynku.

A nadzwyczajng rzeczq jest:

- ze sita ceny nie jest liniowa.

To znaczy ze:

- jesli chciatby$ zatrejdowac z podwdjnym wolumenem, impakt na cene sie nie
podwoi.



Jest mniejszy nisz podwdjny.

Nie jest wyktadniczy.

Jest odwrotnie.

Wczesniej mowitem, ze im wiecej kupujesz tym bardziej pchasz cene w goére. I
tak, jezeli odbywa sie kupno, sprzedajqcy sg odstonieci, i jest ich wiecej pod
koniec dnia niz na poczatku.

Jednak przy bardzo duzych zleceniach transakcja czesto odbywa sie na jednym
poziomie cenowym. Cata ta gra, sita wolumenu cenowego jest po to aby
Market Maker znalazt te miejsca gdzie warto wrzucaé bardzo duze zlecenia na
jednym poziomie cenowym.

Model Kyle prébuje przewidzie¢ impakt ceny na prostej funkcji liniowej.

i

y=x

% = gquantité de contrats marchés
v = impact de cefte quantité sur le prix

ligne bleue claire = fonclion exponentielle
ligne rose = fonction lineaire
ligne bleus foncée = fanclion racine camé

Masz trzy linie

- rézowa linia y=x to model kyle

Wyjasnia ze wptyw ceny jest koricowo prawie caty czas liniowy

To oznacza:

Ze kupite$ 10 kontraktow a cena ruszyta sie o 2 ticki

Podazajac za modelem kyle

Jesli kupisz kolejnych 20 kontraktéw to cena powinna wzrosnac o 4 tick,
proporcjonalnie. To tylko teoria.

Zielona linia y=x2 to funkcja kwadratowa, nazywamy ja funkcjg wyktadniczg
To oznacza ze:

Kiedy kupisz np. 2 kontrakty to cena wzrosnie o 4 ticki

wiec jesli kupisz 4 kontrakty to poruszy cene o 16 tickow

Jesli kupisz 8 kontraktow to poruszy cene o 256 tickéw

I czasami podczas krotkich okreséw czasowych i na niskim rangu cenowym,



mozemy sie spotkac z tego rodzaju modelem, ale to nie jest najczestszy
model.

Trzeci model to purpurowa linia. To model Philippe Bouchaud, ktéry wypowiadat
sie wczesniej.

Ten model wzrostu wolumenu cenowego, wyjasnia, ze funkcjg wzrostu ceny
jest:

y=pierwiastek z X

Funkcja pierwiastka kwadratowego.

Ten model jest bardzo interesujacy, gdyz pokazuje, ze wzrost wolumenu
cenowego przychodzi wraz z nasyceniem.

I nawet jesli ilos¢ trejdow wzrasta to sita wolumenu cenowego nie wzrasta
proporcjonalnie z tg iloscig trejdow i cena bedzie wzrastaé wolniej.

Nasycenie krzywej.
Nasycenie funkcji

To bardzo wazne aby to zrozumieé, ze te funkcje matematyczne, ktére opisujg
wzrost wolumenu cenowego pasujg korncowo do logiki Market Makera.

Mamy nasycenie po tym jak trejduje sie coraz wiecej kontraktéw z uptywem
czasu.

Poniewaz to ilustruje rodzaj absorpcji Market Makera zrobiony na waznych
poziomach cenowych.

Poniewaz...

Z uptywem czasu pojawia sie wiecej i wiecej sprzedajacych i kupujacych i bedg
bardziej zmotywowani do trejdowania.

Wiec Market Maker wykorzysta to do wypetnienia duzych pozycji (moze to by¢
bank, ktéry realizuje zlecenie swojego klienta). Robi to po tym jak policzy ilu
ma kupujacych i sprzedajacych, ktérych liczy robigc na poczatku gry duze
ruchy (duza zmiennosdé).

I na koncu tej gry, Market Maker absorbuje lepiej przeptyw zlecen,
I dlatego mamy ten rodzaj funkcji pierwiastka kwadratowego, aby zmodelowac
wptyw wolumenu cenowego.

To pokazuje rodzaj zachowania sie rynku.
Kontynuujemy teraz z innym rodzajem funkcji pierwiastka kwadratowego,

ktory jest czesto efektywnie uzywany przez rézne firmy HFT aby zmodelowac
wptyw wolumenu cenowego.



X = quantité de contrals marchés
y = impact de cetbe quantité sur le prix

ligne bleus claire =fonclion exponentielle
ligne rose = fanction lindaire
ligne Bleua fancée = fonclion racine camé

Jak widac na tej funkcji f(x)

Na poczatku wzrost ceny jest znaczacy
Nastepnie ten wzrost ceny jest kontynuowany lecz wolniej i wolniej i wolniej....
Nawet jesli ilos¢ kontraktéw jest mocno zwiekszana.

To interesujacy punkt, bo pokazuje logike Market Makera.

7a Liquidity Measurement Tolls

To wazna czes$¢, poniewaz dostep do gtebokosci rynku jest dostepny dla
klientow detalicznych dopiero od kilku lat.

I nawet duze banki instytucjonalne, duzi brokerzy, regulatorzy i gtdwne gietdy
sq zdolni do nagrywania i analizowania gtebokosci rynku dopiero od
1990/2000.

Ksigzka zlecen to nie jest nowe narzedzie, on istnieje odkad istnieje trading

Wielka zmiana (nawigzujac do ksigzki zlecen) pojawita sie w potowie 2000r,
gtéwnie w 2006/2007.

W tym czasie, technologia rozwijata sie bardzo szybko, wiele algorytméw HFT
weszto do Swiata finanséw (gtdownie jako Market makerzy ale poczatkowo w
innej roli) ale mozna to uzna¢ za poczatek nowego $wiata finansowego.

Dlaczego?



Poniewaz te algorytmy HFT (ktdre pracujq gtdwnie na ksigzce zlecen) sq zdolne
do pewnych rzeczy, ktorych ludzki trejding nie jest w stanie zrobic.

Na przyktad

Bardzo popularna strategig oficjalnych Market Makerow to:

- Front Running - ta strategia polega na identyfikowaniu duzych zlecen
rynkowych, skupionych na jednej stronie transakcji np.

Duzy kupujacy 50 kontraktow na FDAX po cenie rynkowej.

I jak algorytmy zobaczg takie zlecenie to algosy przyjda przed tymi zleceniami
na rynek.

HFT sg w stanie reagowac zanim to wydarzenie 50 kontraktéw uderzy w rynek.
Algorytmy poprostu odbierajg przeptyw zlecen rynkowych zanim ten przeptyw
zlecen rynkowych bedzie wypetniony.

Wiec sg w stanie reagowac i manipulowac tymi zleceniami rynkowymi w prosty
sposoOb.. Poniewaz majg nad nami przewage czasu (kilkadziesigt milisekund)
Front running polega na wyprzedzaniu innych duzych uczestnikéw rynku.

Zeby by¢ zdolnym kupié przed tym duzym graczem. Najpierw zbierajg ptynnos$é
a pbézniej dostarczajq ja jemu.

To jest prawie jak proces scamm, ale jest to w rzeczywistosci Market Making.
Jak mozesz unikad tych duzych slippage kreowanych przez Market Makeréw
Ksigzka zlecen to kluczowa rzecz, ktéra pomoze ci unikac takich sytuacii.
Poniewaz wszystko zaczyna sie w ksigzce zlecen.

To jest serce rynku. To jest najwazniejsze narzedzie, ktdre pomoze ci
zgromadzi¢ kluczowe dane do antycypaciji (przewidywania) jaki bedzie
nastepny ruch ceny.

Jedyna trudnosc¢ to to, ze wszystkie te dane rynkowe przeptywajace bardzo
szybko i w losowej kolejnosci. Kiedy patrzysz na to ludzkim okiem wyglada to
"niewyraznie"

I tak jest to normalne.

Poniewaz to wszystko jest robione aby uczestnicy rynku byli bardzo

zdezorientowani.

Ale mozesz Sledzi¢ putapki bezposrednio z ruchu ceny. Mozesz rowniez Sledzic¢
putapki bezposrednio w ksigzce.

Ale w rzeczy samej to jest gorsze.



Ksigzka zlecen to najlepsze narzedzie do Sledzenia tej gry. Poniewaz to jest dla
Market Makera najlepsze narzedzie do "ktamstw"

Jest to najbardziej skomplikowane narzedzie do wykorzystywania przez MM,
poniewaz jest dla nas za szybkie.

Od 2006 2007 ksigzka zlecen byta bardzo trudna do czytania i bardzo trudna
do zrozumienia i ciezko jg byto wykorzysta¢ do trejdow krotkoterminowych.

Niektére kluczowe dane mozesz wychwyci¢ ludzkim okiem:

- spred i jego ewolucje z uptywem czasu i ruchem ceny.

- lokalizowa¢ najwieksze zlecenia z limitem po stronie offer i po stronie bid.
- mierzy¢ ilos¢ ptynnosci w catosci i Srednig dla ceny.

Ale to w zasadzie wszystko...

- mozesz w przyblizeniu wiedziec ile zlecen z limitem jest po stronie best offert
i best bid aby przewidzie¢ impakt wolumenu cenowego w zaleznosci od
rozmiaru zlecenia, ktérym chcesz wejsc¢ na rynek, ale koncowo wszystkie te
dane gtebokosci rynku zmieniajq sie za szybko. Dlatego ludzkim okiem bardzo
trudno jest ocenic¢ stan DOM czyli ksigzki zlecen.

Na szczescie w potowie 2000r pojawito sie wiele rodzajow zlecen rynkowych z
limitem i sq dostepne dla trejderéw detalicznych.

Trejderzy detaliczni mogg teraz uzywac¢ pewnych automatycznych zlecen
bezposrednio z ksigzki zlecen.

Wiec koncowo ksigzka zlecen to narzedzie, ktérego uzyjemy aby realizowad
nasze zlecenia. Poniewaz jest o wiele tatwiej wrzucac¢ swoje zlecenia z limitem
bezposrednio do ksigzki.

Tylko dlatego, ze take profit i stop loss mogg by¢ ustawione automatycznie.

Tylko dlatego, ze ksigzka zlecen pozwoli ci poczu¢ jaka jest ptynnos¢ zanim
wejdziesz w trejd.

Ale jak wiesz to nie wystarczy...
To dlatego w latach 2011-2016 nauka wprowadzat duzo nowych technologii,
ktére pojawity sie dla potrzeb trejderdw.

Wazne aby czytac ksigzke zlecen wiasciwie, nawet jesli algorytmy HFT dziatajq
bardzo szybko.

Najlepszy rozwigzaniem jest czytanie ksigzki zlecen na HEATMAPie.
Wedtug mnie heatmapa to dzi$ najlepsze narzedzie do czytania ksigzki zlecen

szczegolnie jesli potaczysz to z wykresem footprin natozonym bezposrednio na
heatmapie i w tej samej skali.



To pomoze nam wyszukiwac¢ oszustwa Market Makerdw i obserwowac i mierzy¢
impakt wolumenu cenowego kazdego zlecenia rynkowego lub kazdego trejdu.
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Zabaczymy jak ocenia¢ stan ksigzki zlecen w zaleznosci od instrumentu i
godziny dnia.

Ocenic spred ksigzki zlecen, ktory jest naturalny i pasujacy do wartosci 1 ticka.
(jeden poziom cenowy dla instrumentu)

- jaka jest naturalna struktura gtebokosci rynku, w zaleznosci od instrumentu
(heterogenna czy bardziej homogenna struktura gtebokosci rynku).

zrozumiec koncept:

- rozmieszczenia zlecen z limitem w ksigzce zlecen lub akcje zlecen z limitem,
czyli:

- sposob zdefiniowania w jaki sposdb zlecenia z limitem bedg poruszac sie
przez ksigzke zlecen.

Kiedy trejdujesz na rynku codziennie, kiedy skupiasz sie na jednym, dwoch
rynkach. Kazdego dnia przez kilka dni, tygodni, miesiecy. Kiedy ogladasz
ksigzke zlecen danego instrumentu codziennie, bedziesz znat:

- $rednig ptynnosc¢ dostepna dla ceny

$rednig ptynnos¢ zsumowang po kazdej stronie.

$rednig ptynnosé, ktdorg powinienes mie¢ w zaleznosci od czasu:

Srednig predkosc¢ ksigzki zlecen.

$rednig ilos¢ duzych zlecen.

- $redni spred przed, na rynku i na rynku kasowy.

Wszystkie te kluczowe informacje pozwolg ci zdefiniowaé NORMALNA kondycje
ksigzki zlecen i w zaleznosci od instrumentu, ktéry trejdujesz.

To bardzo wazne zeby wiedzie¢ czy jeste$ na normalnym rynku czy nie (zanim
otworzysz pozycje). Poniewaz to bedzie miato wptyw na ruch ceny i jej
zmiennosC. I nawet przeptyw zlecen.

Aby lepiej to zrozumieé, wyjasniamy koncept agresywnosci ksigzki zlecen.

Co to jest:

- jak pasywne zlecenia z limitem mogqg by¢ agresywne?

- jak duze zlecenia z limitem bedg reagowaty na ruch ceny i rynkowy przeptyw
zlecen

Poniewaz ta reakcja bedzie definiowa¢ agresywnos¢ zlecen z limitem.
Zobaczmy przykifad:



b
|
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Wyobraz sobie ze masz ruch ceny na FDAX (czarna linia)

Masz tez stupek cenowy po prawej ze zleceniami rynkowymi.

- wstawitem dwa duze zlecenia, najwieksze po stronie bid na poziomie x - 2 i
drugie po stronie offer x + 2 (co$ tu pomieszat ale ok...)

- presja jest bycza na ksigzce zlecen. I masz racje i sie mylisz.

To prawda, poniewaz to widzisz na tym mato dynamicznym obrazku.

I to prawdopodobnie nie prawda, poniewaz najwazniejszy nie jest stan a
dynamika.

Co to znaczy.
Dobrze jest widzie¢ duze zlecenia, dobrze widzie¢ gdzie sq zlokalizowane i po
ktoérej stronie ksigzki zlecen i jak duza ilos¢. Itd, itd....

Ale..
Najwazniejsza jest:
- REAKCJA tych duzych zlecen z limitem odnoscie ceny i zlecen rynkowych.

Wyobraz sobie, ze cena idzie w doét, z jakimis zleceniami sprzedazy.
- cena uderza w best bid, pdzniej cena uderza w nowy best bid (nastepny w
kolejnosci) na x-1...

Co bym tu sprawdzit?...
Mierze czy poczatkowa dostepna ilos¢ zlecen na tym duzym zleceniu po stronie

- czy jest tam wiecej zlecen
- ilo$¢ zlecen jest taka sama
- czy ilos¢ zlecen sie zmniejszyta.

- dynamika zlecen z limitem.

- reakcja zlecen z limitem.

To tutaj jest mozliwos¢ zobaczy¢ czy to duze zlecenie z limitem jest agresywne
czy defensywne (sposob w jaki zlecenia z limitem ewoluujq).



Wroémy do naszego przyktadu:

Wyobraz sobie, ze cena siegneta poziomu x-1 (downticked)

A ja widze, ze mdj poczatkowy duzy bid zlecenia z limitem staje sie mniejszy, a
ja widze ze to duze zlecenie z limitem jest teraz na poziomie x-3

Czyli jest teraz wyswietlane nizej i jego ilos¢ sie zmniejsza.

Co to oznacza:
- to oznacza, ze to duze zlecenie z limitem poczatkowo umiejscowione na
poziomie x-2 jest koncowo stabsze niz myslelismy.

Widzisz jak zlecenia z limitem sie rozdzielity i zredukowaty (nawigzujac do ilosci
zlecen z limitem).

Nastepnie wyobraz sobie.
Po stronie offer masz nowg oferte z limitem.

Co to oznacza:

- oznacza to, ze gtowny duzy bid zostat przesuniety nizej (strach)

- oznacza to, ze gtowny duzy bid zostat zredukowany (zlecenie czesSciowo
usuniete)

- oznacza to, ze ta strona bid jest teraz stabsza, niz poczatkowa struktura
strony bid.

- oznacza to, ze pojawito sie nowe duze zlecenie po stronie offer, bezposrednio
na cenie best offer.

TO JEST OCZYWISCIE BARDZO AGRESYWNE...

Zostata zbudowana dziura po stronie bid a miotek zostat zbudowany po stronie
offer.

Czy widzisz tq logike putapki zbudowang bezposrednio w ksigzce zlecen.

- najwazniejszym nie jest zidentyfikowac i czytac ksigzke zlecen, w ktérej nie
ma dynamiki.

- najwazniejsze to czyta¢ dynamike zlecen z limitem i czytac jak kazde zlecenie
z limitem reaguje na:

- rynkowy przeptyw zlecen.

- ruch ceny

Trzeba zaczgc¢ rozumiec ksigzke zlecen!!!
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Pokazemy na przykfadzie koncept agresywnosci Market Makera.
Analiza struktury gtebokosci jest wazna aby oceni¢ dane i dynamike.
- ruch zlecen z limitem jest rowniez bardzo wazny.

To da ci wazne informacje odnosnie sity, mocy, i agresywnosci wysledzonej na
ksigzce zlecen.

Cloas 1206410

Aby to zilustrowac spdjrzmy na FDAXa.
- wida¢ podwdjne duze zlecenie z limitem na poziomie 12050 na 115
kontraktow i na 12044,5 na 53 kontrakty.

Co mamy zrobi¢ kupowac czy sprzedawac?
Mamy czekac!!! i zrozumiel co sie dzieje.
- mamy ruch ceny, ktéry zbliza sie do duzego zlecenia.

- to duze zlecenie po stronie bid zostaje na tym samym poziomie przy tej
samej wielkosci 115 kontraktow.
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Tu mozemy zobaczy¢, ze cena przetestowata ten duzy kluczowy poziom (2
kontrakty sprzedane na 107zlecen z limitem, ktore pozostaty)

Tylko 5 kontraktéw byto usunietych. To znaczy, ze to duze zlecenie moze by¢
prawdziwe.
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Co tu sie stato?
To duze zlecenie poczatkowo na 113/115 kontraktdw, jest teraz prawie
catkowicie wypetnione na 106 kontraktéw sprzedanych.

Bardzo bardzo duzo...
Pdzniej cena kontynuuje spadek

- widzimy ze drugie zlecenie na 53 kontrakty nadal tu jest.
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Tu wyglada to dos¢ nieciekawie dla Market Makera (jesli zebrat jakies pozycje
po stronie buy).

Nie wiemy na pewno czy ta duza ilos¢ zlecen z limitem po stronie bid, ktora
zostata wypetniona nalezy do Market Makera czy nie...

Mozliwe

Ale mozemy powiedziec to:

- to drugie duze zlecenie z limitem byto wypetnione niemal catkowicie, to nie
byto oszustwo ale prawdziwe zlecenie.

Wiec w tej chwili..

Masz te dwa pasywne zlecenia z limitem, ktdére zostaty wypetnione na poziomie
cenowy, na ktérym sie pojawity poczatkowo i prawie w doktadnie takiej samej
ilosci jak sie pojawity poczatkowo.



Dobrze... Moze to wygladac¢ zachecajgco do kupna ale:

Korncowo, wszystko to wyglada dos¢ pasywnie, a ty chcesz zobaczy¢ prawde i
prawdziwe agresywne zachowanie po tym.

Wiec zobacz....
Mamy tu silnego sprzedajacego na rynku, ktéry wiasnie uderzyt w te dwa duze

zlecenia.

Bardzo bardzo gtodny rynkowy sprzedawca.
Ale...
Co sie dzieje po tym.

Na razie nic, tylko maty pullback, 10:00 wchodzi Londyn. Pojawita sie nowa
oferta na 57 kontraktow prawie na cenie best bid.
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Wczesniejsze zlecenie byto wypetnione kilka sekund wczesniej na podobna
ilosc.

- zauwaz, ze to nowe zlecenie na 57 kontraktow jest ustawione jeden tick
wyzej niz poprzednie..

TU ZACZYNA SIE ROBIC AGRESYWNIE

to jest bardzo silne zachowanie w ksigzce zlecen po stronie bid
Poniewaz:

- duza ilo$¢ wiasnie uderzyta w strone bid

I CO WIDAC, TEN GOSC PO STRONIE BID CHCE WIECE] I JEST GOTOW
ZAPLACIC PO WYZSZEJ CENIE.

nadal mowimy o bardzo duzych zleceniach, bardzo agresywne zachowanie,
ktére zaczyna sie tutaj.

To zdecydowanie byczy setup

Duze zlecenia sq wypetnione

To byty prawdziwe zlecenia nie spoff

Kontynuujmy
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Zaraz po matym pullbacku ceny, pojawito sie kolejne zlecenie na tym samym
poziomie cenowy i prawie ta sama ilosc.

To jest naprawde duzy gos¢, duzy algorytm HFT.

To jest przyktad bardzo agresywnego zachowania w ksigzce zlecen.

Widzisz jak ten gos$¢ dorzuca nowe zlecenia, nawet jesli te wczesniejsze byty
szybko wypetnione.

Ten algorytm HFT jest tu bardzo bardzo gtodny i bardzo bardzo agresywny.
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- HFT buy program + HFT buy momentum

Pdzniej cena idzie troche w gore i zawraca a na poziomie poprzednich duzych
zlecen od raz pojawiajq sie oferty z limitem tak samo duze. One sie tu pojawity
aby odstraszyc¢ sprzedajacych oraz tych co sg juz w pozycji na sell aby
zamkneli swoje pozycje i zaczeli kupowac¢ a to jak wiemy jest paliwem
napedowym do wzrostéw. Czesto te zlecenia pojawiajq sie gdy cena sie cofa i
zawraca w dot, wiec duzy gracz je wrzuca zeby odstrasza sprzedajacych i
zachecac¢ kupujacych.

Cena moze zawroci¢ wiasnie w poblizu tych nowych zlecen. Jezeli np. ilos¢
kontraktéw bedzie wyzsza niz poprzednio zatrejdowane np 70-80 to oznacza
bardzo bardzo agresywna gre.

Jesli cena robi czesty pullback a zlecenia po stronie bid caty czas sie pojawiajq
na podobnym poziomie cenowym to kolejny dowdd na agresywne granie.

TO JEST PRAWDZIWIE AGRESYWNE ROZEGRANIE
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Mozemy ten bardzo agresywny setup rozpisa¢ w 6 krokach.

1) duze zlecenie z limitem dodane na 60 kontraktow.

2) duze zlecenie z limitem na 35 kontrakty i pojawia sie sygnat HFT buy
program.

3) poczatkowe zlecenie bid z limitem prawie catkowicie wypetnione.

4) rodzaj dna W w ruchu ceny + dodane zlecenie z limitem na 32 kontrakt,
ktére zostaje na miejscu nawet jesli cena bardzo sie do niego zbliza.

5) pojawia sie nowe duze zlecenie z limitem po stronie bid praktycznie na
poziomie best bid.

6) pojawia sie kolejne duze zlecenie po stronie bid zaraz pod poprzednim. To
bardzo bardzo silne wsparcie i straszak dla sprzedajacych i zacheta dla
kupujacych.

Tylko wyobraz sobie jak przerazajacy jest ten setup dla wszystkich
sprzedajacych. Co sie stanie jak zaczng zamykac swoje pozycje i otwierac
nowe na buy.



A teraz kontynuujmy z inng naturg rynku i gtebokoscig rynku, ktérg mozesz
znalez¢ na innych rynkach i instrumentach.

W zasadzie mozesz sklasyfikowacé réznorodnosé gtebokosci rynku w trzech
podstawowych grupach:

- mato ptynne instrumenty (sg to FDAX, RUSSELL 2000, 6B (gbp/usd), index
dolara, srebro, niektére ziarna i miesa). Te instrumenty majq zazwyczaj
strukture gtebokosci rynku, ktéra jest bardzo heterogenna. To znaczy, ze masz
bardzo duzo rodzajéw zlecen rozmieszczonych w ksigzce zlecen. To znaczy, ze
masz wiele rozmiardw zlecen z limitem i mogq by¢ one bardzo czesto
zmieniane dodawane i odejmowane. Np. mozesz na jednym poziomie mie¢ 2-3
kontrakty a na nastepnym juz 50.

To bardzo duzo w porédwnaniu do Sredniej, dlatego méwimy, Ze jest to bardzo
heterogenne.

Ten rodzaj danych gtebokosci rynku jest zazwyczaj powodem duzej zmiennosci
ceny.

- instrumenty o Sredniej ptynnosci (np. CL crude oil, nasdaq 100 i nawet
footsie FTSE100)

Ilos¢ rynkowego przeptywu zlecen i ilos¢ dostepnych zlecen rynkowych sg
globalnie dobrze zréwnowazone.

Na tego rodzaju rynkach masz zmiennos¢ ceny, ktéra moze byc¢ staba lub
Srednia oraz rzadko ale czasami tez silna. Gtdwnie w zaleznosci od rynkowego
przeptywu zlecen. Tego rodzaju struktury gtebokosci rynku sg mniej
heterogenne poniewaz jest mniej dziur w strukturze ksigzki zlecen.

Sredni rozmiar zlecenia jest zazwyczaj zblizony na kazdym poziomie cenowym
ksigzki zlecen.

- instrumenty o duzej ptynnosci. To sq zazwyczaj metale szlachetne (obligacje
USA, index S&P, obligacje, akcje (niemiecki index FESX)

Na tego rodzaju rynkach, struktura gtgbokosci rynku jest bardzo homogenna, a
rozmiar rozmieszczonych zlecen z limitem jest bardzo duzy. Srednia ilos¢
zlecen z limitem dostepna na kolejnych poziomach cenowych jest zblizona,
duzo rzadziej zdazajq sie nierownosci w strukturze ksigzki zlecen.

Dla przyktadu popatrzmy na strukture indexu FESX aby zilustrowa¢ réznice
pomiedzy FDAX
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Réznice widaé gotym okiem. Musisz wiedzie¢, ze mozesz dopasowac jasnosé
heatmapy do wtasnych potrzeb, szczegdlnie wazne jest to na rynkach
homogennych jak FESX.

Zeby to zrobi¢ idziesz do studie setting, nastepnie setting of the heatmap.

Zatadujmy kolejny bardzo ptynny instrument emini Nikkei 225 index z Tokyo.
Bardzo ptynny instrument zazwyczaj z homogenng strukturg gtebokosci rynku.

Ale jak widzisz nawet na bardzo ptynnych rynkach, masz rodzaj aktywnosci
spoffingowej.
Zazwyczaj struktura gtebokosci rynku wyglada tak
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Mozesz zauwazyc, ze ten schemat spoffingu pojawia sie tylko na europejskim
otwarciu okoto 9:00 cet
To wyglada jak wyscig limitow automatycznych algorytmaow.

7b Liquidity Measurement Tolls

Kolejny przyktad setupu po stronie offer




Ruch ceny jest w gore, pierwszg anomalie widzimy po prawej stronie
zaznaczone z6itym. Linia CDV zaczyna kierowac sie w dot, linia CMMA kieruje
sie w gére a ruch ceny nie szedt w dét, zostawat w Srodku rangu. To
zaznaczone w $rodku na zétto to byta pierwsza oznaka byczego nastawienia.
Widzimy dwa duze zlecenia po stronie offer 46 i 54 kontrakty.

Zazwyczaj jesli masz takie duze zlecenia dos¢ daleko od ruchu ceny to
zobaczysz pierwszg reakcje rynku, ktéry bedzie chciat sprzedawacé, widac (offer
D momentum) to jak tylko zaczynajq sie te duze zlecenia.

Jednak widac, ze rynek jest bardziej zainteresowany kupnem i cena dochodzi
bardzo blisko tych duzych zlecen, a my widzimy, ze te duze zlecenia z limitem
zostajq w takiej samej ilosci.

Troche nizej widac tez dwa duze zlecenia kupna (dwa duze zielone koétka)

Widzimy, ze pierwsze i drugie zlecenie zostato uderzone i zrealizowane wiec
byty prawdziwe, wiec to pierwszy cenowy opér. Nastepnie widzimy pullback z
12200,00 do 12195-4,00
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Wida¢ tu, ze cena zawrdcita dokfadnie na rangu (interesujgcym poziomie
cenowym V... vitap?) i sq sygnaty HFT momentum. Cena idzie w gore i widac,
ze duze zlecenie zostato przesuniete troche nizej ponownie na poziom
12200,00. Wiec staje sie to bardzo agresywne. Widzimy, ze to drugie duze
zlecenie jest wypetnione i widzimy duzy stupek wolumenu delta +52 kontrakty.
Znaczy to, ze mamy tu kolejny nowy opo6r cenowy. To dobre miejsce zeby
shortowac, linia CMMA idzie w dét, CDV linia idzie w gore, a cena jest prawie na
tym samym poziomie cenowym 12200,00
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Widzimy, ze najprawdopodobniej ten sam gos¢ ten sam algorytm wrzuca
kolejne duze nowe zlecenie z limitem na 12204,00 no okoto 56 kontraktow.
Oznacza to, ze algo kontynuuje swojg presje po stronie offer na shortowanie
rynku. To tak jakby ten grubas méwit: okej kupujacy, kupiliscie duza ilos¢
kontraktéw, chcecie kontynuowac to ja tu jestem zeby wam sprzedawad. To
bardzo agresywne zachowanie. To bardzo interesujacy setup aby shortowac.

Widzimy, ze grubas przesungt swoje zlecenie nizej i pojawiajq sie sygnaty HFT
momentum, kolejne agresywne zachowanie i kolejny dobry setup na
shortowanie. Cena bardzo szybko i tatwo dochodzi do poziomu (interesujgcego
poziomu cenowego ta zielona linia V... vitap) 12193,00.
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Widac jak na poziomie V.... vitap sprzedajq sie kontrakty.

Takiej wiasnie agresywnosci szuka Nico.

7b' Liquidity Measurement Tolls

WidzieliSmy jak dotad jeden rodzaj setupu, gtéwny i pokazujacy agresywnosc
Market Makerow.

Poznamy teraz inne sposoby wykorzystania heatmap i ksigzki zlecen, ktére
bedq nas ostrzegat, ze cos sie dzieje na rynku.

Market Maker to najwazniejszy uczestnik rynku finansowego, na kazdym
instrumencie. Jest kilku oficjalnych Market Makeréw, z ktérych kazdy dostarcza
ptynnos¢ na rynku. Jest okoto 20 gtdéwnych bankéw gtdwnie z USA, ktérzy grajq
jako Market Makerzy oficjalnie. Musisz pamietac¢, ze prawie cata ptynnosé
dostarczana na rynek jest dostarczana przez te same jednostki. Sg to
algorytmy HFT, np na oficjalnej stronie FDAX (EUREX) widzisz kto jest gtdownym
dostawca itp... A oficjalnych Market Makerow jest okoto 100. Ale jest to
napisane czarne na biatym na stronie EUREX, ze na FDAX masz 2 gtéwnych
instytucjonalnych graczy, ktorzy dostarczajg prawie catg ptynnosc.



Jesli bedziesz o tym pamietat to to ci pomoze bo bedziesz swiadomy, ze
najczesciej grasz z tym samym wrogiem.

Jesli masz np 3 gtéwnych Market Makerdw, ktdrzy dostarczajg okoto 70%
ptynnosci zakontraktowanej danego dnia, to masz tylko kilku wrogéw z czego
oni najczesciej i tak grajg razem wspomagaja sie i koncowo masz tylko
jednego wroga. Oni prébujg tapac stop lossy i zastawiaé putapki przez np.
zachecenie uczestnikow rynku aby kupowali szczyty itp...

Dla bankdéw zaraz po pozyczkach, gra na rynkach jest kolejnym waznym
elementem zarabiania pieniedzy.

HEATMAPA:

Czym jest:

Po pierwsze DOM ksigzki zlecen jest trudny do czytania ludzkim okiem. Bo
HEATMAPA zmienia sie caty czas i bardzo szybko.

Okoto 2000r. algorytmy weszty na rynki i zmienity sposdb w jaki musimy czytad
ksigzke zlecen.

Ten sposdb sie zmienit poniewaz dostawcy ptynnosci, duzi gracze, Market
Makerzy to juz nie sg ludzie to juz prawie nie sg ludzie. To automatyczne
strategie HFT. Prawie 90% ptynnosci to automaty.

Zeby dobrze czyta¢ heatmape czy ksiazke zlecen musisz, skupi¢ sie na trzech
elementach:

- ruch ceny

- wolumen wypetniony

- ptynnos¢

Musisz sie nauczyc sledzi¢ te elementy jednoczesnie w tym samym czasie.

Sposbéb w jaki wolumen wypetnia ptynnos¢ pokazuje pewnosc¢ lub brak
pewnosci Market Makera.

Bardziej musisz skupic¢ sie na $ledzeniu zachowania Market Makera niz na
konkretnych sygnatach.

7c Liquidity Measurement Tolls
Porozmawiamy gtebiej jak mozemy rozpoznawac zlecenia typu iceberg.

I rozrozniamy rézne rodzaje zlecen iceberg, ktére mozemy wykry¢ na
heatmapie.

Jak wiemy sama heatmapa nie pozwala dobrze sledzi¢ zlecen iceberg.

Wykres footprint natozony na heatmape DOM, w ktdrym widzimy ruch ceny tick
po ticku, to najlepszy sposdb do Sledzenia zlecen iceberg.



Mozemy rozréznic trzy gtdwne zlecenia iceberg:

1) zlecenia iceberg na srednim poziomie gtebokosci. Jest to zlecenie iceberg,
ktére mozesz zobaczy¢ z rozmiarem, ktéry jest bliski Sredniej rozmiaru na
danym poziomie gtebokosci rynku.
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Na tym poziomie cenowym na cenie po stronie offer mozesz zobaczyc¢ ze:
- masz okoto 10 zlecen z limitem dostepnych na cenie offer. To standardowy
rozmiar, ktéry jest normalny, na tym rodzaju instrumentu o tej porze.

I co mozemy zobaczyc:
- zostato kupionych 20 kontraktdw na tym poziomie cenowym. To o 10 wiecej
niz byto dostepnych.

Nazywamy to zleceniami iceberg zauwazonymi na przecietnym rozmiarze
poziomu danej gtebokosci.

Jest to jeden z najbardziej powszechnych i najtatwiejszych do zauwazenia,
ktére mozesz zauwazyc¢ ludzkim okiem na quantmapie.

2) drugi rodzaj zlecen iceberg:
- zlecenia iceberg na dominujacym poziomie gtebokosci pod wzgledem
wielkosci

To zlecenie iceberg, ktdre mozesz zauwazy¢ na poziomie cenowym, ktory
gtdownie jest widziany jako kluczowy poziom ceny w DOM, ktéry powstat
niedawno.



Masz kluczowy obszar gtebokosci rynku dla tego poziomu cenowego

- masz delte wolumenu - 19 (kontraktow sprzedanych) na tym poziomie
cenowym z poprzedniego, gdzie dostepnych byto 16...

To 3 kontrakty wypetnione ze zlecenia iceberg, to byczy sygnat.

To rodzaj zlecen iceberg, ktére widujesz na dominujgcym rozmiarze poziomu
gtebokosci.

3) trzeci rodzaj zlecen iceberg.
Ukryte zlecenia iceberg, ktore uaktywniajg sie po manipulacji cenowej.

To jeden z najtrudniejszych icebergdw do Sledzenia i wykrycia, poniewaz jest
robiony bardzo szybko.

Tego rodzaju zlecenia iceberg nalezg najprawdopodobniej do duzych firm HFT
lub bankdéw instytucjonalnych.

Tego rodzaju zlecenia iceberg sq lokalizowane na poziomie gtebokosci rynku,
ktory nie jest wazny w DOM... nic specjalnego do zauwazenia.

Ale szczegdblnoscig tego rodzaju zlecen iceberg jest to, ze struktura gtebokosci
jest silnie manipulowana.



Na stupku cenowym 1) masz poziom ceny best bid, ktory jest narysowany
POWYZE]J ostatnio trejdowanej ceny przy tym ostatnio kupujacym rynku.

A na stupku cenowym 2) masz te trzy pierwsze best bid, ktére wszystkie sg
usuniete i zastgpione przez best offer...

Ta best offer jest zlokalizowana zamiast poprzednich trzech poziomow
gtebokosci poczatkowo ustawionych na bid...
Te poziomy gtebokosci bid sg teraz ofertami gtebokosci offer.

I mamy okoto:

5 kontraktéw dostepnych po cenie best offer

Ale jak widzisz:

- jest tu 5 zlecen z limitem dostepnych po cenie best offer.
Ale w rzeczywistosci, widzisz:

- ze sg kupione 23 kontrakty i naprawde wypetnione, na tym samym poziomie
cenowym byto dostepnych poczatkowo tylko 5 kontraktow.

To czysty iceberg zrobiony po manipulacji cenowej.
Bardzo niedzwiedzi setup.



7c' Liquidity Measurement Tolls

Dalej bedziemy Sledzi¢ setupy Market Makeréw widoczne w heatmapie ksigzki
zlecen.

Zobaczymy jak mozemy rozpoznawac réznego rodzaju luki cenowe w
mikrostrukturze.

Zobaczymy jak mozemy to zastosowac do naszego tradingu

Po pierwsze logika luk cenowych:

- luka cenowa to poziom cenowy, ktdry zostat pominiety. To poziom cenowy
gdzie cena nie byta zatrejdowana na tym poziomie cenowym.

To poziom cenowy gdzie nikt nie miat mozliwosci kupi¢ lub sprzedaé po cenie
rynkowej, tylko dlatego ze:

- nie byto tu ani offerty ani bidu cenowego.

Jesli bedziemy pamietac ze Market Maker jest gtdwnym rozgrywajacym, ktéry
dostarcza ptynnosc¢ do ksigzki zlecen.

Jesli widzisz luke cenowa w strukturze gtebokosci (na jednej zmianie ceny dla
stupka, to dobrze)

Wiesz ze:

- patrzac ze strony Market Makera, ze ta luka cenowa to miejsce gdzie Market
Maker nie chciat wogdle trejdowac.

A teraz logika za tym technicznym posunieciem.

Technicznie, mozemy powiedzie¢ ze luka cenowa powstaje gdy:

- ostatnia zatrejdowana cena jest przesunieta o 1 tick, w poréwnaniu do
poprzedniej zatrejdowanej ceny.

Teraz wazne jest, ze jestes zdolny ludzkim okiem zauwazy¢ luki pojawiajace sie
w strukturze ksigzki.



Widzisz przyktad na Dow Jones (tu jest ustawione jedna zmiana ceny na
stupek) (chart settings, price change per bar, setting 1)

Celem tego jest aby mie¢ nowy stupek cenowy na kazdym nowym poziomie
cenowym.

Wiec jesli zobaczysz przestrzen pomiedzy dwoma stupkami to bedzie luka

Na tym przyktadzie mozesz zaobserwowac dwie luki.

Pierwsza luka.

Jak wida¢ na poprzednim stupku masz stupek wzrostowy z delta wolumenem
+1

Nastepnie na stupku po luce masz wolumen delta - 3 z ruchem down tick.
Przeskoczylismy tu o dwa poziomy cenowe.

To DOWN GAP

Druga luka

Poprzednio byto +1 na stupku up bar.

Nastepny stupek cenowy to down bar z delta +1
PrzeszliSmy tu dwa poziomy cenowe

Pytanie:

Jak mozemy uzy¢ tego do tradingu?

- gap up to rodzaj presji bykow.

- gap down to rodzaj presji niedzwiedzi.

Musisz zrozumiec¢, ze mozesz sklasyfikowac te luki w mikrostrukturze do dwdch
réoznych typow:

- pierwszy:

Agresywne luki

- drugi

Obronne, zapobiegawcze luki

Wygladajg one bardzo podobnie jesli patrzysz tylko na ruch ceny.

Ale jesli spojrzysz na wolumen wypetniony, a szczegdlnie na wolumen delty dla
ceny to zobaczysz, ze stoi za tym zupetnie inna logika.



Sa tu dwie rdzne logiki Market Makera, ktorym przyjrzymy sie teraz gtebiej.

Pierwsza:
Luka agresywna to ta najbardziej interesujqca.
To luka zrobiona na czystej manipulacji ceng.

To luka w dét gap down.

Ale jesli popatrzysz na wolumen delty wpisany w ten stupek cenowy. Mozesz
zobaczy¢, ze ten wolumen delty jest pozytywny, ktory oznacza wiecej
kupujacych niz sprzedajgcych na rynku albo tylko kupujacych na rynku.

A jak wiesz kupujacy na rynku zazwyczaj pchajg cene do gory.

A sprzedajacy na rynku zazwyczaj pchajg cene w dét.

A tutaj mozesz zobaczy¢ ruch down tick z lukg, a po luce na wypetnionym
stupku delta wolumenu jest pozytywna.

Oznacza to, ze ci kupujacy na rynku byli wypetnieni nizej, nizej niz poprzedni
best bid.

Dlaczego?
Poniewaz Market Maker chce pchnac¢ cene nizej
Zeby to zrobi¢ z technicznego punktu widzenia

Market maker musi:

- usungc¢ best bid

- usung¢ drugi best bid

- zastgpic te dwa poziomy przez best offer

I ten ruch bedzie zrobiony chwilke przed tym jak te naptywajgce zlecenia
rynkowe uderzg w zlecenia z limitem.



Pamietaj:

To reakcja Market Makera na przeptyw zlecen rynkowych.

I ta reakcja Market Makera ma miejsce na chwile przed naptywem zlecen
rynkowych.

Wiec pierwszy rodzaj luk pokazuje ci agresywne zachowanie, poniewaz to jest
czysta manipulacja cena.

Jest robione po to aby odkry¢ nowe poziomy cenowe i zmusié¢ kupujgcych w
pozycjach do sprzedazy po cenie rynkowej i wyjscia z pozycji aby dostarczy¢
paliwa do spadkdw, na ktore czeka Market Maker.

Drugi rodzaj luki to luka obronna.
To luka tworzona przez Market Makera aby unikng¢ ryzyka, ktére zostato
wykryte przez jego algorytm.

Np. taki rodzaj ryzyka:

- zbyt wiele zlecen rynkowych bid wysytanych na rynek

- s wysytane za szybko

lub

- zlecenia rynkowe sg zbyt agresywne, ktore kontynuujq
kupowanie/sprzedawanie rynku, nawet jesli cena idzie w przeciwnym kierunku

W tym przypadku, Market Maker odsuwa sie i bedzie bronit swoich pozycji.
Market Maker usunie jego ptynnosc¢ i pozwoli cenie poruszy¢ sie wyzej/nizej

Dlatego w tym przypadku to zachowanie obronne. To ten rodzaj obrony robiony
przez Market Makera, ktdry ochroni go przed ryzykiem (ryzyko przeptywu
zlecen rynkowych)

Aby $ledzi¢ te rodzaje luk w mikrostrukturze gtebokosci rynku, mozesz
sprawdzac delte wolumenu i jesli masz:
taki rodzaj luk

Z negatywnga delta wolumenu na ruchu ceny w dét to jest normalne.

To tylko Market Maker, ktory sie odsuwa usuwajac ptynnosé i pozwala cenie
ruszy¢ sie wyzej/nizej i gebiej. To rodzaj defensywnego zachowania. To tylko
realizacja zlecen, ktéra nie jest uczciwa dla klientéw detalicznych. Nie uczciwa
jest sama cena egzekucji zlecen. Ale z drugiej stronie luka taka powstaje bo
klienci detaliczni majg pozycje w dobrym kierunku.

Luka to taki krétki slippage.



Teraz do trejdingu, jak mozemy uzyc tych informacji o lukach.

Mozemy uzyc¢ tego rodzaju strategii:

- wykry¢ luke

- ustawic zlecenie z limitem na nich (kupowa¢ luki up gap lub sprzedawac luki
down gap)

- poczekal az bedg wypetnione

- czerpac zyski z ruchu ceny

Rozgrywasz fakt, ze te luki cenowe powstate w strukturze gtebokosci rynku sg
zazwyczaj ponownie odwiedzane

Tylko po to aby zachowac poprawng strukture gtebokosci ksigzki, aby Market
Maker miat "czyste rece" ze dostarcza ptynnosci na najwyzszym poziomie:)

Aby pomoc ci w tradingu i strategii na luki cenowe, musisz wiedzie¢ ze mozesz
uzy¢ indykatora, ktéry stworzytem do tych celow.

To wykrywacz luk cenowych, ktéry wyréznia wszystkie luki, ktére pojawig sie w
mikro strukturze gtebokosci rynku, poprzez krotki tekst

Moge wystac ci ostatnia wersje tego indykatora.

Aby byta ona widoczna kliknij na studie settings, gap up/down detector. Musisz
klikng¢ lub odklikng¢ "hide", nastepnie apply i ok.

Pojawi sie tekst na heatmapie, zielony dla up gap i czerwony dla down gap
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Najwiekszy jest tutaj. Ruch ceny w dot (3 ticki nizej) z pozytywna deltg
wolumenu +15, kupujacy ktérzy sg wypetnienie 3 ticki nizej.

To agresywne zagranie czysta manipulacja ceny.



7c" Liquidity Measurement Tolls

Jak rozpoznawac czy kluczowy poziom cenowy jest wazny czy nie jest wazny.
Jak mozesz zobaczyc i oceni¢ czy ten poziom jest wazny.

Aby to oceni¢ musisz, zrozumiec réznice pomiedzy dwoma réznymi sitami.

Wyobraz sobie kiedy patrzysz na heatmape widzisz, ze jest tu wiele:
- zauwazalnych kluczowych poziomoéw cenowych

- wiele zlecen z duzymi rozmiarami w DOM

- duzo aktywnosci spoffingowej

- wiele réznych rozmiardow zlecen z limitem.

To jest skomplikowane bo widzisz jakie$ poziomy cenowe Srednie, wazne,
mniej wazne, duze zlecenia, ktére sq usuwane lub dodawane.

Mozesz widzie¢ np. duze zlecenia z limitem umieszczone w ksigzce zlecen np.
FDAX 50 kontraktdw z limitem dostepnych po stronie offer.

Kiedy zauwazysz to zlecenie i twdj umyst podpowie ci ze to duze zlecenie. To
masz racje, jest duze ale to jest wzgledne. Poniewaz jesli takie zlecenie
zobaczysz na S&500 to juz jest mate zlecenie, poniewaz S&P jest bardziej
ptynne niz FDAX.

Mozesz pomysle¢, ze wsparcie na tym poziomie cenowym jest duze.
Nazwiemy to sitg wzglednaq, sitq relatywna.

Saq dwie podstawowe sity, ktére mozesz zmierzyc¢ kiedy widzisz duze zlecenie z
limitem.

Pierwsza to sita relatywna jest mierzona przez ilo$¢ zlecen z limitem. Np na
FDAX mamy 80 kontraktow gdzie jeden kontrakt to okoto 300tys euro, wiec to
duza kwota jak na DAXa.

Druga sita jakq mierzymy to sita dynamiczna. Czym jest sita dynamiczna?
To sita ktora mozemy mierzy¢ poprzez czytanie ewolucji zlecen z limitem.

Mozemy mierzy¢ tg site dynamiczng poprzez czytanie akcji zlecen z limitem.
Musisz potrafi¢ odczytac ile zlecen z limitem byto dodanych lub usunietych na
tym waznym poziomie cenowym. Jesli jeste$ zdolny to czytaé, to bedziesz
zdolny aby okresli¢ czy ten duzy opor w ksigzce zlecen staje sie silniejszy (np.
dodajac nowe zlecenia z limitem) czy stabszy (np. poprzez usuwanie zlecen z
limitem).

Jezeli realizuje sie to duze zlecenie i nawet te 80 kontraktéw okazuje sie
prawdziwe to jeszcze nie oznacza agresywnej gry Market Makera. To
zachowanie jest na razie neutralne. Mozliwe, ze w takiej sytuacji cena zrobi
jeszcze jedno maksimum i pdjdzie powyzej obecnego oporu.

Kiedy patrzysz na rynek, musisz zrozumiec jak relatywnie niskie sity gtebokosci
rynku mogq mie¢ wysokq site dynamiczna.



I rownoczesnie musisz zrozumiec jak wysoka relatywna sita gtebokosci rynku
moze miec niska site dynamiczna.

Jesli masz duzg site relatywna z duzg sita dynamiczna to jest najlepsze. To
oznacza, ze masz duze zlecenia i staje sie ono coraz wieksze coraz silniejsze
coraz bardziej agresywne.

Jesli masz matg relatywna site i duza site dynamiczna to jest trudniejsze do
wysledzenia. Np. Srednie zlecenie na FDAX 20 kontraktow i widzisz, ze
relatywna sita jest Srednia ale sita dynamiczna jest mocna czyli dodajg sie
nowe zlecenia z limitem i ta sita dynamiczna staje sie silniejsza i silniejsza to
wiesz, ze sita dynamiczna jest duza nawet jesli poczatkowo sita relatywna byta
srednia.

8 Advanced Market Detection

Jesli masz dodane do ksigzki zlecen duze zlecenie, to widzisz, ze kolor na tym
poziomie cenowym sie zmienia. To komplikuje sprawe bo pozostate poziomy
cenowe stajg sie trudne do czytania bo s one zaciemnione.

Masz kilka sposobdw aby tego uniknagg:

- mozesz zmieni¢ ustawienia w oknie quantmapy i pozmienia¢ jasnos¢ koloréw
(klikasz prawym na oknie heatmapy, studies, quantmap HD, i mozesz,
zmieniac¢ kolor bid i ask np. mocny zielen i mocny czerwien. Pozniej kliknij
chart menu, graphic settings, chart text, zmien kolor z biatego na czarny.
Zmien rowniez kolor chart background np. na biaty i apply i ok

Mozesz rowniez zmienic kolor stupkéw footprint.
Prawym przyciskiem na heatmapie
Studies, footprint candles bar,

Innym rozwigzaniem moze by¢ dopasowanie odcieni na heatmapie

Prawy przycisk na heatmap, studies, quantmap hd selected, settings button,
masz okno nazwane:

Maximum quantity for colouring, i jesli wstawisz tam np. 20 dla FDAX bedziesz
juz miat inne odcienie w heatmapie.

Mapa jest teraz bardziej czytelna ale bedzie efektywna dla kontraktéw do 20,
jesli pojawi sie zlecenie z limitem np na 100 kontraktéw bedzie miato taki sam
odcien co 20 kontraktow.



8a Advanced Market Detection

Bardzo wazne jest zeby zrozumiec koncept rynku. Z jakim rodzajem rynku
teraz sie mierze. Kontekst rynku zmienia sie codziennie. Moze nawet zmienié
sie w ciggu dnia. Sugeruje ci aby$ w jednym czasie obserwowat kilka
wymiarow rynku, to pozwoli ci dobrze zrozumiec kontekst rynku.

Co to sq te rézne wymiary rynku:

- pierwszy to ruch ceny, to ilustracja tego co dzieje sie na rynku.

Ruch ceny moze byc¢ zbalansowany lub ruch ceny nie jest zbalansowany. Kiedy
czytasz cene bezposrednio na heatmapie to zauwazysz, ze sg tylko dwie
mozliwosci:

- cena akceptuje

- cena odrzuca

Kiedy cena wpisuje sie w nowe poziomy i idzie np. wyzej. Jest bardzo wazne
aby obserwowac czy cena wpisujgc sie w kolejne poziomy cenowe jest tam
akceptowana lub odrzucana. Poniewaz to odzwierciedli zachowanie Market
Makera oraz zachowanie rynkowego przeptywu zlecen.

Jest wiele sposobow aby to czytaé np. bezposrednio z tasmy, na wykresie
footprint, heatmapie itd itd...

Celem jest rozpoznanie czy cena jest akceptowana czy odrzucana patrzac na
ruch ceny.

Jesli nie czujesz, ze mozesz zmierzy¢ to bezposrednio na quantmapie, dobrym
narzedziem do mierzenia tego bedzie profil rynku (Market profile)

Market profile to standardowe narzedzie, ktére byto stworzone pod koniec
1990r. To narzedzie rysuje profil, ktory jest bazowany na dwéch rzeczach.
Ruchu ceny i czasie.

Wiec jesli ruch ceny spedzit duzo czasu w tym samym przedziale cenowym
bedziesz miat bardzo duzy stupek w horyzontalnym profilu rynku

Jesli cena spedzi mato czasu w obrebie cenowym bedziesz miat "doliny" w
twoim profilu rynku.

Profil rynku to dobre narzedzie bo pozwoli ci zrozumiec czy obszar ceny jest
koncowo obszarem ceny gdzie wartos$¢ ceny jest zaakceptowana czy
odrzucona.

Jesli cena jest zaakceptowana to znaczy, ze bedziemy kontynuowac ruch w tym
samym kierunku lub cena byfa odrzucona i bedziemy prawdopodobnie
zawracac i cena zwroci w odwrotnym kierunku.

Profil rynku pokaze ci kto wygrat walke. Zwyciezcy lub przegrani to mogg by¢
tylko Market Makerzy lub rynkowy przeptyw zlecen.

Pamietaj, ze studiowanie danych historycznych jest dobre ale na pewno nie
wystarczajgce aby zrozumiec co sie dzieje na rynku obecnie. Jest nie
wystarczajqce poniewaz (np wczoraj cena byta zepchnieta nisko wiec dzisiaj
powinna kontynuowac spadek to obstawianie 50/50) jesli analizujesz tylko dwa
wymiary: ruch ceny i czas twoja analiza bedzie zredukowana tylko do dwdéch
wymiaréw. Paliwo, ten najwazniejszy element, ktéry powoduje ruch ceny w
gore lub w dét, ktéry zawtadnie ptynnoscig na rynku. Jestem zmuszony aby
wzig¢ te dwa pozostate wymiary czyli wolumen i ptynnos$¢ aby otrzymac



koncowo cztery wymiary do analizowania czas, ruch ceny, wolumen, ptynnos¢.
Trzeba to traktowac jako wszystko w jednym. Dlaczego poniewaz pomoze ci to
zrozumieé poprawny i wtasciwy kontekst rynku, aby zobaczy¢ czy jestes na
normalnym dniu czy na specyficznym dniu. Aby zmierzy¢ czy ten kontekst jest
normalny musisz poréwnac obecne dane rynkowe ze $srednimi danymi
rynkowymi. To dos¢ podstawowe ale bardzo "silne" porownanie. Np jesli wezme
Sredni dzienny range i poréwnam go z obecnym dziennym rangem bede miat
kluczowe dane, ktére powiedzg mi czy obecny dzienny range jest wiekszy lub
nizszy niz $redni dzienny range lub czy w danym czasie jest bardzo zblizony do
$redniego dziennego rangu. Jesli spojrzymy teraz na DAXa

83.00 jest to catkowicie normalne dla obecnego czasu. Londyn jeszcze nie jest
otwarty cumalative volume / day jest réwniez normalny prawie 18tys
kontraktéw wypetnionych od otwarcia.

Jesli spojrzysz na delte i linie CMMA, widzimy, ze delta jest do$¢ wysoko na tg
chwile 620 to duzo. Market maker wypetnit prawdopodobnie duza czesé
kupujacych zlecen rynkowych wiec pozycje Market Makera to prawdopodobnie
gtownie sell. Mozemy spodziewac sie, ze cena bedzie pchana w dot szczegdlnie,
ze linia CMMA jest negatywna.

Pytanie co mozemy robi¢ na normalnym rynku:

Bedziemy podgzal za najwiekszym graczem, ktéry dominuje na tg chwile a jest
to Market Maker. Wida¢ alarmy HFT bid momentum HFT buy program, HFT sell
program HFT momentum.... one sg bardzo dobrze zlokalizowane.

Widac jak cena testuje duza oferte na bid wydaje sie ona by¢ prawdziwa wiec
cena podazy do kolejnego poziomu 12225,00 aby stresowac to zlecenie na
offer. Niby nie duze zlecenia z limitem ale przy normalnym rynku sg
wystarczajqce ruch ceny spokojnie porusza sie po tych poziomach.

W nie normalnej sytuacji rynkowej widac jak zlecenia rynkowe wywierajq
presje na Market Makera.
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Wczoraj na daxie poniedziatek 19.03.2018 byt wyjatkowy dzien widzieliSmy
duzy wolumenu na rynku, bardzo szybko i bardzo wczesnie przed europejskim
otwarciem. WidzieliSmy duzy imbalans ceny, duze ruchy cenowe. To jest
nadzwyczajny dzien ale oznacza to tez dos¢ zaawansowane setupy. Dzis
20.03.2018 jest normalny dzien, wolumen staje sie normalny. Jest 12:22 FDAX
daily range 99.5, cumalative volume / day 43.7tys kontraktdw, wiec wolumen
jest troche wyzszy od sredniego. Wiec spodziewam sie rozciggniecia dziennego
rangu. Prawdopodobnie dzi$ po potudniu na sesji US.

Jest wazne aby widzie¢ gdzie jest dzienne maksimum i minimum, poniewaz to
sg kluczowe poziomy (duzy wolumen, ktérego potrzebuje Market Maker).

Skupimy sie na wolumenie delty skumulowanej, ktéry obecnie wynosi 589
negatywnych kontraktow, co bardzo odbiega od Sredniej na DAXie w tym
czasie to znaczy, ze mamy wiecej sprzedajacych na rynku niz kupujacych, a
Market Maker jest prawdopodobnie gtéwnym kupujgcym.

Kolejnym elementem jest linia CMMA. Postaramy sie obserwowac czy linia
CMMA jest pozytywna czy negatywna i czy linia CMMA pasuje lub nie pasuje do
ruchu ceny i linii CDW.

W tej chwili linia CMMA jest lekko negatywna - 3 na wiekszosci wartosci
rownych zero. Wida¢ ze Market Maker byt bardzo byczo nastawiony w Srodku
poranka z pozytywng linia CMMA nastepnie mamy duzy pullback. Jesli
spojrzymy na wykres delty wolumenu
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Widzimy duzy ruch DOM tego ranka z europejskiego otwarcia, a kiedy otworzyt
sie Londyn widzimy bycze odrzucenie i koncowo cena cofnetfa sie z 12200 do
12256,00. Na tg chwile jest to zbalansowane.

Interesujace jak cena wraca do dolin cenowych
Maksimum dnia pasuje do wczorajszego VPOK.

Interesujace jak wida¢ w rangu ceny gdzie mamy duzy imbalans 12332 i mamy
tu duza doline wolumenowg, wiec zorganizowano putapke dla bykow, cena
doszta do tej doliny (ten gérny obszar na rysunku) i wrdcita do srodka rangu z
catego dnia.

Wiec tak to moze wygladac cena porusza sie w srodku gdzie jest duzy
wolumen, duze zainteresowanie i czasem strzela w gére lub w doét aby wypetnic

Co jest wazne. MowilisSmy ze wczorajszy dzien byt niezwykty 19.03.2018 i
mieliSmy tak duzy dzienny range to zazwyczaj kolejny dzien jest z matym
dziennym rangem. I jesli cena dochodzi do obecnego maksimum lub minimum
to mozna probowac zajmowac pozycje bo cena nie koniecznie bedzie chciata
robi¢ nowe maksima lub minima.

Wiasnie dlatego warto mie¢ szersze spojrzenie i rozumiec dzienny kontekst
ceny.



Przejdzmy do czytania quantmapy
20.03.2018 12:31:00

Cena idzie w gore, linia trendu (trend Line) réwniez (widac¢ jq gdzies na

quantmapie ale nie zarejestrowatem gdzie)
Mamy HFT buy program i gap up na 12255 a teraz mamy 12272
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Linia CMMA odwraca sie w strone pozytywng i widzimy, ze mamy wiecej
byczych sygnatdéw niz niedzwiedzich wiec linia CDV kieruje sie w d6t. Mozna
probowac kupowac ten rynek 12268 dobry negatywny profil wolumenu oraz
HFT buy program, HFT bid D momentum i gap up. Celem moze by¢ 12275-78.

Ostatnig rzeczg, ktorg sprawdzam aby mieé catkowity widok na kontekst rynku.
Nalezy okresli¢ i zobaczy¢, ktéry poziom cenowy jest kluczowym. Zazwyczaj
definiuje ten poziom cenowy bezposrednio na profilu delty wolumenu lub
czasem quantmap mapper, aby poréwnac wartos$¢ delty wolumenu z ptynnoscig
dostepna na kazdym poziomie cenowym. To pokaze mi poziom po poziomie czy
ptynnos¢ byta prawdziwa czy nie. Mozemy to nazwac wartoscig delty wolumenu
dla kazdej ceny.

Wczoraj np. mieliSmy kilka waznych poziomdow cenowych na profilu delty
wolumenu.
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Widzimy jak po kolejnych sygnatach HFT cena ruszyta w gére tak jak
przewidywalismy.

Linia CDV schodzi w doét, ruch ceny byt w imbalansie, linia CMMA rosta i w tym
momencie masz potwierdzenie ruchu w gére przez serie HFT momentum
stupek po stupku.

Ilos¢ kontraktow na sekunde, dobrze jest to czyta¢ poniewaz pozwoli ci to
lepiej poczuc jaki jest przeptyw zlecen i z jakg predkoscig ptynie rynek i z jakg
predkoscig wypetnia sie na tasmie.
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Jak juz wiemy mamy kilka wymiarow rynku: czas, ruch ceny, wolumen,
ptynnosc¢ i jeszcze egzekucje. Wszystkie te wymiary muszg by¢ czytane razem.
Jest to potrzebne do okreslenia globalnego trendu kazdego z tych wymiardéw
rynku a to wszystko pozwoli ci okresli¢ kontekst rynku

Poméwimy teraz jak zgra¢ sygnaty HFT z kluczowym poziomem cenowym dnia
i posortujemy dane rynkowe.



Na DOM widzisz wiele réznych sygnatéw HFT...
Musimy zdawac sobie sprawe, ze czes$¢ z tych sygnatow jest koncowo
niewfasciwych.

Widzimy kilka sygnatow HFT buy program HFT momentum na maksimum dnia
a cena nastepnie spada w dot.
Wazne jest aby zrozumiec¢ dlaczego tak sie dzieje.

Pierwszy powdd
Na maksimum dnia nie byto zadnego duzego zlecenia z limitem.

Widac¢ w tym miejscu jak oficjalny Market Maker probuje przetamac nowe
maksimum dnia dodajac kontrakty po stronie bid. Najpierw 10 kontraktéw,
ktére sg wypetnione. Widzimy tu w stupku negatywng delte wolumenu - 10.

Ale musisz pomyslec co sie dziato chwile wczesniej

Wida¢ na nowym maksimum dnia zrealizowanych 6 kontraktdw w stupku i nie
byto tam zbyt duzo dostepnej ptynnosci tylko 6,7,8 kontraktéw. Ale zaraz po
tym jak zrealizowali sie te 6 kontraktdw pojawita sie wiekszg ptynnos¢ na 13 -
14 kontraktéw zamiast tych 6 - 8 wczesniej. To jest oznaka pierwszej presiji.
Drugg presje masz zrobiona bezposrednio na best offer na +21 kontraktow
dodanych na ofercie. Nastepnie roztozyty sie te zlecenia na dwa nizsze poziomy
10 i 11 kontraktéw. Wyglada to tak jakby Market Maker miat klopoty. To
zlecenie na 21 kontraktdéw nie jest raczej zleceniem Market Makera to raczej
jakis duzy gracz wychodzi ze swojej pozycji i probuje by¢ wypetniony po
stronie offer.



Wida¢, ze linia CMMA w tej chwili nie reaguje zbytnio. Nie ma absorpcji ani
"odlotu".

Korncowo Market Maker prébuje wzigé¢ jakas korzys¢ z tego duzego zlecenia
tego duzego gracza.

Najwazniejsze informacje zawsze zaczynajq sie w ksigzce zlecen, tu
widzieliSmy jak sygnaty HFT miat nas myli¢. WidzieliSmy jak jedno duze
zlecenie dodane przez duzego gracza moze zniszczyC caly setup Market
Makera. Market Maker chciat kupowac¢ ale musiat sie odwroci¢ bo pojawit sie
kto$ z duzym zleceniem. Wtedy wida¢, ze to zlecenie nie jest zleceniem Market
Makera. W tej sytuacji Market Maker sie poddat i puscit cene w dot i sprébowat
jeszcze raz swojego setupu chwile pézniej (poszedt w dot i jeszcze raz atakowat
dzienne maksimum). Na profilu delta wolumenu réwniez wida¢ wartosc
negatywna - 61 to oznacza ze Market Maker jest prawdopodobnie kupujacym w
tym rejonie cenowym 12342,50 i to pasuje do tych dwdch sygnatéw HFT bid D
momentum. I jak widac¢ to byfa czysto zmanipulowana préba.

Whniosek

Jezeli masz kilka sygnatow HFT, ktére nie pasujgq do gtdwnych poziomow
cenowych na profilu wolumen to mozemy to uznac tylko za prébe, test. To
tylko préba péjscia wyzej i nawet jesli ta préba jest nie udana czyli przebicie
nowego maksimum dnia to jest ok dla Market Makera bo on jest zatadowany
na kupno kilka punktow nizej i moze sie cofngé aby zrobi¢ drugie podejscie.
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Mamy FDAX i mamy ustawienie 5 zmian cen na stupek. Linia CMMA jest teraz
negatywna, okoto godziny temu narysowaliSmy nowe maksimum dnia
12351,50, dzienny range jest 87 punktow, cumulative daily volume tylko 20tys
kontraktéw, to jest bardzo niska wartos¢ dla czasu w jakim sie teraz
znajdujemy okoto 11:00:00

Gdzie jest interesujacy punkt tego setupu.

1) zaczyna sie od sygnatéw HFT sell program, poniewaz linia CMMA idzie w dot,
oznacz to ze zachowanie Market Makera prébuje walczy¢ przeciwko ruchowi
ceny, ktéry jest up tick. Widzimy tez catkowitg gtebokos¢ rynku na poziomie
55%. Po sygnale HFT sell prog ta wartos$¢ spada do 60% po stronie offer.
Nastepnie widzimy pozytywng delte wolumenu +12 +5 ale linia CMMA
kontynuuje swoj spadek. Sytuacja wyglada nieco niedzwiedzio.

2) Na szczycie widzimy stupek spike up z 3 poziomami ceny bez wypetnienia.
Linia CMMA caty czas kontynuuje spadek.

Jesli spojrzymy na DOM i procentowg gtebokosc¢ rynku to zobaczysz, ze rynek
rosnie po stronie offer od 44% do 65%, a po stronie bid sie redukuje od 56%
do 35%.



Dane z DOM czyli gtebokosci pokazujg duzy imbalans po stronie offer, linia
CMMA pokazuje ci negatywg wartos¢. Nawet jesli cena lekko zwyzkowata.

3) ostatnia préba obrony tego poziomu to ta duza oferta 21 kontraktéw dodana
po stronie bid, ktére sg niemal catkowicie wypetnione z 18 kontraktami
sprzedanymi.

Widac tez ze przeptyw zlecen rynkowych chce sprzedawac i to dobrze bo
Market Maker tez jest sprzedajgcym (robit to juz wczesniej) w tym matym
rangu cenowym od 1 do 3.

Market Maker uzyje tych pozycji z 1) 2) i 3) aby wychodzi¢ ze swoich pozycji
jak rynek bedzie szedt w dét.

Na rysunku wida¢ na CDV CANDLE BAR jak rynek kupuje a Market Maker
sprzedaje, nastepnie widac¢ jak rynek sprzedaje to Market Maker wychodzi ze
swoich pozycji.

Kolejny interesujacy punkt to poziom cenowy 12280,50 12285,00 12290,00
12293,00 12295,00 mamy tu duze rozmiary pozytywnej delty. Co to oznacza,
ze od tego poziomu 12280,50 az do 13000,00 na rangu 20 punktow masz
gtdwne poziomy cenowe na tych wszystkich poziomach wymienionych wyzej
poniewaz jest tam duzy wolumen. Oznacza to ze pozycje Market Makera w tych
miejscach to gtdwnie sell. I wida¢ ze na poziomie 12277,00 jest ujemna delta -
82 wiec tu Market Maker zgranie swodj profit i cena moze wykonac tu maty pull
back.

Takie setupy sq klasyczne szczegdlnie jesli masz sesje z niskim wolumenem a
jak wiemy obecnie mamy tylko 20tys kontraktéw o godz 11:00.

Niski wolumen to raj dla Market Makera i w takim otoczeniu te sygnaty HFT
dziatajq bardzo dobrze. Tylko dlatego, ze to Market Maker ma kontrole.

Poprzez te pozytywne wartosci wolumenu w tym rangu 20 punktéw widzisz jak
Market Maker pracuje nad zajeciem swoich pozycji a ten poziom 12277,00 to
jest jego poziom take profit.
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Pytanie do rysunku
Widac zlecenie 21 kontraktéw na psychologicznym poziomie 12350,00

Mozemy zobaczy¢ ze wolumen delty jest prawie neutralny (Market Maker bez
pozycji na tym poziomie)

Pytanie byto
Jak wiemy, ze to duze zlecenie po stronie offer jest prawdziwe czy nie.

Dwie opcje sg mozliwe
W momencie gdy to dostrzezesz musisz reagowac. Musisz sprawdzic¢
otoczenie.

Po pierwsze

Co widzimy gdy te duze zlecenie sie pojawito.

- duzy wolumen negatywnej delty - 21 (dtuga strzatka na rysunku), duzo
rynkowych zlecen sprzedazy, ktore reagujg natychmiast (w tej samej
sekundzie)

Po drugie
- duzo offer depth momentum i duza ilos¢ zlecen z limitem dodana po stronie
offer. Poczatkowo 47% az do 60%.

Po trzecie
Wartos¢ CMMA jest pozytywna nawet jesli cena idzie w dot.



Nastepnie jak to duze zlecenie sie pojawito :
Linia CMMA zaczeta spadac¢ (-1) z 68 do 67

Koncowo

- widzimy negatywng delte wolumenu, ktéra pokazuje ci, ze niektore zlecenia
rynkowe podazajg za tym duzym zleceniem.

- duza ilos¢ zlecen z limitem po stronie offer dodana do ksigzki zlecen

- linia CMMA zaczetfa zawracac z ruchu w gore do ruchu w dét.

- zlecenie z limitem 21 kontraktdw przeksztatcito sie w 24 kontrakty.

- cena ruszyta w dot.

Najwazniejsze jest to, ze niemal wszystko ruszyto w dét od razu jak to zlecenie
sie pojawito. Nastepnie widzimy odwrotng reakcje gdy to zlecenie znika:

- cena rusza w gore.

- wolumen rusza w gore (reakcja kupujacych zlecen rynkowych)

- ptynnos¢ jest redukowana na catkowitej gtebokosci po stronie offer (wartos¢
procentowa) 48% do 45% co pokazuje presje bykow.

- linia CMMA zostaje pozytywna i nie porusza sie w dot co oznacza, ze
zachowanie Market Makera pokazuje iz chce on aby cena szta spokojnie w

gore.

To wszystko pokazuje jak zmienia sie otoczenie kiedy pojawia sie takie duze
zlecenie i najprawdopodobniej nie jest ono wystawione przez Market Makera.

Nalezy czytac kontekst kiedy pojawiajg sie duze zlecenia i nalezy czytad
kontekst kiedy duze zlecenia sg anulowane lub wypetnianie aby zrozumiec gre i
ktéra strona kontroluje rynek kupujacy czy sprzedajacy.
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Pytanie

Profil delty wolumenu po prawej stronie, czy to jest profil delty dla catej sesji
czy dla stupka, ktory wiasnie sie wypetnit? Oraz jesli profil delty jest pozytywny
to znaczy, ze Market Maker trzyma gtdwnie pozycje short?

Po pierwsze, profil delty wolumenu, ktéry widaé po prawej stronie quantmap to
profil delty wolumenu dla catej sesji dziennej od otwarcia rynku 8:00 az do
zamkniecia EUREXa 22:00.

Wiec ten profil delty wolumenu pokazuje ci wartos¢ skumulowang wartosci
delty wolumenu na kazdym poziomie cenowym...
Ta wartos¢ skumulowana jest kumulowana od otwarcia sesji.

Wiec jesli widzisz np. duza wartos¢ pozytywng to tak, to w zasadzie oznacza:
- widzisz tam, ze jest tu wiecej kupujgcych po cenie rynkowej niz
sprzedajacych na tym poziomie cenowym.



To oznacza

Jesli na tym poziomie cenowym jest wiecej kupujacych po cenie rynkowej niz
sprzedajacych, to rynek prawdopodobnie zakumulowat lub zdystrybutowat
jakies$ zlecenia z limitem po stronie offer.

Pierwsze pytanie jakie sie nhasuwa z tego powodu:

- jak bedziemy wiedzie¢, ze ta duza pozytywna delta wolumenu jest:

- AKUMULACIA (kupujacych zlecen rynkowych ze strony offer)

Czy

- DYSTRYBUCIJA (wyprzedazg zlecen z limitem oferowanych po stronie offer dla
tych kupujacych zlecen rynkowych)

AKUMULACIJA oznacza to, ze Market Maker prawdopodobnie otwiera krétkie
pozycje (w tym przypadku na pozytywnej wartosci delty wolumenu), wiec w
tym przypadku to oznacza, ze Market Maker jest odstoniety, ma otwarte
pozycje.

DYSTRYBUCIJA oznacza, ze Market Maker prawdopodobnie wychodzi z rynku
(zamyka swoje kupione wczesniej pozycje) to oznacza, ze Market Maker zbiera
teraz profit na tym poziomie cenowym, uzywajgc na tym poziomie cenowym
rynkowych zlecen kupna.

Wiec dystrybucja i akumulacja réznig sie od siebie nawet jesli delta wolumenu
pokazuje co innego (pozytywna czy negatywna).

Pytanie: jak mozemy zdefiniowac czy Market Maker lub przeptyw zlecen
rynkowych wchodzi lub wychodzi z rynku.

Najlepszy sposdb aby sie o tym dowiedzie¢ to spojrze¢ w otwierane pozycje w
real time, ale to bardzo trudne aby obserwowac to w czasie rzeczywistym.

Tylko najwieksi oficjalni Market Makerzy maja takie dane (real time open
interest) poniewaz to oni wypetniajg wszystkie zlecenia. Wiec trejderzy
detaliczni, trejderzy profesjonalni, banki i inne mate algorytmy HFT muszg
uzywac nieco innej strategii aby zdefiniowaé czy duza wypetniona pozycja
wchodzi czy wychodzi z rynku...

Wiec tak, kiedy widzimy duza wartos¢ delty wolumenu na profilu delta
wolumenu, to w rzeczy samej jest on tu skumulowany.

I mozesz tu mie¢ réznych Market Makerdw, réznych trejderdw, réznych
trejderow detalicznych, rézne algorytmy, rozne programy HFT, itp...

Ale...

Pamietaj o kilku oficjalnych statystycznych informacjach dotyczacych
aktywnosci Market Makeréw (zrddto: gtéwnie SEC i IMF)

- w 2013 widzieliSmy znaczacy spadek Market Makerdw, ktdrzy nie grali jako
HFT...



- w 2014 w zaleznosci od instrumentu, ktérym trejdujesz, widzielismy ze
mamy pomiedzy 65 do 80% zlecen z limitem, ktére byty oddawane po
najlepszej cenie ask lub offer (best bid, best ask) byty zleceniami dodanymi
przez firmy HFT, ktére grajg jako Market Makerzy.

- w 2015 aktywnos¢ HFT to ponad 80% aktywnosci w ksigzce zlecen ponad
90% z nich gra jako Market Makerzy (szczegodlnie na nasdaq)

- od 2015, mamy teraz tylko 7% zlecen z limitem, ktére zmieniaja najlepszg
cene bid lub offer (poprzez dodawanie zlecen z limitem np. na bidzie, ale wyzej
niz poprzednia najlepsza oferta bid)

- rate anulowania istniejacych zlecen poprzez Market Makerow HFT jest wyzszy
w pierwszych 10/50 mili sekundach po trejdzie w poréwnaniu do potowy lub
catej sekundy po trejdzie.

Réwniez musisz wiedzied:

- w zaleznosci od réoznych strategii uzywanych przez Market Makeréw, mozesz
zdefiniowac:

A) schemat dostarczania ptynnosci dla best bid/offer

Zarabiajq bardzo duzo, z bardzo matym marginem i w bardzo krétkim okresie
czasu.

B) dostarczanie ptynnosci na bid/offer
- mniejsza czestotliwos¢ i wymagany wiekszy margin, raczej rzadziej
trejdowany i w dtuzszym okresie czasowym.

Pamietaj ze:

- aby Market Maker mogt zakumulowac jakie$ straty, zazwyczaj kiedy cena
idzie w jednym i tym samym kierunku w dtuzszym czasie.

- ale aby tego uniknac i chronic sie przed takimi sytuacjami, Market Maker
uzyje dwdéch gtéwnych informacji aby reagowac:

- zmiennos¢ ceny

- nierownos¢ w przeptywie zlecen (zlecenia z limitem i rynkowe, uzywa obydwu
nierdwnosci).

Wiec, kiedy masz duza pozytywng delte profilu wolumenu... tak, mozliwe, ze to
nie jest tylko aktywnos$¢ Market Makera, mozliwe, ze sg tam tez zlecenia
trejderédw detalicznych, nazywanych naturalnymi zleceniami, moze inni
trejderzy lub duze instytucje lub duze firmy HFT, ktore pracujg troszke inaczej
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Pytanie od stuchacza do poprzedniej czesci: Profil delty, to profil skumulowany
dla wybranego czasu tu pokazuje 80, Market Maker mdégt juz opusci¢ swoje
pozycje, wiec profil wolumenu nie zawsze pokazujg zaangazowanie Market
Makera ale réwniez innych uczestnikéw, ktérzy zajeli dobre pozycje.

Tak, to zdecydowanie racja

Pamietajmy o tym:

Wszystko sprowadza sie do proporcji i rownowagi.

Naturalne zlecenia (trejdy) i inni uczestnicy, ktérzy sa w ksigzce zlecen, aby
wejs¢ w rynek ze zleceniem z limitem lub wyjs¢ ze zleceniem z limitem.
Stanowig oni okoto 10% wszystkich zlecen z limitem dodanych do ksigzki
zlecen.

Wszystkie pozostate zlecenia z limitem byty dodane przez Market Makera i 90%
z tych zlecen dodanych przez Market Makera bedzie usunietych dzieki ich
szybkosci (high frequency, HFT Market making).

Wiec tak, mamy réwniez naturalne trejdy, ktére sg wieksze lub mniejsze.
Kluczowe pytanie:

Najwazniejsze aby okresli¢ czy aktywnos¢ zlecen z limitem, ktérg widzisz na
heatmapie jest wynikiem aktywnosci zlecen rynkowych!!!

ROwniez nalezy zrozumie¢ czy ta aktywnosc¢ rynkowego przeptywu zlecen,
zgrywa sie z aktywnoscig zlecen z limitem wchodzgcych lub wychodzacych z
rynku.

To najwazniejszy punkt.

Aby to okresli¢, wezmiemy przyktad
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Analiza
- mamy HFT buy program
- mamy bid depth momentum

- gap up

Ta gap up jest zrobiona na manipulacji ceng (up tick z negatywna wartoscig
delta i z lukq)

To sg koncowo 4 bycze sygnaty przeciw jednemu sygnatowi sprzedazy (offer
depth moment)

Nawigzujac do struktury gtebokosci rynku na heatmapie DOM, mozesz
zobaczy¢, ze zlecenia 14 kontraktow stajg sie 16, pdzniej 19...

-2 i - 9 wypetnione na tym poziomie cenowym, na tg chwile staje sie to byczym
setupem i mozemy myslec, ze to jest aktywnos¢ Market Makera... nie do
konca, mozesz zobaczy¢ dlaczego.

Kontynuujmy:
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Ten duzy bid (19 kontraktow) koncowo zostat usuniety (0 jako delta w
stupku).

Pojawit sie kolejny duzy bid 40 kontraktéw 3 ticki nizej. W tym samym
momencie pojawia sie sygnat HFT buy program



To jest kluczowy punkt

- cena dochodzi do tej duzej oferty 40 kontraktow i pojawia sie delta - 39 na
tym poziomie cenowym. Nastepnie na tym samym stupku w tym samym
momencie, widzimy nowg duzg oferte, ktéra prawdopodobnie jest
automatycznie dodana po stronie offer, tylko jeden tick powyzej.

To jest prawdopodobnie automatyczny take profit, ktéry jest automatycznie
dodany zaraz po tym jak ta duza pozycja sie wypetnita.

Wiec to oznacza:

Ze te duze zlecenia z limitem 40 kontraktdw po stronie bid byto pozycjg kupna
z limitem (pozycje otwarte)

Poniewaz rynkowa gtebokos$¢ mikro struktury odkryta, ze ta wartosc¢ po stronie
offer jeden tick powyzej jest prawdopodobnie take profitem powigzanym z tg
pozycjq kupujacq po stronie bid.

- zaraz po tym widzimy jak realizuje sie 25 kontraktdw kupna na tym poziomie
cenowym offer jako take profit.

- jest to 25 kontraktéw wyjsciowych z rynku z profitem jednego ticka.

Wiec w tym przypadku te 25 rynkowych kontraktow kupna, ktére uderzyty w tg
duza oferte po stronie offer, pokazujg, ze te zlecenia z limitem sprzedazy po



stronie offer byty zleceniami do wyjscia z pozycji.

Kontynuujmy
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Dodano duzy bid na 46 kontraktdw na tym samym poziomie cenowym co
poprzednio.

Zrealizowato sie 47 kontraktdw jako negatywna delta wolumenu to pokazuje
pewngq ilos¢ sprzedajacych zlecen rynkowych, ktore uderzyty ten bid.

I automatycznie na tym samym stupku cenowym i w tym samym czasie
pojawia sie nowe duze zlecenie sprzedazy offer jeden tick powyzej... to
prawdopodobnie take profit ustawiony automatycznie.
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Kolejne zlecenie 25 kontraktow z limitem bid pojawiajg sie na tym samym
poziomie cenowym.

Wypetnione 27 kontraktow

I automatycznie widzisz jak 13 kontraktéw byto kupionych czyli wzieto take
profit.
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Wiec co tu widaé?

Widac¢ ze tego rodzaju zlecenia sg prawdopodobnie rezultatem i konsekwencjg
duzego "ludzkiego trejdu" lub algorytmu niskiej czestotliwosci (algo LT, ktore
pracuje z predator algo)

To nie jest Market Maker HFT

Tego rodzaju algo wychwytujg aukcje rynkowe i chcg robi¢ pienigdze szybko w
bardzo krotkim okresie czasu.

I ty dosc¢ tatwo mozesz ocenic jak i kiedy i po ile kontraktéw oni wchodzg i
wychodzg z rynku z zyskiem lub ze strata.

To interesujacy punkt widzenia, ktéry pozwoli ci zobaczyc¢ jakies pozycje
otwarte lub zamkniete.

Wazne aby zrozumiec kontekst.



8c Advanced Market Detection.

Na pierwszym przyktadzie widzimy duzo sygnatdéw sprzedazy HFT, ktére
absorbujg kupujace zlecenia rynkowe.

Mozemy zobaczy¢ aktywnos¢ Market Makera, linia CMMA jest pchana w dét, to
pokazuje zachowanie Market Makera, ze staje sie bardziej agresywny po
stronie sprzedajgce. Zaraz przy dwdch sygnatach HFT momentum widac
dodane zlecenie 30 kontraktdw po stronie offer aby pchngé cene nizej.

Nico ma automatycznie ustawiony take profit na dwa ticki i wchodzi na
aktywnym agresywnym rynku. Jesli nie ma take profity w ciggu kilku sekund to
wychodzi na brake even lub matg stratg.



8c' Advanced Market Detection

Opisze tu kilka strategii, ktorych mozesz, uzy¢ szczegdlnie na porannych
sesjach. Ten setup opiera, sie gtdwnie na rozcigganiu dziennego rangu ceny.

Kiedy rynek sie otwiera to dzienny range jest bardzo bardzo niski, poniewaz
rynek dopiero sie otworzyt. Musisz zrozumieé, ze kazde rozciggniecie
dziennego rangu jest bardzo czesto szansg do dobrego trejdu. Poniewaz jak
masz to rozciggniecie to jest ono przemyslane przez Market Makera. Jest to
przemyslane jako proces poznawania ceny. Dla Market Makera jest to bardzo
wazne poniewaz, bedzie w stanie ocenic ilu jest chetnych do kupowania tego
nowego dziennego maksimum. Ale to nie jest dobry pomyst zeby kupowac
przebicie dziennego maksimum, raczej bardziej interesujace jest aby zagrac
upadek tego przebicia.

Jak rynek przebija nowe high to warto zagrac¢ short na kilka tickdw, bo rynek
prawdopodobnie wroéci do normalnosci za chwile. Patrzac z punktu widzenia
Market Makera to dobry setup i z rana bedzie wiele takich okazji.

Np. na FDAX na poczatku sesji niemal kazde przebicie nowego high i low jest
koncowo "cofniete" (pull back) i poczatkowo wracamy do $Srodka dziennego
rangu.

DOM move - jak znika jakies zlecenie to znika spora ilo$¢ ptynnosci z
gtebokosci rynku i méwimy, ze jest otwarta droga do ruchu w gtebokos¢ rynku.

Jesli mozesz zgrac rozcigganie dziennego rangu z innymi wskaznikami to
mozesz miec¢ wiele dobrych setupow na otwarciu sesiji.



Dwie duze oferty, pierwsza na 22 kontrakty wszystkie wypetnione, czyli
wszystkie oferty byty prawdziwe. Jednak wczesniej widzimy gap up
manipilation, bid D momentum, linia CMMA jest naprawde bardzo zielona.
Widzimy ruch ceny, ktory niby jest w rangu czyli jest zbalansowany, wolumen
tez jest zbalansowany, ale linia CMMA jest coraz bardziej zielona.

Te duze zlecenia nie sg zleceniami Market Makera tylko dlatego, ze zachowanie
Market Makera jest catkowicie bycze.

Drugie zlecenie na 20 kontraktow wypetnionych, to moze by¢ jakis take profit
naturalnego gracza, poniewaz nastawienie Market Makera sie nie zmienia nadal
jest bycze.
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Kontynuacja

Widac¢ duzy spike, Market Maker wystrzelit w gore i pojawia sie sygnat offer D
momentum i tu Market Maker na nowo chce przejac¢ kontrole. W Total ask
depth wida¢ bardzo duzy imbalans ksigzki zlecen.

Cofajac sie troche do tego slippagu, to wida¢ poczatkowe stupki maja luki a im
wyzej to luki znikajq, pojawiajq sie poziomy cenowe poprawnie wypetnione. Jak
widzisz taki duzy slippage to jest poczatek ruchu ceny, a nastepnie jak
pojawiajq sie stupki juz bez slippagu i delta wolumenu jest niemal w petni
pozytywna. Dzieje sie tak poniewaz staje sie coraz drozsze aby cena szta w
gore i dla Market Makera to dobra okazja do sprzedawania. Market Maker
zaczyna dodawac oferty z limitem po stronie offer. Tu tez widac¢ jak linia CMMA
jest pchana w dot z 68 do 67 66 65.... to potwierdza, ze Market Makerowi
udato sie znowu przejaé kontrole z inwentarzem sprzedajacym.
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Mamy duze oferty, pierwsza prawie na 20 kontraktow, koricowo tylko 9
wypetnionych, dalej widac¢ wyjscie tego na break even. Drugie zlecenie z
limitem na 14 kontraktéw byto catkowicie fatszywe, zrealizowat sie tylko 1,
cena kontynuuje ruch w gére.

I jak wida¢ jak cena weszta na nowe dzienne maksimum, po prawej stronie na
profilu wolumenu widac¢ pozytywng delte 5, 3, 4. To interesujgcy moment bo
mamy rozciggniecie dziennego rangu i bardzo szybko jego upadek i warto tu
grac sell chociaz na kilka tickéw.
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Wida¢ poprzednie dzienne maksimum po lewej stronie, nastepnie wyrysowuje
sie nowe dzienne maksimum, trwa to jedna minute i cena zawraca robi pull
back i to kolejny dobry setup na sell.

Widac¢ pierwsze wieksze zlecenie na 11 kontraktdw prawie cate wypetnione,
drugie na 10 tez prawie cate wypetnione i zaraz po wypetnieniu tych ofert
wida¢ nowe duze zlecenie sprzedazy na gérze na 15 kontraktéw. Patrz tez na
duze stupki w profilu wolumenu jako potencjalne miejsca do wyjscia z pozycji.

8c'' Advanced Market Detection

Jezeli znajdujesz sie w rejonie profilu wolumenu gdzie jest np. 10 pozioméw
pozytywnych i pojawiajg sie rézne sygnaty HFT sell. To znaczy ze Market Maker
walczy z kupujacym przeptywem zlecen, to jest dos¢ agresywne zachowanie. I
jesli masz tu np. 3 sygnaty, ktére méwig ci o sprzedazy czyli:

- linia CMMA idzie w dét, profil wolumenu jest pozytywny, sygnaty HFT na sell,
to jest interesujacy setup na sell

Rozrdzniaj to, ze jesli na rynku pojawia sie duzy przeptyw zlecen w jednym
kierunku np. kupujacy to znaczy, ze Market Maker jest prawdopodobnie
jedynym sprzedajacym.

Pamietaj, ze jesli juz Market Maker zaczyna walczy¢ z przeptywem zlecen to
gra agresywnie i zrobi wszystko zeby pociggnac¢ cene w dét i zebraé swoje zyski
na stop losach kupujacych.

Wazne sg dywergencje: czyli np. cena idzie w dot a linia CMMA zaczyna iS¢ w
gore, total bid depth tez zmierza ku gérze...

Patrz na to co dzieje sie z total bis/ask depth bo to pokazuje, ktéra strona
gtebokosci rynku sie ostabia a ktéra wzmacnia i graj na dywergencije.
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Jak uzywac VAH/VAL do swing/day tradingu.
Zobaczymy jak mozemy uzywac profilu wolumenu na réznych interwatach
czasowych.

Na poczatek zobaczymy dzienny wykres historyczny z profilem wolumenu i
zobaczymy jak mozemy go czytac. Zobaczymy jak mozemy uzy¢ profilu
wolumenu z kombinacjg delty wolumenu i wartoscig open interest.

Na poczatek mata modyfikacja, ktérg wprowadzitem w profilu wolumenu w
quantmapie.




Jak widzimy mamy tu 3 rézne profile.

- profil po lewej to standardowy profil wolumenu, pokazuje ci dodane wszystkie
wypetnione kupujace i sprzedajace zlecenia rynkowe na danym poziomie
cenowym.

Kolorystyka:

Cena, ktora jest najblizej VPOC tego profilu bedzie w "gorgcym" kolorze
(czerwony / pomaranczowy / zo6tty / zielony)

Cena, ktora jest najdalej VPOC tego profilu bedzie w "zimnym" kolorze
(niebieski, jasny niebieski, purpurowy)

Profil po prawej jest bazowany na tej samej logice koloréw. Ale jest bazowany
na delcie wolumenu.

Bazuje on na delcie wolumenu z catej dziennej sesji. Jest automatycznie
resetowana na kazdym rozpoczeciu sesji.

Nastepnie widac¢ kolejny profil po lewej stronie od delta wolumenu. To réwniez
profil delty wolumenu. Ten profil pokazuje wolumen tylko dla stupkéw
widocznych na wykresie.

Tylko stupki widoczne na ekranie bedq zliczone i przekalkulowane na profil
delty wolumenu. Wiec jest to do$¢ dynamiczny profil.

Kolejnym dodatkiem sg linie VA (value area lines). Jak wida¢ sg dwie poziome
biate linie.

Pokazujg zakres ceny gdzie zatrjedowato sie 70% wolumenu dla danego rangu
cenowego. Pokazuje ona najwazniejszy obszar cenowy danego rangu. Mozna
go zmieni¢ prawy przycisk, studies, delta volume profil (ID17), value area
percentage.

To wazne aby obserwowac jak te linie VA sie zmieniajg i podgzajg za waznymi
obszarami cenowymi, poniewaz porusza sie ona za ruchem ceny i wolumenem
wypetniony. Cena, ktdra znajduje sie w tym obszarze jest uczciwa i trudno jg
oszukad, wiec tatwiej jest pracowac na wybicie. Jesli ruch ceny jest powyzej lub
ponizej lini VA to wiesz, ze cena znajduje sie powyzej/ponizej uczciwej ceny.
Sprzedac jesli cena znajduje sie powyzej VA lub kupic jesli cena znajduje sie
ponizej VA.

Jeszcze jedna wazna rzecz odnoscie VA. Jesli range VA jest bardzo niski, to
badz ostrozny bo zmiennosc jest niska i jest mozliwos¢ ze zmiennosc sie
zwiekszy. Jesli range VA jest bardzo wysoki, to znaczy ze zmiennosc jest
wysoka. To mozna zagrac¢ na pull back do srodka rangu bo jest
prawdopodobienstwo, ze zmiennos$¢ sie zmniejszy.

Setup:

Jesli cena wybija powyzej linii VA

To mozna prébowad sprzedawacd

Linia CDV idzie w gére

Linia CMMA nie idzie w gore

I masz bardzo wazny poziom na dynamicznym profilu wolumenu delta, ktory
jest pozytywny +70 kontraktdw (ten poziom znajduje sie ponizej dolnej lini VA,
co oznacza, ze gtéwny opor jest na dole tego rangu.



Oznacza to, ze cena jest zbyt droga tu gdzie jesteSmy.

Dodatkowo mozemy zauwazy¢ duze zlecenie po stronie offer 42 kontrakty, 32
wypetnione

Widzimy sygnat HFT sell program.

Postaramy sie zrozumiec jak czyta¢ kombinacje:
- ruchu ceny

- delte wolumenu

- open interest

Jak wiemy mozesz otrzymac wartos¢ open interest (liczba otwartych pozycji na
rynku) tylko dla jednego dnia.

I jak wiesz

Kiedy patrzysz na dzienny stupek cenowy, np. z negatywng deltg wolumenu
(wiecej sprzedajacych zlecen rynkowych niz kupujacych)

Nie wiesz tak naprawde czy ta wartosc sprzedanych zlecen rynkowych
(nadwyzka) sg koncowo zleceniami rynkowym sprzedazy ktére:

- weszty na rynek

- wyszty z rynku

To mogg by¢ nowe wypetnione zlecenia sprzedazy, zainteresowane sprzedazg
na rynku.

Lub

Moggq to by¢ stare zlecenia kupna, ktére sq zainteresowane zamknieciem
pozycji i ich odkupieniem, aby wyjs¢ z zyskiem lub strata.

To dlatego jest wazne aby analizowa¢ kombinacje ruchu ceny, wartos¢ delty
wolumenu z profilem delty wolumenu oraz open interest

To wszystko w dziennym uktadzie

W zasadzie mozemy powiedziec¢ tak:

- kiedy masz dzien przy ruchu ceny w dot

- negatywng wartos¢ wolumenu delta

- z rosngca wartoscig open interest

To znaczy:

- masz nowych sprzedajgcych, ktorzy weszli na rynek w ciggu tej dziennej
sesji.

Ale jesli masz:

- kiedy masz dzien przy ruchu ceny w dot

- negatywng wartos¢ wolumenu delta

- z malejgca wartoscig open interest.

To znaczy ze:

Masz stare kupione pozycje, ktére byty zmuszone aby wyjs¢ z tego rynku...
prawdopodobnie ze strata.

Dlatego to jest tak wazne aby czytad te trzy wartosci jednoczesnie, na
dziennym interwale, poniewaz to da ci dobry poglad na trend, ktéry moze
wydarzy¢ sie na dzisiejszej sesji.

Aby utatwi¢ czytanie tego, zbudowatem wykres ceny z sesji dziennej.
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Na tym wykresie, mozesz zobaczy¢ cztery rzeczy:
- dzienny ruch ceny (na $wieczce dziennej)

- profil wolumenu po prawej stronie

open interest w drugim regionie

warto$¢ wolumenu delta w trzecim regionie.

I np. jesli czytasz wartos¢ z wczoraj widzimy:
mamy ruch ceny w dét

mamy wiekszy open interest niz poprzedni
mamy negatywna wartos¢ wolumenu delta



Mamy 6950 otwartych pozycji wiecej niz poprzedniego dnia...

I mamy 8008 rynkowych zlecen sprzedazy wiecej...

Wiec to znaczy, ze:

- te 8008 rynkowych zlecen sprzedazy prawdopodobnie weszty do rynku jako
pozycje sprzedazy.

One wczoraj sprzedaty rynek...

Wiec dzisiaj spodziewam sie tego:

- cena pojdzie w gore, tylko dlatego, ze jest zbyt wielu sprzedajacych, ktorzy
weszli w pozycje krotkie na rynku.

Market Maker jest prawdopodobnie kupujgcym i postara sie dzi$ pachng¢ cene
w gore.

I dzisiaj bedziemy prawdopodobnie mieli:

- pozytywng wartos¢ delta wolumenu

- nizszy open interest (otwarte pozycje)

- ruch ceny w gére

Pokaze to:

- te stare zlecenia sprzedazy z wczoraj, ktére bedg wychodzity z pozycji,
poniewaz cena bedzie szta w gore.



MMA Extended package Video 1 part Attrec

SEERE 03-04 11:44:33

Open |riterest Ol 0 Q1% chenge

EF T f00e 040 B

Jesli open interest idzie w gore a delta wolumenu w dot przy Swieczce
spadkowej to oznacza, ze nowe pozycje sg otwarte po stronie short.

Nico mowit, ze czeka na short squeez poniewaz byto zbyt wielu sprzedajgcych
na rynku.



Dzisiaj widzimy Swieczke wzrostowg z pozytywng wartoscig deltg wolumenu,
open interes (otwarte pozycje) ma wartos¢ spadkowg 2600 kontraktow mniej
niz poprzednia sesja. Oznacza to, ze sprzedawcy z dnia poprzedniego byli
zatrzymani.

Jesli spojrzymy na wykres delty wolumenu

Widac¢ na sesji dziennej putapke na niedzwiedzie (stynne W) widac ze putapka
byta zastawiona na negatywnym poziomie cenowy profilu delty.

Widac jak przebijamy dzienny high, realizujg sie stop losy, jest duzo zlecen
kupna. Na profilu delty wolumenu wida¢ wiele pozytywnych poziomédw.

Logiczna sesja putapka na byki W, short squeez i odrzucenie, normalne
zachowanie.

Sprobujemy przewidziec teraz dzienny range.

Mamy duzy ruch ceny od rana. Widzimy, ze mamy podwdjng dystrybucje na
profilu wolumenu.

Widac doline w profilu wolumenu i spike na dzisiejszej sesji. Druga czes¢
dystrybucji jest na dole kolejny spike



Win #5 RIS T: 1273

Od tego drugiego spika masz prawie wszedzie negatywng wartos¢ delty i
mozemy spodziewac sie ruchu w goére.

Zauwaz rowniez, ze ponizej low of the day sg dwie poprzednie sesje i réwniez
jest mozliwa gonitwa po stop lossy na minimum dnia.

Jezeli na sesji dziennej masz duzy ruch to na kolejnej w 70% zdarzajq sie pull
backi.
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Mamy przyktadowy dzien, ktory nicko nazywa stynna zemstg Market Makera.
Byt bardzo duzy dzienny range, ale wolumen byt staby, delta wolumenu byta
tez nie za duza.



12000

B EEEE RS FE E FE T O B N B [ RE R 29 B ORE S gm e = F i B G G O B OF B B QT BF B 9 0 BT g O B 3% g 00 ChEaT

Widac ze otwarte pozycje sgq wyzsze niz z dnia poprzedniego. To pokazuje, ze
najprawdopodobniej mamy nowych kupujacych ktorzy weszli na rynek,
widzimy tez matg delte wolumenu maksymalna wartos¢ to okoto 2200 a
minimalna to 5000

Pierwsza Swieczka z prawej wida¢ na skali te wartosci o ktdrych mowimy
wyzej

Widac¢ tu réwniez jak duzy jest range ceny. Jest dwa razy wiekszy niz
poprzednia sesja nawet jesli delta wolumenu jest taka sama jak z dnia
poprzedniego co to oznacza

Oznacza to, ze ten short squeeze byt robiony na niskim wolumenie

Na przyktad na dniach poprzednich wida¢ maty dzienny range ale delta
volumenu ponizej jest duzo wiekszya

(jezeli popatrzysz na pozycje otwarte 2 kwietnia pozycje otwarte rosty w goére
6700 ta wartosc¢ nad Swieczkg pokazuje ile kontraktéw zostato otwartych a
wartosc¢ delty to minus 8000 kontraktow oznacza to, ze mamy duzo
sprzedajacych, ktorzy weszli na tej sesji dziennej)



Jezeli mamy dzien z duzym ruchem cenowym to kolejny dzien
najprawdopodobniej nie bedzie trendowy a jedynie wypetni luki wolumenowe
czyli cofniecie do potowy Swieczki, czyli mata putapka na byki i powrét do
srodka a pozniej mata putapka na niedzwiedzie i powrot do Srodka

Bardzo wazne sq miejsca gdzie ludzie umieszczajq stop losy to jak sg
wypetnione powoduje dalszy ruch ceny

Poprawne ustawienia volume profile
Klikamy prawym przyciskiem i wybieramy studies

Szukamy HFT SURGE alert 1 2 3.

jak to klikne to moge zmieni¢ wartos¢ wolumenu bid i ask

I robimy tak dla wszystkich trzech na daxie np zmniejszamy o potowe
Jesli chcemy zmienié¢ wartos¢ wolumenu po lewej stronie aby byfa bardziej
czytelna to klikamy chart, chart settings

I zmieniamy tick size z 1,50000 na 1 powoduje ze mamy profil mniej
precyzyjny ale logika zostaje taka sama



Pytanie

Kiedy mamy dzienny ruch ceny w dot a delta wolumenu jest pozytywna a
dzienne otwarte pozycje réwniez rosng, co to znaczy? I jak moze wygladac
nastepny dzien?

Pamietej

Market Maker zawsze wykona ruch przeciwny do otwartych pozycji (open
interest)

Dlaczego?

- aby zmusi¢ do wyjscia te otwarte pozycje na stracie

- Market Maker zbierze te pozycje na stop losie aby wejs¢ w swoje pozycje na
dole lub na gérze.

Wiec dla Market Makera jest wazne aby zwraca¢ uwage na wszystkie otwarte
pozycje rynkowe. Poniewaz, mozliwe ze Market Maker ma jakie$ przeciwne
zajete pozycje. Market Maker bardzo czesto rusza ceng przeciwnie do zajetych
pozycji rynkowych.

Wracajac do pytania

Jesli dzienny ruch ceny jest w dét, oznacza to ze trend tego dnia byt
niedzwiedzi.

Jesli dzienna delta wolumenu jest pozytywna, oznacza to ze na rynku byto
wiecej rynkowych zlecen kupna niz zlecen sprzedazy

Wiec to oznacza, ze Market Maker prawdopodobnie wyprzeda swoje pozycje
zakumulowane (jesli akumulowat)

Jezeli otwarte pozycje réwniez sie zwiekszyty (w pordwnaniu do dnia
poprzedniego) masz, wiecej pozycji otwartych na rynku...

Wiec
Jesli masz wiecej kupujacych na rynku niz sprzedajacych na rynku i jesli masz
wiecej pozycji, ktére byty otwarte tego samego dnia

Oznacza to ze,
Jacys$ kupujacy na rynku prawdopodobnie weszli na rynek

- dzienny ruch ceny w dét
- delta wolumenu pozytywna
- dzienne otwarte pozycje pozytywne

Jak mozemy przewidziec kolejny dzien?

Jesli Market Maker kupowat na sesji x, przy wzrostowej wartosci otwartych
pozycji, to znaczy ze Market Maker bedzie prawdopodobnie probowat zmusic te
otwarte pozycje do wyjscia z rynku na stracie na stop losie.

Market Maker pchnie cene do gory i prawdopodobnie zobaczysz ruch w gore na
kolejnej sesji dziennej x+1



I kolejna wazna rzecz
Poréwnanie pomiedzy dziennym ruchem ceny a pozycjami otwartymi

Aby wiedzie¢ ze otwarte pozycje podazajg za ruchem ceny czy nie

To jest wazne do zdefiniowania, aby odkry¢ sentyment operatora w pozycjach.

Widac¢ bardzo interesujacqg sesje 6 kwietnia

Duzy ruch ceny w dét
Duza negatywna delta wolumenu

Co to znaczy
Oznacza to, ze prawdopodobnie ci ktérzy otworzyli jakie$ pozycje i weszli w
rynek prawdopodobnie sprzedawali rynek

Dlaczego?

Poniewaz otwarte pozycje sie zwiekszyty
Mamy 649 kontraktow otwartych wiecej niz poprzedniego dnia...

I mamy 13tys negatywnej delty wolumenu



Nawigzujgc do tych 13tys sprzedanych pozycji rynkowych masz
prawdopodobnie jakies otwarte pozycje, ktdore wcigz sg w rynku i sg otwarte!!!

Wiec co sie stato nastepnego dnia
Nowe dzienne maksimum w poréwnaniu do dnia poprzedniego (gonitwa po
stop losy)

2000

redo0nn

{36000

Masz tg sama sytuacje 2 kwietnia

- duzy ruch ceny w dét

- duza negatywna delte wolumenu

- duzo nowych otwartych pozycji (+2,8%)

Co to oznacza:

Oznacz to, ze ten ruch w dét zadowolit sprzedajacych, poniewaz masz duzg
negatywng delte wolumenu.

I ten sprzedajacy prawdopodobnie wszedt w rynek



Dlaczego oni weszli?

Poniewaz daily interest jest wyzszy wzgledem poprzedniego dnia

I masz prawdopodobnie sprzedajacych, ktérzy nadal sg w rynku z otwartymi
pozycjami, spodziewajg sie ruchu w doét kolejnego dnia, biedaki sprzedali dét :)

Dnia kolejnego jak widzisz jest short squeez
Cena poszta w gore

Delta wolumenu pozytywna

Open interest zmniejszony

Catkowicie logiczne



Kiedy dzienna cena idzie w dot a delta jest pozytywna i dzienne otwarte
pozycje rowniez wzrastajg Co to znaczy i jak nastepnego dnia moze ruszac sie

cena
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Na nasdag wczoraj mieliSmy ruch ceny w gore pozycje otwarte idg w doét. Delta
wolumenu pozytywna te zlecenia sg prawdopodobnie jakimis$ zleceniami kupna
ktére odkupity swoje pozycje.

Najprawdopodobniej ten short Squeeze zmusit niektdrych sprzedajacych do
odkupienia swoich pozycji na gérze

Czego mozemy sie dzisiaj spodziewad
Po pierwsze mozemy zauwazy¢ bardzo interesujgcy poziom cenowy 6503



Duza Delta wolumenu prawie 3tys kontraktédw negatywnych jest to miejsce
gdzie Market Maker gtownie zakumulowana jakie$ zlecenia sprzedazy i jest w
tym miejscu kupujgcym

Mozemy réwniez zauwazy¢ powyzej i ponizej dwa wazne rejony gdzie
ustawione sg stop losy



Teraz pomowimy o tempie absorpcji

Po prawej jest delta volumenu
Po lewej standardowy wolumen
Na srodku jest dzienny wolumen

Czym jest tempo absorpcji

To rodzaj mierzenia impaktu wolumenu ceny. Mierzymy sity wchodzenia w
rynek i jak Market Maker walczyt przeciwko zleceniami rynkowymi czy Market
Maker mocno odptynat walczac z tymi zleceniami.

To tempo absorpcji zaznaczone na przykfadzie to najwieksza wartosc

absorpcji.

Co tu mozna zauwazy¢, jest to maksimum dziennej ceny. Waga absorpcji
oznacza, ze potrzeba bardzo duzo kupujacych aby pachnaé¢ cena w gére na tym
okresie czasowym. Oznaczato to, ze to byto bardzo bardzo drogie aby pchngé
cene w gore, wolumen tez jest tu bardzo duzy

Np w tym rangu poprzedzajacym tg duza absorpcje jest balans ruch ceny w
gore przy normalnej absorpcji, natomiast pdzniej przy tej duze absorpciji
wystgpit duzy wolumen.

Czego mozemy sie dzis spodziewac.

Wida¢, ze mamy wiekszg absorpcje po stronie kupujacych niz po stronie
sprzedajacych. Wiec prawdopodobnie mozemy spodziewad sie ruchu w rejon
stop loséw w dot i powrot do srodka

Sprawdzamy szybkos$¢ absorpcji aby ocenié ile to kosztuje aby pachnac¢ cene w
goére lub w dot.



MMA Extended Package Video 2 part B

Pomowimy o tym jak konstruowac rejony Market Makera i zrozumie¢ jak biznes
jest robiony w tych rejonach.

Od 4 kwietnia odkad mamy short squeeze cena wyglada na dobrze
prowadzong. Ale nawet w tym trendowym wzroscie widac¢ wiele putapek Market
Makera.

Jezeli ruch ceny nastepuje szybko na niskim wolumenie to jest to
niesprawiedliwy region i mozliwy jest powroét aby wypetnié te luki

Jezeli okreslimy sobie rejony wolumenowe z poprzedniego dnia czyli dzienne
maksimum i dzienne minimum to mozemy na podstawie wolumenu okresli¢
putapki jezeli widzimy, ze cena zmierza do tych rejondow i widzimy tez duzy
wolumen to mozemy sie spodziewac pull-back powrotu ceny do srodka

Jak wida¢ pomimo zachowania trendu za kazdym razem kiedy cena przebijata
poprzednie high, putapka na byki byta zostawiona a nastepnie cena zawsze
wracata do srodka

Maty dzienny Range jest przede wszystkim powigzany z niskim wolumenem. Po
takim dniu kolejny dzien moze wygladad tak ze bedzie wystrzat w goére albo w
dét i ponownie powrdt do srodka aby zastawic putapki. W takim przypadku
nalezy szukac rejonow z duzg deltg wolumenu, ktére mogg by¢ miejscami
dogodnym do powrotu ceny

Czasami jezeli cena idzie w gore i odbywa sie to na niskim wolumenie to moze
by¢ niewystarczajace zeby zbudowad putapke na byki dlatego cena nie wroci do
srodka tylko péjdzie na tym samym poziomie.



MMA Extended package 2B’

Jezeli cena idzie w gore a na pozycjach otwartych widaé ze open interest
maleje to znaczy ze niektérzy ludzie realizujg zyski i zamykajg transakcje tzn
mozemy widzie¢ ze delta wolumenu jest ujemna.

Jezeli cena idzie w gore a open interest spada to ciezko jest przewidzie¢ co
dalej sie wydarzy. W takim wypadku moze by¢ jedyna sensowna opcje préba
sprzedazy kazdego dziennego maksimum i gra¢ pull back do srodka.

MMA Extended package 2B"

Jesli gramy day trading to dobrze jest obejrze¢ czasami profil delty volumenu
w 2godz jednostkach czasowych bo wyrazniej mozna zauwazy¢ akumulacje.

Jesli chcemy widzie¢ wiecej lub mniej dni na profilu wolumenu footprint
wchodzimy w chart menu, chart settings, days to load, nastepnie advanced
settings wybieramy continious futures contact volume based rollover (ale do
tego musisz mie¢ historyczne dane ceny zachowane na twoim komputerze)

Korelacje na wielu rynkach dziatajg i pokazujg rowniez korelacje pomiedzy
liniami CMMA, poniewaz Market Makerzy dziatajg w grupach i dziatajg razem
czasami moze to by¢ jeden duzy Market Maker, ktéry sam zarzgdza wieloma
rynkami i robi to z duzg precyzjgq jednoczesnie.

Mozna $ledzi¢ korelacje pomiedzy wolumenem lub liniami CMMA lub
ptynnoscia.

Widoczne jest to na quant volume profile coraletion board.




Jest to dzienny profil

Mozesz, tu obserwowacd strukture wolumenu i poréwnaé czy sg one na tym
samym poziomie w poréwnaniu do pozostatych instrumentdéw. Tu pole do
popisu maja automaty arbitrazystéw.

MMA Extended Package 2B'"

Zacznijmy od wyswietlenia co sie stato na daxie ostatnimi dniami.

Na tym profilu wolumenu delta mamy swiece czasowe do 30 minut

Mozemy tu zauwazyc linie trendu mozemy zauwazy¢ jedno dotkniecie wsparcia
drugie dotkniecie, trzecie i czwarte

Za kazdym razem kiedy to wsparcie jest dotkniete mamy powrét do Srodka
rangu

Ale 4 dotkniecia to zbyt przejrzyste, kiedy trend jest zbyt oczywisty mozemy
oczekiwac short squeeze albo minimalnie putapki na byki

To jest to co wydarzyto sie pigtego razu, cena wpisata sie powyzej linii trendu
chwycita strop lossy mamy troche kupujacego rynku, ktéry wszedt aby
uczestniczy¢ w tym fatszywym wybiciu.

Nastepnie mamy troche pozycji sprzedajacych, powstatych na skutek
zamykania kupujacych pozycji nastepnie ci ludzie zaczynajq sprzedawac rynek
to dobry mix wystraszonej ptynnosci, ktora prébuje wyjs¢ z rynku na gorze aby
ograniczy¢ straty

Jezeli mamy taki rodzaj zachowania i agresywne zachowanie Market Makera
mozna zagrac na putapke na byki



Kiedy wszyscy sg juz uwiezieni za kazdym razem kiedy cena bedzie szta lekko
w dot to bedzie wywotywato presje na byki uwiezione na gorze i kupujacy w
otwartych pozycjach uwiezieni na gérze bedg reagowac na te mate ruchy w dét
a wiec bedg sprzedawac rynek wychodzac ze swoich kupujgcych pozycji i cena
bedzie kontynuowata spadek w dét, jak chce Market Maker.

Otwarte pozycje zrozumiaty, ze sq uwiezione wiec wyprzedajg swoje pozycje
szybko aby ograniczy¢ straty ale ruch ceny jest w dot. Tak wtasnie mamy na tej
sesji i mamy doktadnie taki sam setup po drugiej stronie dobra putapka na
niedzwiedzie. Wpisujemy sie ponizej ostatniego wsparcia. Uwieziamy
sprzedajacych na tym dole i wracamy do srodka. Na kolejnej sesji mamy takg
samgq gre. Otwieramy rynek wysoko powyzej ostatniego wsparcia aby
skonstruowac putapke na byki wracamy do srodka i robimy nowg putapke na
niedzwiedzie

Na tej nowej putapce na niedzwiedzie mozemy zauwazy¢, ze mamy duzy
stupek delty wolumenu. To czysto zmanipulowany rynek przez Market Maker

OF MMA Extended|/package Video 2 parnt BF.trec
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Patrzymy na dzisiejszg sesje i wida¢ ze FDAX przebit poprzednie maximum dnia
a pozostate indeksy nie to oznacza, ze dzisiaj DAX bedzie kierowany przez
arbitrazystéw i bedzie gonit pozostate indeksy w doét, nastepnie widzimy
putapke na byki i powrét do srodka



Spojrzmy na emini nasdaq 100

Jesli spojrzymy na dzienny profil wolumenu




Open Interest Ok G
DI

Jesli spojrzymy na dzienny profil wolumenu oraz dzienne otwarte pozycje, to
widzimy, ze wczorajsza sesja byta catkowicie normalna w poréwnaniu z
otwartymi pozycjami.

Mamy:

- duzy ruch ceny w dét

- duza negatywna delta wolumenu ponad - 5 tys

- duzy wzrost otwartych pozycji (w porownaniu do ostatniej sesji)

- mamy +4,1% otwartych pozycji

Na zamknieciu sesji linia CDV byta mocno negatywna.

Co to znaczy:

Ze mamy nowe pozycje otwarte na sell, ktére podazyty za tym ruchem
spadkowym i spodziewajq sie dalszego spadku. To dlatego cena nastepnego
dnia poszta w gore aby zrobi¢ short squeez. Wtedy zamykajac pozycje stratne
Market Maker moze sprzedawac. I jesli spojrzymy na otwarte pozycje to jak
wida¢ zmniejszyly sie tego dnia poniewaz sprzedajqcy wyszli z rynku ze strata.



MMA Extended package Video 2B"' questions

Pytanie od stuchacza
Nie rozumiem jak konstruujesz okna cenowe Market Makera i jaka jest zasada
rysowania tych okien.

Aby odpowiedzie¢ na to pytanie przedstawie ci okno korelacji profilu wolumenu
(volume profile correlation board)

To podstawowy dzienny profil wolumenu gdzie mozesz zobaczy¢ strukture
wolumenu w kolorach i strukture gtebokosci w bieli i czerni. Jest to interesujace
poniewaz mozesz szybko poréwnac strukture wolumenu réznych instrumentow,
ktére sg zazwyczaj skorelowane. Widac tez high low i ostatnig cene

To jest wazne aby mie¢ wglad na wiekszy obraz. Poniewaz, jak wiesz, jest wiele
algorytmow arbitrazystdw na rynku, ktérzy pracujg nad korelacjami réznych
instrumentow.

Dla tych algorytméw arbitrazystow jest inna logika, ale one tez majgq wglad w
taki wiekszy obraz korelacji rynku.

Zaczynamy tak:

- wiekszy obraz (VP daily)

Potaczony z:

- obrazem korelacji

Np jesli trejdujesz na emini nasdaq100 to jest wazne aby mie¢ wglad na inne
indeksy US (YM, ES i Russel)

Dlaczego?

Poniewaz gtdwne putapki sq powtarzane przez innych caty czas.

Putapki na byki i niedzwiedzie na instrumentach, bedg zazwyczaj widoczne na
innych skorelowanych instrumentach.

Np emini nasdaq:

Na co musisz zwraca¢ uwage:

- musisz sprawdzi¢ czy struktura wolumenu jest wysoce skorelowana z innymi
instrumentami i przy jakiej proporcji to byto zrobione.

- musisz sprawdzi¢ czy sg tu jakie$ rozbieznosci.

Jesli spojrzymy na indexy US, mozemy zobaczyc:
- tylko NQ zrobit czystg putapke na byki Market makera, zaraz nad dziennym
high i zjechaliSmy z ceng do $rodka dziennego rangu.



- RT (Russel) nie zrobit takiej byczej putapki. Poprzednie dzienne high jest
obrobione i zamkniecie ceny jest lekko powyzej Srodka.

- YM nie zrobit takiej putapki, a cena zamkniecia jest blisko dziennego high.
- podobna sytuacja i podobny wolumen jest z ES.

Co to znaczy?

To znaczy, ze prawdopodobienstwo putapki na byki na drugi dzien jest wysoce
prawdopodobne. Tylko dlatego, ze RT i NQ juz to zrobity.

Wiec po tej obronie poprzedniego dziennego high na YM i ES wiesz, ze wycinka
stép loséw jest tu bardzo wysoce prawdopodobna. Tylko dlatego, ze myslg ze
opor jest tu silny.

Ale tak nie jest, jest zupetnie odwrotnie. To robi ten opdr stabszym.

Wiec jak mozemy skonstruowaé nasz pierwszy dzienny box ceny i jak ten box
bedzie skonstruowany.

Chcemy w nim pokazac gtéwnie obszar gry Market Makera. Chce pokazac gdzie
sg potencjalne putapki cenowe gdzie mogg byc ustawione stop losy.

Wiec:

Kazde nowe high wyrysowane powyzej poprzedniego dziennego high i kazde
nowe dzienne low bedzie potencjalnie szansa na wycinke stop loséw. Aby
zagrac pufapke i wrécic¢ do srodka rangu.

Lub
Zagrac przetamanie i i$¢ z trendem.
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Dlaczego te obszary powyzej/ponizej poprzednich dziennych high/low sg takie
wazne.

Poniewaz na tych obszarach cenowych, masz mix dwdch réznych rodzajow
ptynnosci.

Ptynnos¢ zainteresowana aby kupic przebicie high albo sprzedac przebicie...
Ptynnos$¢ bojac sie wyjscia z rynku aby wyjs¢ na stop losach i zamkna¢ pozycje
poprzednio otwarte poprzez, kupowanie odkupowanie dziennego high, albo
odsprzedac na dziennym low.

To z tego powodu te bycze/niedzwiedzie obszary nad poprzednim dziennym
high/low sg bardzo bardzo wazne. Poniewaz to sg zazwyczaj kluczowe poziomy
dla Market Makera i te obszary cenowe sg sktadnikami granicy naszych boxow
cenowych.

W tym celu narysowatem trzy rézne poziomy cenowe:

- pierwszy nad poprzednim dziennym high

- drugi powyzej poprzedniego dziennego low

- trzeci nad drugim dziennym low.

To sg trzy obszary w ktérych musze by¢ czujnym. To tutaj zazwyczaj
podejmuje dobre decyzje tradingowe. Zagra¢ przetamanie, i$¢ z trendem lub
zagrac pullback. To sg najlepsze okazje, ktére mozesz mie¢ kazdego dnia.
Tylko dlatego, ze te poziomy cenowe maja duzy wolumen i zainteresowanie.

- wystraszona ptynnosé.

- ptynnos¢ zainteresowana wejsciem w pozycje.

- pozycje Market makera.

To duzy mix wolumenu. I po drugie nalezy zrozumie¢ aby by¢ zdolnym
reagowac.

Druga czes$¢ pytania byta:
- jak mozemy rozrysowac, przewidziec jakie$ scenariusze w zwigzku z tymi
boxami cenowymi.

Musimy pamietac o tym.
Kiedy cena dochodzi do kluczowych poziomdw, sg tylko trzy opcje



- cena siegnie tego poziomu i na nim zostanie
- cena siegnie tego poziomu i go odrzuci.
- cena siegnie tego poziomu i go przetamie.

Wiec w zasadzie mozesz to zredukowac do dwdch scenariuszy.
- kluczowy poziom cenowy jest odrzucony.
- kluczowy poziom cenowy jest przetamany.

Wiec scenariusz, ktéry rozrysujesz na tym dziennym wykresie VP zalezy od
tego.

Mozesz rozrysowac ten sam rodzaj scenariuszy na skorelowanych
instrumentach co pomoze ci zrozumiec i czyta¢ poprawnie strukture wolumenu
wybranych instrumentéw, ktére wybrates do tradingu.

Zrobitem to samo rysujq to na kontrakcie YM.

SposoOb rysowania boxa ceny jest taki sam dla wszystkich instrumentéw.
Widac tu interesujacq rzecz, ponizej pierwszej putapki na niedzwiedzie widzimy
VPOC poprzedniego dnia. (drugi gorny rysunek)

Powyzej pierwszej putapki na byki widzimy VPOC z 24 kwietnia to znaczy, ze
24400 bedzie szybko odwiedzony i mozliwa jest tu kolejna putapka na byki.
Tam mamy akceptacje ceny.

Jesli spojrzymy na RT Russel2000 sytuacja jest nieco inna.
Zmiennos$c¢ ceny jest wieksza.
Putapka na niedzwiedzie byta zastawiona.
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Czego mozemy sie spodziewac.

Mamy tu kilka waznych poziomdéw cenowych, ptynnos¢ na emini Russel 2000
jest mniej wazna, wiec zmiennos¢ jest wazniejsza.

Dzienny Range w tickach i procentach jest wiekszy niz np na ES.

Mamy 4 kluczowe poziomy.

Z powodu, ze zrobiliSmy juz putapke na niedzwiedzie, prawdopodobienstwo
putapki na byki jest wysokie.

Jesli przejdziemy teraz do emini nasdaq. Tutaj sytuacja jest nieco inna niz na
ES, YA czy RT.

Poniewaz

- ES nie zrobit putapki na byki

- YM nie zrobit putapki na byki

- RT nie zrobit putapki na byki

NQ jest jedynym instrumentem, ktéry zrobit putapke na byki.
Oraz

- ES nie zrobit putapki na niedzwiedzie

- YM nie zrobit putapki na niedzwiedzie

- NQ nie zrobit putapki na niedzwiedzie

RT zrobit putapke na niedzwiedzie.

Co mozemy wywnioskowacd
Mozemy przewidzie¢ na jutro, ze potencjat putapki jest wiekszy na ES i YM

Mozemy przewidzie¢, ze jesli ES, YM i RT ruszg jutro w dot, to dla emini nasdaq
bedzie o wiele tatwiej ruszy¢ w dét poniewaz putapka na byki byta juz
zrobiona.

Jesli ES, YM i NQ rusza jutro w gore, to dla RT bedzie fatwiej iS¢ w gore bo
putapka na niedzwiedzie juz byta ustawiona.

Wolumen uwieziony i wcigz tam umieszczony w tej putapce napedzi ten ruch.
Jak mozemy przewidziec¢ ze szczegdtami inne scenariusze. Mozemy sprawdzic
kolejny wazny wykres (otwarte pozycje na wykresie dziennym)



Spdjrzmy na niego na emini nasdaq

24 kwietnia duzy ruch w dot przy negatywnym CDV i rosngcymi otwartymi
pozycjami. Pokazuje to udziat sprzedajgcych na rynku, ktorzy weszli na rynek
prawdopodobnie na dole.

25 kwietnia zrobiono putapke na niedzwiedzie i nowa putapke na byki aby
zmusic¢ ich do wyjscia z pozycji, otwarte pozycje zmniejszajq sie.

26 kwietnia ponownie...

Duzy ruch w gore, z duzg pozytywna deltg wolumenu i wzrostowymi otwartymi
pozycjami. Kupujacy weszli w rynek (prawdopodobnie zbyt pézno). Dlatego
mamy duzy pullback nastepnego dnia.
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Otwarte pozycje tego dnia beda prawdopodobnie spadkowe, zwtaszcza przy
takiej negatywnej delcie wolumenu.



Na tym wykresie mozemy to rozrysowac z wiekszg precyzja.

Aby nakresli¢ te kluczowe poziomy cenowe i uzy¢ ich do rozrysowania boxdéw
ceny, uzyje kombinacji dwoch rzeczy.

Obszardow tuz nad poprzednim maksimum i pod poprzednim dziennym
minimum. Oraz gtéwny szczyt w delcie wolumenu na poziomie 6685. To jest
potencjalny poziom oporu, tam moze by¢ sporo stop loséw. Wiec mozemy
najpierw zastawic tu putapke na byki i wréci¢ do srodka



Scenariusze sg tu rozrysowane. Sg one oparte tylko na DVP. Teraz mozemy
porownac to ze srednim dziennym rangem.

W taki sposdb mamy rozrysowane scenariusze na kolejny dzien.

Jutro mamy wazne dane dlatego spodziewamy sie niskiego rangu (rynek
bedzie czekat na dane). Wiec spodziewamy sie putapek na byki i niedzwiedzie
w poblizu dziennego otwarcia.

Dlatego bierzemy pod uwage szczyt z poziomu 6685 i poprzednie dzienne
minimum.
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Pytanie od stuchacza:

Jak rysowac boxy ceny i jaka jest ich logika.
Oraz

Jak mozemy uzy¢ okna CMMA i czym ono jest.

Jak pamietasz konstruowaliSmy boxy ceny, wspomagajac sie otwartymi
pozycjami i deltg wolumenu na interwale dziennym

Mozemy réwniez skonstruowacé boxy ceny w interwale godzinnym i wspomagac
sie godzinna deltg wolumenu i linig CMMA i rowniez obszarami stop losow

Zobaczymy jak mozemy skonstruowac jakie$s wydajne boksy ceny rynku
bezposrednio na quant mapie na wykresie tickowym czyli heatmapie.

Widzimy Daxa jest godzina 10:20 Londynska sesja jest juz otwarta i mamy
Wolumen 18000 co jest dos¢ niskie jak na tg godzine, w porownaniu z
wczorajszym dniem.

Wczoraj FDAX miat perfekcyjng korelacje z FESX. Dax podazat niemal
perfekcyjnie za FESX.

FLSDOMIE 1 Day 45 SRR T: 11302

Wczoraj FDAX miat perfekcyjng korelacje z FESX. Dax podazat niemal
perfekcyjnie za FESX.

Dzis$ korelacja pomiedzy tymi dwoma instrumentami, ktére zazwyczaj sq
dobrze skorelowane, jest dobra.

Wracajmy do naszej quantmapy.
Pokazemy tutaj podstawowa strategie trejdingowg, ktéra bazuje na tym
fakcie.

- przez 70% czasu mamy balans ceny.
- w przypadku 90% wybié¢ z rangu mamy fatszywe wybicie, aby wrdci¢ do
srodka rangu.



Co powinnismy zrobic.
Szukamy jakiej$ normalnej aktywnosci rynku (niski wolumen, niska predkosé
przeptywu zlecen, z balansem ruchu ceny).

Zwracamy uwage na high i low. Czekamy az cena siegnie tych high i low. I
patrzymy czy wypetnia sie duzy wolumen w tych miejscach. Czekamy tez na
rozciggniecie tego boxu cenowego i gramy pullback.

Przyktad umieszczenia zlecen z limitem przez Nico.

Jesli czas jest zbyt dtugi i ruch ceny sie zmienia, mozemy usung¢ nasze
zlecenia z limitem i narysowac¢ nowy box ceny.

Jesli masz duzy wolumen wypetniony w stupku bez duzego ruchu ceny to grasz
na pozycje Market makera.



Pozwdl, ze pokaze ci mojg logike doktadniej.

To jest zawsze ta sama logika. Jesli cena pozostaje w balansie. Mozesz
rozrysowac box ceny na wykresie z maksimum i minimum rangu. I jesli
widzisz, ze cena wychodzi powyzej maksimum lub ponizej minimum to wiesz,
Zze masz tu szanse na scalping, jesli to pokrywa sie z wolumenem.

Pamietaj o tej logice.

Nie musisz trejdowac¢ w srodku boxu, szczegdlnie jesli chcesz zanegowac cene.
Naprawde musisz czeka¢ na ekstremalne high i low i czeka¢ az cena je osiggnie
lub przebije. Tu wazny jest dynamiczny profil wolumenu (ten ktéry przelicza
wolumen dla stupkéw widocznych na wykresie).

Najwazniejsze to obserwowac tg dynamiczng delte wolumen i patrzec co sie
wydarzy po przebiciu high i low, czy wolumen nagle wzrasta lub spada co
oznacza wycinka stop loséw.

Wiec jesli widac¢ ze wolumen boxa ceny jest w wiekszosci pozytywny to
pamietaj ze Market Maker ruszy cena w przeciwnym kierunku, albo
przynajmniej siegnie najpierw najblizszego punktu do stop losow.
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Pomowimy o CMMA starmat oraz odpowiemy na pytanie, dlaczego
zdecydowatem sie na zbudowanie tego narzedzia.

Po pierwsze:

Wiemy, ze ruch ceny réznych instrumentdéw jest wysoce skorelowany.

Np wiekszos¢ indeksow US jest skorelowanych (odnosnie ruchu ceny)

I jesli pordwnamy proporcje wolumenu i ptynnosci powinny by¢ zblizone, to
jest czysta korelacja.

Wiec dzieki temu narzedziu, mam pojecie czy linia CMMA ze skorelowanych
instrumentow jest skorelowana czy nie.

To jest najwazniejsze.

Wiemy, ze ruch ceny amerykanskich indekséw jest ze sobg skorelowany
wolumen, range ceny, ptynnos¢ (nawet pod wzgledem sygnatow HFT)

Wiec mam mozliwosc¢ studiowania réznych korelacji CMMA.

Aby to zrobi¢, po pierwsze dodatem 4 indeksy US na wykresie liniowym,
wyswietlone jako procentowy ruch zmiany ceny.
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Na tym wykresie masz:

- emini nasdaq zielona linia w procentach (teraz masz +0,22%) to znaczy, ze
byto +0,22% zmiany ceny od otwarcia (od 0:00 am cet)

- emini Dow Jones YM pomaranczowy

- emini Russel2000 RT niebieski

- emini S&P500 ES biaty

Dlaczego wyswietlam te ceny w procentach zmiany ceny od otwarcia? Aby miec
ruch ceny tych réznych instrumentéw na tej samej skali i mdéc poréwnac ich
ruch ceny jednoczesnie.

Wazne jest aby mieé najnowsza wersje CMMA starmat poniewaz wczesniejsza
zawierata btedy.

W pierwszym rejonie mamy:
- liniowy ruch ceny réznych amerykanski indeksow, wyswietlony w réznych
kolorach, wyswietlony w tej samej procentowej skali.

I celem tego pierwszego rejonu jest:
- mozesz poréwnac kazdy amerykanski indeks z pozostatymi, zauwazy¢ ktory
jest najwyzej a ktory najnizej.



- mozemy zmierzy¢ w jakiej proporcji, te rézne zmiany ceny postepuja (za
szybko lub za wolno)

- mozesz zmierzy¢ spread pomiedzy dwoma wysoce skorelowanymi
instrumentami.

Np jesli spread pomiedzy dwoma instrumentami jest wyzszy niz normalny
moze to by¢ szansa aby zagrac¢ powrdt do normalnosci, aby spread stat sie
nizszy.

Wiec ten pierwszy region jest po to aby poréwnacd jak ruch ceny na rynku tych
amerykanskich indeksdéw sie koreluje. Dobrze jest widzie¢ najmocniejszy i
najstabszy indeks. I widzie¢ czy najstabszy instrument jest po prostu spézniony
a nie najstabszy. Albo zobaczy¢, ze to nie jest spdznienie ale wtasnie stabosc.

Kiedy widzisz duzy spread pomiedzy dwoma skorelowanymi instrumentami,
musisz zapytac siebie:

- czy to jest rdoznica w sile.

- czy to jest rdznica timingu.

To pomoze ci zdecydowac czy zagrac réznice spredu. Pamietaj kiedy widzisz
dwa wazne spready i dekorelacje pomiedzy dwoma instrumentami.

Bedzie to widoczne jako:

- szansa dla arbitrazystéw aby zagra¢ na tej roznicy i zgarng¢ zysk jak cena
wréci do normalnosci.

Na drugim wykresie masz 4 heatmapy

Widzisz, te same 4 instrumenty z takimi samymi kolorami i liniami.

Linia CMMA jest czerwona/zielona w zaleznosci od nachylenia lini CMMA.
Heatmapa jest kalkulowana jako srednia CMMA, ktora pokazuje kolorowg,
heatmape zalezng od aktywnosci CMMA.

Dla kazdego indeksu masz:

- wartosc ceny

- wartos¢ CMMA

I mozesz szybko zobaczy¢ czy:

- warto$¢ CMMA jest pozytywna czy negatywna.

- warto$s¢ CMMA jest powyzej czy ponizej ostatniej trejdowanej ceny.

- spread pomiedzy ruchem ceny i ling CMMA

Mozesz réwniez porownac:
- korelacje ruchu lini CMMA pomiedzy wszystkimi 4 instrumentami.
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Pokaze jak uzy¢é CMMA starmat do strategii trejdingowych, pierwszy
podstawowy:

- mozesz wybrac rejony cenowe i okna czasowe GDZIE i KIEDY widzisz,
szczegolng i wysoka korelacje pomiedzy 4 liniami CMMA.

Spodjrzmy na prawdziwy przyktad

A28 CRAMA emni ES CRRS hestmap ES CRAMA ermimi ES #1104, Yes, Use Lakest YWalue fram C
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- jesli spojrzysz na heatmape mozesz zobaczy¢, ze czasami:

Wszystkie te 4 linie CMMA sg pozytywne (zielona pionowa linia)

Co sie stato w tym momencie

- wszystkie 4 heatmapy sq zielone w tym momencie.

- wszystkie 4 linie CMMA sg zielone (pozytywne).

Co to znaczy:

- w tym konkretnym momencie masz bardzo wysoka korelacje, pomiedzy
wszystkimi 4 instrumentami. To bardzo wazne do analizy. Dodatkowo 3 z 4 linii
CMMA sg powyzej ruchu ceny (RT, YM, NQ sg powyzej a ES ponizej ruchu
ceny)

Wiec tutaj mamy drugi sygnat, ktory méwi Ci aby zaja¢ dtuga pozycje (nawet



jesli nie jest to perfekcyjny sygnat, perfekcyjny jest gdy wszystkie linie CMMA
sq powyzej ruchu ceny)

I widac¢ co dzieje sie z ceng po tym waznym momencie. Wida¢ ze cena jest
pchana w gore.

Trzeci sygnat jaki mozemy wysledzié, to sprawdzic¢ jaka jest wartos¢ CMMA.
Pozytywna CMMA dla ES, YM, NQ i negatywna RT

Wiec masz trzy sygnaty, ktére musisz sprawdzi¢ aby wejs¢ w trejd z tego
rodzaju strategiaq.

- wysledzi¢ perfekcyjng korelacje pomiedzy 3 lub 4 kolorami heatmap.

- sprawdzi¢ nachylenie linii CMMA jej kolor i szuka¢ perfekcyjnej korelacji
skorelowanych instrumentow.

- | koncowo musisz sprawdzi¢ wartos¢ CMMA czy wszystkie sg pozytywne czy
negatywne.

Teraz pytanie
Kiedy mam wyselekcjonowane sygnaty kup sprzedaj z CMMA starmat, jak
moge wybraé¢ odpowiedni instrument do gry.

Podstawowa logika:
Jesli masz byczy sygnat kupna, musisz sprobowac kupic¢ najsilniejszy
instrument (best performer).

Jesli masz niedzwiedzi sygnat mozesz sprobowac sprzedad najstabszy
instrument (worst performer)
Majac nadzieje, ze ta sita lub stabos¢ bedg kontynuowane.

Ostrzezenie

Jesli instrument, ktéry kupujesz jest za silny, a spread tego najsilniejsze
instrumentu jest zbyt duzy wzgledem pozostatych skorelowaych instrumentow,
to moze by¢ interesujgcym aby kupié najstabszy instrument jesli masz kupié
jakis$ byczy sygnat.

Lub analogicznie sprzeda¢ najsilniejszy instrument, jesli masz niedzwiedzi
sygnat.

Dlatego jest wazne aby badac spread pomiedzy tymi 4 skorelowanymi
instrumentami.



Video 11 Real liquidity

Wazniejsze gietdy na swiecie CME, NASDAQ, CBOT, NYMEX, ICE..

Jesli chciatby$ umiescic zlecenie z limitem na tych gietdach na 8 poziomie bid
oznacza to ze umieszczasz swoje zlecenie 8 tickdw powyzej aktualnej ceny. I
zajmie to okoto 50 mili sekund aby wycofac to zlecenie.

Wyobraz, sobie ze np...

Wrzucasz to samo duze zlecenie ale tym razem na poziomie drugim tylko 2 tiki
ponizej aktualnej ceny i jesli chciatby$ skasowad to zlecenie to zajmie wiecej
czasu, okoto 150 mili sekund?.

Dlaczego

Aby chroni¢ gietde i uniknac tego, ze traderzy byliby wypetniani zleceniami
ktére sg wczesniej kasowane.

Co mowi ta prawna reguta odnosnie gietd CME, CBOT, NASDAQ....
Im blizej aktualnej ceny bid/ask chcesz umiesci¢ swoje zlecenie z limitem tym
wiecej czasu potrzeba aby je skasowac.

Jaki wniosek, ze im blizej aktualnej ceny znajduje sie duze zlecenie tym
trudniej jest je usunac

Tak samo jest z oficjalnymi Market Makerami tez potrzebujg wiecej czasu aby
usuwac swoje zlecenia blizej aktualnej ceny

Kolejny wniosek ptynnos¢, ktéra znajduje sie blisko aktualnej ceny bida ask
jest prawdziwsza niz ta ktora znajduje sie z dala od aktualnej ceny.

Nalezy tez patrzec jak duze zlecenia z limitem wstawiane do ksigzki zlecen
reagujg na ruch ceny

Czy te duze zlecenia z limitem reagujgc na ruch ceny bedg odejmowane,
dodawane albo pozostang takie same.

To wazne zeby to widzie¢ poniewaz to pozwoli ci rozpoznac czy:
Czy te duze zlecenia stajq sie mocniejsze i mocniejsze czy stabsze...

Fakt, Ze cena zbliza sie do duzego zlecenia z limitem w ksigzce zlecen jest
bardzo wazny poniewaz to zmusza te zlecenia z limitem aby staty sie
prawdziwe albo ukazaty, ze sg spoffingiem.

Dlatego to bardzo wazne aby czytac jak te duze zlecenia z limitem w ksigzce
zlecen albo ta duza sciana ptynnosci w ksigzce zlecen zachowuje sie i reaguje
pod wzgledem swojej wielkosci.

Kolejng rzeczg jakg mozemy sprawdzac to otoczenie tego duzego zlecenia z
limitem.

Obserwuj jak te duze zlecenia z limitem poruszajg sie w ksigzce zlecen.
Obserwuj czy te duze zlecenie z limitem zostajg na tym samym poziomie
cenowym czy poruszajq sie w gore i w dot

To pomoze ci oceni¢ agresywnosc tych duzych zlecenie z limitem
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Mozemy dodac do tego jeszcze jeden punkt

Kiedy to duze zlecenie z limitem jest wspierane dodatkowo przez manipulacje
Market Makera typu HFT buy program lub HFT buy momentum, ktére
wyswietlito sie tuz nad tym duzym zleceniem ( pomiedzy obecng cena a duzym
Zlecenie z limitem, oznacz ze cena nie doszta jeszcze do duzego zlecenia z
limitem a sygnat HFT sie pojawit. Jezeli w tym samym czasie wraz ze spadkiem
ceny sg dodawane zlecenie z limitem i bronione przez program HFT buy.

To oznacza ze ktos dodaje zlecen z limitem i to jest zachowanie agresywne.

Przyktad agresywnego zachowania!!!

Dodawanie zlecen aby przyspieszyc¢ ruch ceny jest agresywnym zachowaniem i
to dziata w dwie strony aby zepchna¢ cene w doét czyli odwrdcic¢ albo zeby
wycisngc¢ ze szczytu ostatnie soki czyli podnies¢ cene do gory i wtedy
zawrotka.

Przy takim ruchu jak na rysunku mozliwa jest tez sytuacja, ze te zlecenia
przesuwajg sie nizej aby by¢ wypetnionymi nizej albo pojawiajq sie tylko po to
aby dodac impetu cenie w ruchu w dét.



Wal /Sac 7.0

Controct value 13440965

Najpierw cena jest pchana zleceniami z limitem w dot a pozniej pojawia sie
sygnaty HFT buy i jak cena rusza w gére zlecenia z limitem sg czes$ciowo
usuwane.

Co to znaczy?

To jest byczy sygnat. Poniewaz ten sygnat méwi zeszliSmy na dot a teraz drzwi
sq otwarte do gory

Jesli kto$ szybko dodaje zlecenie z limitem blisko aktualnej ceny bid/ask to
najprawdopodobniej nie jest to zart dlatego spotyka sie to z szybkg i duzg
reakcjg cen.
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Aby oceni¢ czy ptynnos¢ jest prawdziwa lub nie mozemy uzy¢ narzedzia quant
depth mapper. Ten wykres pozwoli ci zauwazy¢ kilka kluczowych informacji
( skumulowanych dla catej dziennej sesji) na kazdym poziomie cenowym.

1) Mozesz uzy¢ przewijaka w myszce aby rozciggnac¢ lub zwezi¢ wykres



2) czarne wartosci sg podawane w delcie jest to wartos¢ wolumenu delty
skumulowanej (czyli wolumen ask (rynkowe zlecenia kupna) - wolumen bid
(rynkowe zlecenia sprzedazy). Ich wartos¢ jest pozytywna lub negatywna dla
danego poziomu cenowego.

3) Biata wartos¢ po prawej od delty wolumenu to maksymalny rozmiar wpisany
do gtebokos¢ rynku na tym poziomie cenowym przez caty dzien

4) te biate wartosci po prawej stronie to ostatni rozmiar wpisany w gtebokos¢
rynku na danym poziomie cenowym

Co mozemy z tym zrobic:

Oczywiscie mozemy poréwnac

- delte wartosci wolumenu na danym poziomie cenowym.

yA

- z maksymalnym rozmiarem zlecenia gtebokosci rynku na tym poziomie
cenowym.

Dlaczego?

Poniewaz to pozwoli ci sprawdzi¢ czy to sq zlecenia Iceberg albo ten rodzaj
absorpcji robiony w ksigzce zlecen

Na przyktad: Jesli widzisz maksymalng wartos¢ wpisang jako 100 po stronie
bid, ale jesli widzisz duzg wartos¢ delty wolumenu skumulowanego na minus
450 to oznacza, ze tu byto duzo ptynnosci, ktéra byta wypetniona jako Iceberg
albo bezposrednio jako rodzaj Iceberg albo zlecenia HFT front running.

Wiec jesli spojrzymy nad szczyt albo dotek dziennej sesji nie bedziesz
zdziwiony ze zobaczysz:

1) duze oferty, na razie bez zainteresowania.

2) duzg serie pozytywnej wartosci delty wolumenu.

3) jesli porownasz wartos¢ delty dla ceny z maksymalnym rozmiarem wartosci
zarejestrowanym z ksigzki zobaczysz:



SUPIART
A ReA

'RE"E ¢t w

Maksymalny rozmiar zlecenia z limitem 58 kontraktéw na poziomie 6843,25 dla
delty wolumenu 63 z perspektywy Market Makera jest to wiecej niedzwiedziej
ptynnosci.

Dalej

111/80

101/82

Mozemy zauwazyc:

Na poziomie 6842.00 6848.00 presja jest niedzwiedzia.

To samo na poziomie 6841.75 tez niedzwiedzie nastawienie. Poniewaz
najwiekszy rozmiar zarejestrowany po stronie bid w ksigzce zlecen to 147 a
wolumen delty skumulowanej to minus 168. Absorpcja poprzez Iceberg.

Mozesz w ten sposdb zobaczy¢ linie wsparcia i oporu. Poprzez poréwnanie
wartosci delty skumulowanej z maksymalnym rozmiarem wyswietlonym w
ksigzce na tym samym poziomie cenowym jeste$ w stanie zobaczyc¢ czy
wsparcie i opor jest silny czy staby.



Spojrzy na minimum dnia.

1) widzisz ze prawie wszystkie te poziomy od 6729 do 6733 sq w negatywnej
wartosci delty skumulowanej wolumenu.

Nawigzujgc do spojrzenia Market Makera to jest naturalnie bycze, to jest obszar
cenowy gdzie jest wiecej rynkowych zlecen sprzedazy, ktére sprzedaty dno niz

kupujacych. Gtéwny kupujacy to Market Maker

2) gtdwne wsparcie wysledzone przez Icebergi. Jak widzisz zaznaczytem na
kazdym poziomie cenowym, ze kazda delta wolumenu jest negatywna i jest
wieksza niz maksymalny rozmiar z oferty w ksigzce zlecen. Ta ptynnos¢ nie
byta widoczna w ksigzce zlecen zostata zebrana przez bardzo szybkie Icebergi.

W taki sposdb réwniez mozemy zidentyfikowac czy ptynnos¢ na danym
poziomie cenowym jest prawdziwa czy fatszywa.



DOM heatmap reading introduction
A) sprobujemy ocenic¢ czy dane gtebokosci rynku sg prawdziwe czy nie.

Co prawdziwa ptynnos¢ nam sugeruje?

Co fatszywa ptynnos¢ nam sugeruje?

Jak mozemy rozpoznac fatszywe zlecenia z limitem zanim zostang dotkniete
przez cene

Jak mozemy sklasyfikowac rézne rodzaje gtebokosci rynku?

Jak przeptyw zlecen rynkowych zareaguje wzgledem gtebokosci rynku
(zachowanie ceny).

B) odkry¢ co Market Maker chce zebys$ zobaczyt i antycypacje putapki zrobiong
bezposrednio na ksigzce zlecen, jak mozemy manualnie tropi¢ zlecenia Iceberg
na heatmapie.

Jak wazne jest kasowanie zlecen z limitem i impakt na zmiennos$¢ ceny i
kierunek ceny

Odrzucenie CMMA po widocznym trendzie jak to trejdowac?

Jak formutuje sie skokowy proces uzywany do uwiezienia tradera z emocjami?

C) nauczyc¢ sie rozpoznawac gtdwne zachowania agresywne i obronne Market
Maker bezposrednio z heatmapy.

Zrozumiec proces ponownego tadowania zlecen i kiedy moze byc¢ on
agresywny?

Rozmieszczenie zlecen z limitem w ksigzce zlecen statyczne czy dynamiczne i
ich impakt technologiczny i psychologiczny na ruch ceny?

Jak mozemy filtrowac rézne sygnaty HFT na heatmapie i na liniach VWAP.

D) jak mozemy wysledzi¢ gtéwnych uczestnikdw na heatmapie i z jakim
rodzajem rynku i jego kondycji oni grajq

Przetestujemy, ktore sygnaty HFT i ich kombinacje sg najbardziej powtarzalne.
Jak mozemy wyczu¢ momenty gdzie duzi operatorzy wchodzg lub wychodzg z
rynku i dlaczego.

E) zrozumiesz jak mozesz zaadoptowac heatmape w zaleznosci od tego co
chcesz szukaé w strukturze gtebokosci rynku

Jak mozesz modyfikowa¢ jaskrawosc i kolor logiki twojej mapy w zaleznosci od
tego co chcesz zobaczy¢

Jak mozesz zmieni¢ rozmiar tiku na heatmapie albo na quant depth maper.
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Kluczowe pytanie, ktére wiekszos¢ trejderow zadaje samym sobie:

Czy te zlecenie z limitem, ktore widze w ksigzce zlecen sg prawdziwe czy
fatszywe

Wielu traderdw sie na tym skupia i w rzeczy samej jak widzimy duzo zlecen,
ktdre sq usuwane przenoszone tadowane ponownie i tak dalej i tak dalej.

To staje sie bardzo trudne dla tradera detalicznego, ktéry stara sie czytad
ksigzke zlecen aby wyciggnac¢ jakie$ poprawne informacje z ksigzki zlecen

I kiedy patrzysz na heatmape nawet jezeli masz historyczne dane aktywnosci
ksigzki zlecen to problem nadal pozostaje taki sam

Nawet jezeli stwierdzimy czy jest prawdziwa czy nie jak mamy na to
zareagowac co to oznacza z perspektywy struktury rynku

Na poczatek zacznijmy od czegos$ innego

Co jest dla ciebie najwazniejsze?

Aby zdefiniowac jakies$ duze zlecenia limitdw w ksigzce zlecen?

Aby zdefiniowad czy te duze zlecenie z limitem jest prawdziwe czy nie?

Albo by¢ w stanie ocenic¢ jak te duze zlecenia z limitem postepujg z biegiem
czasu aby by¢ w stanie zmierzy¢ czy duze zlecenia z limitem stajg sie wieksze i
wieksze czy jednak mniejsze i mniejsze

Moze kluczowe pytanie znajduje sie wiasnie tutaj najwazniejsze jest jak
reaguje cena na te zlecenie z limitem i ich aktywnos¢.

Nawet jezeli widzisz duze zlecenie z limitem i jest to fatsz to w momencie
pojawienia sie tego zlecenia z limitem bedzie reakcja ceny

I kiedy te zlecenie zostanie usuniete bedzie kolejna reakcja ceny i poprzez ruch
ceny réwniez rozumiem zachowanie wolumenu.

Mozesz wytropi¢ jakies duze zlecenie z limitem i przekonac sie czy sg one
prawdziwe czy nie, super

Ale...

Uwazam ze to ruch ceny jako rezultat ma mechanizm, ktéry jest nieco bardziej
kompletny

Pozwdl ze wyjasnie:



Duze zlecenie z limitem wpisane na 13 067 po stronie bid.

Duze zlecenie z limitem wpisane na 13 075,51 13 077,51 13 079, 5 po stronie
ofert. Widzisz, ze catkowita gtebokos¢ bid jest powyzej 50%.

Masz trzy sygnaty HFT, ktdre sg blisko siebie po stronie bid

Masz wartos¢ delty wolumenu, ktéra w tym boksie jest negatywna czyli Market
Maker prawdopodobnie byczo nastawiony.

Masz rowniez wazng wartos¢ minus 32 w dynamicznej delcie wolumenu.
Spojrzmy co dzieje sie dalej.

Cena idzie w gore widac¢ nowe zlecenie z limitem dodane pod ceng na 22 i 18
kontraktéw

Ale nadal nie wiemy czy sg one prawdziwe

Na nastepnym poziomie niewiele sie dzieje ruch ceny zareagowat na te zlecenia
z limitem, ale pdzniej ruch ceny juz nie reaguje zlecenie z limitem na 22 i 18
kontraktéw nadal tu sa.

Ale pierwsza oferta wyswietlana, ta w poblizu ceny jest anulowana po tym
ruchu w gére, co to pokazuje?

To pokazuje, ze ta oferta jest najprawdopodobniej fatszywa, co to wprowadza?
Te oferty byty tu po to aby wystraszyc¢ ludzi i spowodowad ruch w gére

W gtowie algorytmdéw mozna to wyttumaczyc¢ w ten sposob...

Rodzaj kasowania zlecen z limitem jest widziany jako upadek w strukturze
gtebokos¢

Buduje to duzg dziure, duzy upadek.

Inne algorytmy bedq zakodowane i zaprogramowane aby uzyc¢ tego upadku,
poniewaz to da im mozliwos¢ aby przesuna¢ cene nizej (taniej).



Kontynuujmy po tym byczyn sygnale i usunieciu zlecen z limitem po stronie
ofert

Cena kontynuuje ruch w gore, struktura bid zostaje taka sama i i struktura
ofert tez zostaje taka sama.

Strona ofert zostaje taka sama zlecenie z limitem usuwane poprzednio nadal sgq
usuwane.

Sq teraz catkowite usuniete, to otwiera drzwi na kontynuacje ruchu w goére to
oznacza, ze jest tutaj wiecej widzéw zatadowanych po stronie bid ksigzki zlecen
to silny byczy sygnat dlaczego?

2 duze oferty usuniete ze strony bid
Mamy 21/18/29 a pdzniej 23/22/29 stajq sie silniejsze.

Zobacz na stupek cenowy, ktéry idzie w gére. Wszedzie sq plus jeden czyli
wystarczy tylko jeden kontrakt by wypchna¢ ceny w gére nawet jezeli
poprzednie zlecenie z limitem wygladaty nastepujaco 9, 9, 10i 6

Oznacza to to ze 90% ptynnosci wyswietlanej po stronie ofert przed chwilg byta
koncowo usunieta kiedy cena je siegneta cena byta pchnieta 4 tiki wyzej tylko z
czterema kontraktami pozytywnymi jako delta wolumen. To jest jak ser
szwajcarski.

Powyzej tego stupka znowu sg usuwane oferty, cena idzie w goére ale teraz
oferty po stronie bid sg nieco zmniejszane na kluczowym poziomie, finalnie to
byto tylko podbijanie ceny poniewaz koncowo cena zjechata mocno w dot.

Dlatego najwazniejsze jest to, ze jezeli widzimy duze zlecenia z limitem:
Musimy patrze¢ czy sg zwiekszane, zmniejszane, czeSciowo usuwane,
czeSciowo dodawane poniewaz to ma wptyw na ruch ceny.

Pamietaj ze musisz czyta¢ heatmape jako dynamiczny instrument a nie
statyczny.

Najwazniejsze w tym wszystkim jest czytanie ruchu ceny, poniewaz to ona jest
rezultatem, cena jest zawsze prawdziwa cena jest zawsze prawdziwa dla
wszystkich i jest taka sama.

Jest wielu trejderdw, ktérzy trejdujg poprzez przeptyw zlecen i sg gtdwnie
skupieni na zleceniach Iceberg i na ich dodawaniu lub odejmowaniu w ksigzce
zlecen aby trejdowac to jako wsparcie. To moze by¢ dobre ale pamietaj ze:
Statystycznie mamy okoto 90% ptynnosci, ktora jest redukowany, usuwana
Wiec bardziej interesujace jest to aby studiowad zlecenia z limitem, ktdre sq
usuwane i ich proces niz proces dodawania zlecen z limitem.

Tylko dlatego, ze na duze dotadowanie masz zrobionych 10 duzych usunied.

I to te usuwanie zlecenie z limitem ma najwiekszy impakt na ruch ceny to jest
oczywiste. Poniewaz poprzez proces usuwania zlecen jeste$ w stanie
wyszukiwac i wyczuwac oszustwa i wtedy mozesz za nimi podgzac.
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Pamietaj, ze nawet jezeli widzisz duze zlecenie z limitem na 100 kontraktéw na
przykfad na FDAX to moze by¢ ono ztamane i mozemy trejdowac ponizej, wiec
to nie zlecenia z limitem wystawiane sg najwazniejsze tylko reakcja ceny.

Kto powiedziat, ze te wystawione zlecenie z limitem nie spotkajq sie z
operatorem ktéry jest duzo duzo wiekszy niz wystawiajacy te oferty

Jak mozemy postrzegad to czy te duze zlecenia z limitem majg jakis wptyw na
cene czy okazg sie wsparciami lub oporami.

Jak mozemy przewidzie¢, ze te duze zlecenia bedg wypetnione. Jak mozemy
przewidzie¢, ze te duze zlecenia z limitem bedg wzmacniane czyli oferty bedq
dodawane lub ostabione czyli oferty bedg zabierane catkowicie lub czesciowo.

Uwazam ze rozmiar zlecen jest bardzo bardzo wazny.

Nawet jezeli zlecenie z limitem obecnie wydaje sie bardzo duze tak naprawde
musisz zmierzyc¢ jego site.

Jak to zlecenie z limitem sie zmienia z uptywem czasu i reakcjg ceny, poniewaz
to wszystko jest zawarte tutaj

Jak te duze zlecenie z limitem reaguje na przeptyw zlecen rynkowych i zmiany
ruchu ceny

Jak mozemy zidentyfikowac réznego rodzaju imbalans struktury gtebokosci
rynku.

Mozemy zidentyfikowa¢ dwa gtdwne imbalanse gtebokosci rynku w ksigzce
zlecen.

Imbalans "Wszystko jest jednym" jest zazwyczaj wprowadzony z tylko jednym
duzym zleceniem wystawionym po jednej ze stron ksigzki zlecen.

Te zlecenia sq zazwyczaj 5 do 10 razy wieksze od Sredniej rynkowej.

To zlecenie jest zazwyczaj widoczne przez wszystkich trejderéw, ktérzy majg
dostep do ksigzki zlecen.

I to jest zazwyczaj fatszywe zlecenie

Imbalans "Sciany" wystepuje wtedy kiedy masz trzy cztery albo pie¢ poziomoéw
gtebokosci, ktére sq silnie bronione przez duze zlecenia z limitem. Te zlecenia
sq zazwyczaj 2 albo 3 razy wieksza od sSredniej i zazwyczaj nie sg fatszywe
(prawdopodobienstwo, ze sg prawdziwe wynosi okoto 75%)

Pytanie ktére musisz zada¢ samemu sobie

Czy te zlecenia z limitem sg reakcjq na ruch ceny.

Czy te zlecenia z limitem sg reakcjgq na ostatni wypetniony wolumen.
Czy te zlecenia z limitem przyszty z jakiego$ dobrego powodu aby
zmanipulowad cene.



Czy tylko po to aby zostac¢ wypetnione

Czy te zlecenia z limitem majq wptyw na cene czy nie

Czy te zlecenia z limitem sg statyczne czy dynamiczne, czy sq dodawane czy
usuwane.

Wszystkie te pytania pomogq ci zrozumiec twaj cel.
Musisz pamietac¢ o tym, ze w 90% imbalans zlecen z limitem w ksigzce zlecen
jest rezultatem zachowania market makera.

Kazde zlecenie z limitem moze by¢ szybko usuniete dlatego pamietaj, ze
ksigzka zlecen to raj dla oszustw.

Najprawdziwsze z tego wszystkiego jest to jaka jest wartos¢ naprawde
wypetnianego wolumenu i ruch ceny.

Te dwie informacje pokaza ci najwazniejsza rzecz:

Realnos¢ tej udawanej gry

Dlatego bardzo wazne jest aby poréwnywac strukture gtebokosci rynku z
wolumenem wypetnionym i poréwnac to z logika ruchu ceny, ktérg widzisz na
wykresie
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Ten przyktad jest bardzo powszechny, poniewaz to byto czyste i duze



wydarzenie HFT, ktore pociggneto innego HFT bardzo bardzo wyraznie.
Wszystko zaczeto sie 0 16:06 mineliSmy VWAP cena poszta do gory do drugiej
linii VWAP i cena jednym tickiem dotkneta na dole VWAP i zostata odrzucona.
Pézniej wida¢ dodawane oferty pchajgce cene w gére 471 kontraktow
kilkakrotnie podnoszone.

Te zlecenie na 471 kontraktéw byto dodawane tik po tiku okoto 16 razy to
bardzo agresywne zachowanie i to wszystko w ciggu niecatych dwéch sekund.
Tego rodzaju algorytm odpalat sie 20 albo 30 razy w cigqgu 30 minut na ruchu
ceny w gore. Dlatego mozna zauwazy¢, ze jest to bardzo bardzo agresywne
zachowanie. Zobaczymy kiedy ten operator rozpoczat swéj ruch i kiedy go
zakonczyt.

Zawsze byt ten sam setup pojawiaty sie duze zlecenia aby wypchnga¢ cene jak
najwyzej po tym byty wypetnianie.
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Powiemy o organizowanych putapkach przez Market Makera, jak je wykrywac i
wykorzystywac
Nalezy umiec rozpoznawac¢ manualnie na heatmapie zlecenia Iceberg.

Nalezy pamietac, ze przy zleceniach Iceberg zdecydowanie wieksza ilos¢ zlecen
jest odejmowana niz dodawana.

Obecnie zlecenia Iceberg sq bardzo popularne pisze sie o nich w gazeta ludzie
o tym mowia.

Co nalezy zrobi¢ kiedy juz wysledzimy zlecenie Iceberg

Co nalezy zrobi¢ gdy widzimy np iceberga po stronie bid. Na razie nie wiemy
czy mamy podgzac za kierunkiem iceberga czy walczy¢ przeciwko icebergowi.

To zalezy gtéwnie od obecnej sytuacji na rynku.

Jeszcze raz jesli przesledzi¢ proces tworzenia iceberga to zauwazysz, ze
zazwyczaj wiecej zlecen jest kasowanych niz dodawanych. W tym wszystkim
najwazniejszy jest proces kasowania zlecen, ktéry rusza cena.

Icebergi sg troche przereklamowane nalezy na nie zwraca¢ uwage ale bez
przesady.

Musisz przyblizy¢ sobie heatmape aby widzie¢ cyfry doktadnie.

Icebergdw szukac gtdwnie na szczytach i dotkach, poniewaz tam nieuczciwie
wybierane sg kontrakty
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Skupimy sie tutaj na wykrywaniu czego chce Market Maker, abysmy widzieli i
przewidywali putapki, ktére tworzy bezposrednio na ksigzce zlecen

Bedziemy moéwié o tym jak wazny jest proces kasowania zlecen z limitem i jego
impakt na zmiennos¢ ceny a nawet kierunek ceny

Byt to czerwiec trzeci pigtek kwartatu wiec konczyty sie kontrakty jest to
bardzo wazny dzien, poniewaz niektérzy operatorzy sg zmuszeni aby wyjs¢ ze
starych kontraktéw i wejs¢ w nowe.

To powoduje:

- wiekszy wolumen wchodzi w pozycje

- wiekszy wolumen wychodzi z pozycji

- wiecej pozycji sie roluje/pokrywa.

Zazwyczaj jest to bardzo wazny dzien dla danego instrumentu teraz méowimy o
FDAX. Poniewaz jest wiele duzych pozycji do przeniesienia z support do innego
financial support.

Te pozycje sg na tyle duze, ze bardzo czesto wyjscia/wejscia robione sq przez
maszyny HFT.

Zobaczymy to zaraz na przykifadzie, ktéry byt zarejestrowany w czasie
rolowania kontraktéw na FDAX w czerwcu 2018.

W ksigzce zlecen mozesz zauwazyc¢ wiele nielegalnych ruchéw. Tak ci sie
wydaje natomiast wzgledem regulacji to jest jak najbardziej legalne
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Godzina 8:56 widzimy duze zlecenie, ktére zostato catkowicie wypetnione,
nastepnie ponownie dodane nizej poczatkowo wyglada to na bycze nastawienie
natomiast jest to putapka i zaraz to wyjasnimy

Po pierwsze linia CMMA jest negatywna minus 34

Jesli cofniemy sie do aktywnosci pierwszej godziny rynku (premarket) to linia
CMMA byta caty czas negatywna to oznacza, ze egzekucja rynkowych zlecen
byta robiona w nastepujacy sposob:

- Market Maker wywierat presje na dolna strone rynku. Poniewaz egzekucja
pokazuje, ze presja byta robiona na dolna strone. Wypetnianie przeptywu
rynkowych zlecen kupna nizej i nizej i nizej niz poczatkowa najlepsza cena.
Poprzez dodawanie nowych ofert nizej i nizej i nizej niz poprzednia najlepsza
cena.

Wiec wracajac do ksigzki zlecen nastawienie jest bycze ale pamietaj, ze caty
czas organizujq sie putapki i pamietaj, ze gtdwny Market Maker steruje 70-90%
catej ptynnosc¢ z ksigzki zlecen.

Jakie sygnaty mozemy wyczytac¢ z heatmapy aby wykryc¢ i zrozumieé tego
rodzaju putapki.

- cena wzrosta

- oferty bid sg usuwane

- HFT sell program

Tutaj zaczynamy rozumie¢, ze jako kupujacy jestesmy uwiezieni.

- widzimy serie sygnatow HFT sell



Czy widzisz ten nagty spadek linii CMMA z -35 do - 42.

Zasieg stupka to 6 tickdw gdzie kazdy poziom cenowy ma pozytywna wartosé
(pozytywna delte wolumenu). Co to znaczy, ze w tym stupku mamy wypetnione
tylko kupujace zlecenia rynkowe.

A koncowo gdzie ten stupek (cena) sie zamkneta?

Otwarcie 13113 po6zniej wzrost uptick o 2 ticki do 13113.5 a pdzniej....
Cena idzie w dot downticking pomimo pozytywnej delty wolumenu +1, +1, +5

I pomimo czystej reakcji rynku i checi kupna po tym jak zobaczyli wypetnione
te duze zlecenia, Market Maker pcha cene w dét. Te rynkowe zlecenia kupna sq
wypetnione catkowicie nieuczciwie.

Przyktad:

Sprzedawca mowi mi ok sprzedam ci tego ziemniaka po 1zl zamiast 2zl za
sztuke...

Myslisz super, zrobites dobry interes.

Ale zazwyczaj to znaczy, ze cena bedzie pchana nizej, poniewaz:

Jezeli Market Maker robi ten rodzaj oczywistej manipulacji podczas egzekucji,
to wiesz ze prawdopodobnie chce pachnac¢ cene silnie w doét i to moze by¢
dopiero poczatek wiekszego ruchu.



PdzZniej pojawia sie takie ustawienie w ksigzce zlecen.

Erice 13131 50
pag

Widac¢ po pierwsze, ze oferty na poziomie 13100 sg dodane z 13 do 20

7 zlecen dodanych na 3 wypetnione.

Proces dodawania wskazuje na bycze nastawienie. Ale jak spojrzymy na strone
ofert ask z perspektywy dynamiki to jest catkowicie inaczej. Dwa duze zlecenia
byty dodane na 13101 i 13101,5 na 25 i 23 kontrakty.



b li-6.

I tu mamy kolejny przyktad manipulacji. Oferty z best bid nie byty jeszcze do
konca wypetnione a cena i tak zjechata w dot i wypetnita oferty kupna jeden
tick nizej. Czyli zjechalismy tick nizej pomimo, ze oferty z best bid nie byty do

Spodjrz na kolejny stupek - 12 i +6

Ta oferta byta czeSciowo wypetniona na 6 kupionych kontraktéw a ten duzy bid
byt czesciowo wypetniony na 12 kontraktow. Prawdopodobnie spread wygrany
przez algorytm HFT.
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Widzimy nowy stupek cenowy (2 ticki) 13100 do 13100,5

Po stronie ask masz zlecenia, ktore sg catkowicie wypetnione przez te zlecenie
z limitem 22 i 20 kontraktéw ustawione po stronie(offer) Ask te zlecenia sg
dodawane i odejmowane dodawanie i odejmowanie i tak w kétko. Celem tego
jest zniszczenie rynku po tej dolnej stronie oczywiscie

To jest agresywne zachowanie, ktére to widzimy po stronie offer ksigzki zlecen

Mozna to wyttumaczy¢ w ten sposdb: Wchodzisz do sklepu i chcesz kupi¢ sobie
nowy telewizor wiesz, ze kosztuje 400 $ podchodzisz do kasy zeby zaptaci¢ a
gos¢ moéwi ci o nie teraz kosztuje 390, nie sorry kosztuje 380, a nie sorry 370 i
tak dalej
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RUYER “TRAPPEN

e
Ustaw pozycje utworu

Jak wida¢ mamy wazng ilos¢ kupionych zlecen rynkowych wypetnionych przy
matym impakcie (step 1 i step 2).

W tym czasie linia w CMMA pozostaje ponizej linii CDV.

Interesujaca rzecz dzieje sie dalej mozemy zauwazyc¢ gtdwne duze zlecenie po
stronie bid wyswietlone w ksigzce zlecen na poziomie 24628.

Byto tam najpierw 55 zlecen pdzniej 49, 58, 52, 45 i 44 a na koniec 38 tuz
przed uderzeniem.

Pierwszy wniosek, ze ta duza oferta byta czesSciowo usunieta z 55 do 38

17 zlecen usunieto

To zlecenie jest prawdziwe ale stawato sie stabsze i stabsze

A koncowa wida¢, ze wystarczyto tylko 16 zlecen aby zniszczy¢ ten poziom. To
pokazuje nam stabos¢ i jednoczesnie putapke

Kolejny krok:

Ponizej masz kolejny duzy bid, ktéry wpisat sie ponizej wczesniejszego, ten
poczatkowo byt wystawiony na 49 kontraktow a sprzedanych masz 22 pozniej
8 i 11 to oznacza, ze koncowo byto sprzedanych 41 kontraktow na 49
dostepnych

Co oznacza w tym przypadku ze 80% ptynnosci byto prawdziwej



Ta druga oferta jest silniejsza. Dynamika byta wieksza, mowigc o dynamice
mam na mysli szybkos¢ absorpcji.

To bardzo wazne aby mierzy¢ szybkos$¢ absorpcji i rozumiec jak czytac
strukture gtebokosci rynku i jak spasowac tg strukture gtebokosci rynku
heatmapy z stupkami rysowanymi na tej heatmapie.

To wazne aby czytac dwie wartosci razem ktére tanczg wokot ceny

W tym przyktadzie chce pokaza¢ dynamike.

Dynamike ktora jest poréwnywalna do absorpcji prawdziwego obrazu danych
gtebokosci rynku

Ksigzce zlecen silne zlecenia nie sq zawsze najsilniejszymi. To sq witasnie te
putapki robione przez gtebokos¢ rynku. Dopiero w trzecim stadium tego ruchu
czyli na dole gdzie wida¢ alarmy HFT masz prawdziwe potwierdzenie ruchu w
gore. Zauwaz réwniez ze pod sygnatami HFT, dodano nowe duze zlecenie aby
dodac przyspieszenia cenie. Powyzej rowniez pojawito sie duze zlecenie, ktére
ma zachecic¢ traderéw do sprawdzenia go czyli pociggniecia ceny w gére.
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W tym rozdziale przyjrzymy sie blizej trzem rzeczom:

- line CDV/CMMA (przeciecia, trend, wartos¢)

- zlecenia iceberg, proces kasowania

- proces przeskakiwania "flipping process", ktory bytby w zasadzie niewidoczny
gdybys nie miat dostepu do przeptywu zlecen rynkowych i struktury gtebokosci
rynku.



W kroku pierwszym (step 1) widac ruch ceny, ktory podaza w goére i w dot bez
zadnego konkretnego trendu ale w okreslonym boxie czyli cena jest w balansie.
Pdzniej pojawiajq sie cztery sygnaty HFT.

W tej chwili gdybysmy chcieli zrozumiec co sie dzieje w tym boksie nalezy
popatrze¢ na linie CDV/CMMA.

W momencie pojawienia sie sygnatéw hft wida¢ przeciecie linii CMMA/CDV.

- widac przeciecie linii

- CMMA rusza w goére silnie (jezeli CMMA jest pozytywna to znaczy, ze
gtebokos¢ jest silna i wzrasta po stronie bid, czyli ofert z limitem jest wiecej od
dotu aby pchac cene w gore)

- CDV idzie w dot w tym samym czasie.

- wida¢ duzy spred pomiedzy tymi liniami.

I Jesli widzisz duzy spread pomiedzy tymi liniami wiesz, ze proces manipulacji
Market makera sie zaczat. Market Maker walczy ostro przeciwko przeptywowi
zlecen rynkowych. Jesli spread pomiedzy tymi liniami jest bardzo bardzo duzy
to wiesz, ze to moze by¢ koncdéwka manipulacji Market maker i wiesz, ze cena
prawdopodobnie zaraz podazy za linig CMMA.

I ostatni wniosek kiedy czytasz wartos¢ gtebokosci rynku i wartosé zlecen
rynkowych. Spéjrz



Pierwszy stupek masz tu kilka waznych rzeczy do zauwazenia

- uruchomiono alarm HFT buy program

- linia CMMA przecina sie z CDV

- duza oferta po stronie bid, ktéra wtasnie sie pojawita.

- i najwazniejsze 14 wypetnionych sprzedanych kontraktéw (to duze zlecenie
ale najwazniejsze to na potgczonym rozmiarze bid, ktéry wypetnit te
sprzedajgce zlecenia 14 kontraktow. Ten bid byt poczatkowo ustawiony na 9
kontraktéw. Ale jak spojrzymy na realnos¢ to potrzebnych byto 14 kontraktéw
aby pachnac¢ cene w dét.

Co to znaczy

14-9=5

5 kontraktéw byto tu dodanych jako iceberg i byty one wypetnione. To duzo to
1/3 dostepnej ptynnosci. Ta ptynnosc byta ukryta ale byta wypetniona w ukryciu
to oszustwo!!! Czyli rodzaj putapki.

Jak spojrzymy na drugi stupek, zobaczymy kilka innych interesujacych rzeczy.
Jak wiesz w strukturze gtebokosci rynku 80% wszystkich zlecen z limitem jest
koncowg usuwanych bez bycia wypetnionym.

Dlatego jezeli ta cata ptynnos$¢ na danym poziomie cenowym okazuje sie
prawdziwa to tez jest interesujgce.

I na tym stupku cenowym mozemy to wtasnie zauwazy¢ 14 dostepnych
kontraktéw z czego 13 zrealizowanych tylko 1 usuniety to wszystko jest
catkowicie wypetnione.

Mozesz wyciggnac taki wniosek miates$ tu sygnaty HFT buy program i inne.
Masz ptynnos¢ wyswietlong w ksigzce zlecen, ktora jest catkowicie prawdziwa.
Na kolejnych stupkach wida¢ dalsze sygnaty HFT. Widzisz rowniez ze spread
pomiedzy CMMA i CDV jest nadal duzy i ro$nie.



Czy widzisz jak spread nadal sie rozszerza na czwartym stupku. Jest wiekszy
niz na stupku drugim wiec na tg chwile to oznacza ze manipulacja Market
makera jest jeszcze wyzsza

A wiec nawigzujac do réznych konceptéow Market Makera mozesz zrozumie¢, ze
ten byczy ruch, ktéry nastgpit byt manipulacjg Market Makera.

Zobaczymy kolejny ciekawy przyktad i nawigzujac do rysunku moze wydawac
sie to trudne, poniewaz widzimy rodzaj wsparcia bez konkretnego ruchu ceny.
Linia CMMA jest lekko negatywna a linia CDV jest nad nia.

Widzimy tez kilka sygnatéw HFT sell oraz duzg oferte z limitem nad ceng, ktéra
ma za zadanie broni¢ dzisiejszego maksimum.

Widzisz tez 56 kontraktéw sprzedanych na jednym poziomie cenowym. Linia
CMMA rusza w gore, pojawiajg sie sygnaty HFT buy.

Najbardziej interesujgca w tym wszystkim jest realizacja tego duzego zlecenia
na 56 kontraktéw sprzedanych.

Jak widzisz jest to wypetnione na tym samym poziomie co wczesniej kupiono
27 kontraktow, a wystawionych byto 41

41 - 27 = 14

14 kontraktéw usunieto

Na nastepnym stupku widzisz 56 kontraktow sprzedanych wypetnionych prawie
na szczycie tego ruchu cenowego
To rodzaj procesu flipping.



Czesc¢ ptynnosci po stronie ask poczatkowo dostepna na tym poziomie byta
przesunieta dalej ale juz na poziomie bid. Oferty usuniete i przesuniete na
nowy poziom bid. To byto zrobione tak szybko, ze bardzo trudno to dostrzec
zeby to zobaczy¢. Musiatbym zmieni¢ okres czasowy i bardzo przyblizy¢ wykres
(chart- chart settings - w oknie setting: wpisujemy 1)

Na tym przyblizeniu widac¢ jak byt sprzedawany ten duzy kontrakt

Poczatkowo masz dostepnych 15/16 kontraktow ale wypetnia sie 31, nastepnie
wypetnia sie 25 sprzedanych nadal na 15 16 dostepnych, nastepny 15
sprzedanych nadal 14 15 dostepnych i na koncu 28 sprzedanych na tylko 3
dostepne to jest czysty iceberg.

Wracamy do wiekszego ekranu koncowy rezultat wyglada tak, ze linia CDV jest
pchana w dot cena idzie réwniez w dot, gltebokos¢ rynku staje sie bardzo
niedzwiedzia. 60% sprzedanych zlecen z limitem na 40% kupionych zlecen z
limitem. Widzimy tez na gdrze te duze zlecenie na 80 kontraktéow pod
maximum dnia

I wszystko wyglada bardzo niedzwiedzio. Ale pamietaj o tym zleceniu Iceberg
tam ktos w ukryciu kupit duzo kontraktéw - Market Maker a linia CMMA ciggle
wzrasta.

Czysta putapka.

Widzimy ponizej po stronie bid dodang nowg duzg oferte aby dodac
zamieszania i wprowadzi¢ wszystkich w zaktopotanie ale jednoczesnie pomadc
cenie ruszy¢ w gore.

W tym przypadku musisz podazac¢ za dwoma rzeczami za realnoscig wolumenu
i sposobie w jakim ten wolumen jest wypetniany, czyli impakt, absorpcja.
Druga rzecz to zachowanie Market Maker zwtaszcza kiedy widzisz, ze Market
Maker juz walczy przeciwko przeptywowi zlecen rynkowych i ze przejmuje
kontrole nad ruchem ceny
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Oméwimy DAXa jest godzina 9:33 rano dzienny range 115 punktdéw, dzienny
wolumen skumulowany 20 000 to troche duzo jak na tg godzine szczegdlnie,
ze jest 26 lipca czyli okres wakacyjny.

+0,20% zmiany od otwarcia
PrzetestowaliSmy juz minimum dnia a teraz jesteSmy przy maximum dnia.

Zauwaz jedng nowgq rzecz, ktorg dodatem do wykresu linie CDUDTV
(cumulative delta uptick - downtick total volume)

Dodatem jg bezposrednio do wykresu gtdwnego i bazuje na tej samej skali co
linia CDV, dlaczego?

Bo to ta sama jednostka co linia CDV

- zlecenia rynkowe

Dlaczego jq dodatem, poniewaz niedawno zrozumiatem, ze to bardzo wazne i
bardzo dobry dodatek do czytania CMMA.

Zwfaszcza jesli czytasz razem CDV i CDUDTV.

Opis tych waznych trzech linii:

- CDV (niebieska linia) cumulative delta volume, to réznica pomiedzy
kupujacymi zleceniami rynkowymi i sprzedajacymi zleceniami rynkowymi,
ktére sq skumulowane. Jesli jg czytasz to mozesz okresli¢ trend wolumenu, ale
jezeli bedziesz jg czytat od drugiej strony to pokaze ci pozycje Market Maker.

- linia CMMA pokaze ci zachowanie Market Makera, a w szczegolnosci
agresywnos¢ Market Makera. Jest przeliczona robigc roznice pomiedzy
wolumenem uptick z rynkowymi zleceniami kupna oraz wolumenem downtick z
rynkowymi zleceniami sprzedazy.

A jak pamietasz:

- rynkowe zlecenia kupna + rynkowe zlecenia sprzedazy = wolumen catkowity
- wolumen uptick + wolumen dowtick = wolumen catkowity

Wiec

rynkowe zlecenia kupna + rynkowe zlecenia sprzedazy = wolumen uptick +
wolumen down tick

W teorii...

Jesli mamy pozytywna warto$¢ CDV lub wartos¢ DV, to powinnismy mieé
pozytywng wartos¢ CDUDTV.

Poniewaz wieksza presja na strone kupujacg (ask) powinna pachna¢ cene w
goére, a wieksza presja na strone sprzedajacq (bid) powinna pchac¢ cene w dot

Ale w rzeczywistosci Market Makera jest inaczej. I w rzeczy samej masz okresy
kiedy wartos¢ CDV jest pozytywna, a CDUDTV jest negatywna.

Co to oznacza



To oznacza, ze masz nadmiar egzekucji zlecen rynkowych po stronie
kupujacych.

To oznacza, ze ten nadmiar kupujacych zlecen rynkowych byt prawdopodobnie
wypetniony nizej (zepchnat cene nizej down tick)

Manipulacja, ktéra wedtug mnie jest bardzo istotna i nalezy zwraca¢ uwage i
czytac razem linie CDV i CDUDTYV, i z dodatkiem lini CMMA.

Np.

Jesli mamy

CDV - 658

CDUDTV - 435

Co to znaczy

To znaczy ze, nawet jesli masz nadmiar rynkowych zlecen sprzedazy (nawet
jesli masz wiecej rynkowych zlecen sprzedazy)

Masz mniej wolumenu down tick, niz wypetnionych rynkowych zlecen
sprzedazy.

To znaczy ze, niektére rynkowe zlecenia sprzedazy byty wypetnione wyzej niz
poczatkowa cena best bid.

To znaczy ze, niektére rynkowe zlecenia sprzedazy podbity cene w goére uptick,
poniewaz byty wypetnione wyzej.

To bardzo wazne aby to zrozumieé, poniewaz to kluczowy punkt manipulacji
ceng, ktéry widzimy kazdego dnia na rynku.

Inny przyktad

CDV - 758

CDUDTV - 528

To znaczy ze, od otwarcia sesji na FDAX 8:00 masz byczg presje

Poniewaz:

Lina CDV jest nizej niz CDUDTV patrzac na jej wartos¢. - 758 jest mniejsze niz
- 528.

Wiec to znaczy:

Jesli chcemy skalopwac uzywajgc tego konceptu i jesli chcemy go uzy¢ bardziej
precyzyjnie, w krotkim time framie np. 5 tickdw dla stupka. Mozesz patrze¢ na
spread pomiedzy tymi dwoma liniami.

Jesli linia CDV jest nizej niz linia CDUDTV to znaczy, ze:

- jest byczo

Jesli linia CDV jest wyzej niz linia CDUDTV to znaczy, ze:

- jest niedzwiedzio

Ta prosta logika pokaze ci prawde i realnos$¢ prawdziwej egzekucji zlecen
rynkowych.

Poniewaz to ci pokaze i zilustruje dwie wazne rzeczy:

- nature przeptywu zlecen rynkowych (linia CDV)

Przeplatajacq sie z:

- rodzajem egzekucji, tego przeptywu zlecen rynkowych i sposobu jego
wypetniania



Teraz na DAXIE widac byczy ruch.

- CMMA pozytywna

- CDV negatywna

I linia CDUDTYV, ktora jest wieksza niz linia CDV...

Pokazuje to:

- niektére rynkowe zlecenia sprzedazy byty wypetnione wyzej niz poczatkowa
najlepsza cena bid...

Nowy bid dodany na nowej cenie best bid, ktory jest wyzej niz poczatkowa
najlepsza cena bid. Czysta manipulacja.

Zazwyczaj jesli jest dostepna jakas oferta, jest usuwana lub wypetniona.
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Pytanie od stuchacza.

W jednym ze swoich filmow wspomniate$ o dwéch rodzajach imbalansu.
Pierwszy to imbalans "wszystko w jednym" a drugi to imbalans "Sciana". Czym
one sq?

Kiedy patrzysz na ksigzke zlecen i kiedy prébujesz sklasyfikowaé nature
struktury gtebokosci rynku, czasem mozesz zauwazy¢ pewien imbalans.

Masz dwa podstawowe rézne rodzaje imbalansu gtebokosci rynku.

- imbalans "$ciana"

To jest imbalans gtebokosci rynku, ktéry pokazuje dwie lub wiecej duzych
oferty z limitem wystawionych po jednej stronie w ksigzce zlecen.

Drugi rodzaj imbalansu gtebokosci rynku.

- "wszystko w jednym" imbalans.

To jest imbalans gtebokosci rynku, ktéry jest oparty na jednym poziomie
gtebokosci. Wszystkie duze zlecenia z limitem sg skoncentrowane w jednym
zleceniu i sq pokazane tylko na jednym poziomie cenowym.

W tym przypadku znaczenie jest troche inne.

Pamietaj ze:
- jesli wstawisz np 3 lub 4 duze zlecenia z limitem po ktérejs ze stron ksigzki
zlecen, to zajmie wiecej czasu zeby je usunac niz zlecenie wszystko w jednym.

Wiec jesli widzisz imbalans Sciany w ksigzce zlecen to jest on bardziej
prawdziwy i realny niz wszystko w jednym.. Ta szybkos¢ usuwania zlecen to
regufa opisana w regulaminie CME.

Chciatbym wyjasni¢ jeszcze jedng rzecz to wazne aby wykrywac duze zlecenia i
duzy imbalans w ksigzce zlecen. Zazwyczaj sq one ustawiane jako wszystko w
jednym, ale czasami tez jako Sciana.

Ale mysle, ze gdy widzisz taki imbalans jako cztowiek musisz, reagowac tak:

- musisz zdefiniowac jaka jest reakcja na wskutek tego imbalansu. A w
szczegdblnosci, jaka jest reakcja wolumenu.



To bardzo wazne.

Przyktad:

Widzisz zlecenie z limitem 100 kontraktdw na FDAX po stronie offer.

Moze by¢ prawdziwe.

Moze by¢ nie prawdziwe

Moze by¢ czesciowo prawdziwe.

Wiec co mozemy zrobic.

Co jest najwazniejsza rzeczq jaka musimy zrobi¢ w tym przypadku ($ledzic¢
reakcje przeptywu zlecen rynkowych, wolumenu)

Wyobraz sobie, ze jestes na parkiecie i styszysz goscia, ktory krzyczy po ,25
kupuje 100 kontraktow.... po ,25 kupuje 100 kontraktéw... Krzyczy bardzo
gtosno i chce kupi¢ tych 100 kontraktdw po cenie ,25.

Co musisz zrobi¢ gdy go widzisz?

Kupowac? Nie

Sprzedawac? Nie

Musisz patrzec i analizowac jaka jest reakcja innych uczestnikow.

Musisz patrzec jak ci inni uczestnicy reagujg na wies¢ o tym, ze ten grubas
krzyczy w ksigzce zlecen.

Musisz patrzec¢ czy:

- to motywuje nowe rynkowe zlecenia kupna

- to motywuje nowe zlecenia z limitem po stronie bid.

- to motywuje nowe rynkowe zlecenia sprzedazy.

- to motywuje nowe zlecenia z limitem po stronie offer.

- czy to zwieksza szybkos¢ tasmy, czy nie zmienia.

Musisz sprawdzi¢ co jest gtdwng i najwazniejszg zmiang. Szczegdlnie w naturze
przeptywu zlecen.

Musisz widziec:

- jaka jest reakcja ludzi

To pierwszy krok, a drugi:

Jak ci ludzie (zlecenia rynkowe) w tej reakcji sq wypetniani przez Market
Makera.

Tu jest cata prawda!!!

Po pierwsze reakcja rynku, ludzi, zlecen rynkowych.

Po drugie

Sposbéb w jaki ci ludzie sg wypetniani.

Poniewaz to ujawni ci proces:

- reakcje market makera wzgledem reakcji przeptywu zlecen rynkowych, ktéra
bazuje na reakcji ludzi na dodawanie duzych zlecen z limitem.
Podsumowujac:

A) wydarzenie

B) reakcja

C) prawda egzekucji

Ten proces pokaze ci:

- realne intencje market makera.

- pokaze ci prawdziwg pozycje market makera, czy market maker czuje sie z
tym komfortowo czy nie!!!
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Postaram sie skondensowac wszystkie omdwione putapki robione przez Market
Makera i omowic je jako jedng catosé, aby tatwiej przewidziec ruch ceny.

Strategia Nico:

- staram sie zidentyfikowaé, wazny opor i wsparcie, ktory kazdy widzi.

- czekam az Market Maker pchnie cene wyzej oporu lub nizej wsparcia, aby
ztapac stop losy.

- wtedy czekam aby zobaczy¢ czy jest duza ilos¢ wypetnionych zlecen
rynkowych (kupujgcych powyzej oporu lub sprzedajacych ponizej wsparcia,
czyli wyciete stop losy + gtupi traderzy.

I jesli to widze
To prébuje zagra¢ odrzucenie tego poziomu, fatszywe wybicie.

Co pomaga mi zrozumiec czy przebicie wsparcia lub oporu jest prawdziwe lub
nie, to:

- linia CDV i CDUDTV

- linia CMMA

- syghaty HFT.

ROwniez staram sie mierzyc.

- impakt wolumenu na cene (czy po przebiciu wolumen skondensowat sie na
tylko kilku poziomach czy sie rozciggnat na wiele)

oraz

- zachowanie Market Makera.

To wszystko

Jesli mowimy o cenie idacej w doét to przy poréwnywaniu lini:
- CMMA ma is¢ w goére.
- CDUDTV jest nad linig CDV

- kombinacja czytania struktury gtebokosci i czytania wolumenu pokaze mi czy
ta putapka jest prawdziwa aby uwiezi¢ jak najwiekszg liczbe traderow.

Schemat Market makera jest taki:

- kupowa¢ kiedy cena idzie w dét, a w szczegdlnosci ponizej wsparcia, ktore
wszyscy widza.

- sprzedawac kiedy cena idzie w gore, a w szczegdlnosci powyzej oporu, ktéry
wszyscy widzg.

Aby odfiltrowad te sygnaty ruchu ceny mozesz uzyc¢:

- wolumenu, a w szczegdlnosci impaktu wolumenu na, cene.
i

- ptynnosci (w szczegdlnosci zachowania Market makera).

Co jeszcze pomaga wartos¢ AV - BV czyli wolumen skumulowany danego rangu



VA. Np +32 oznacza wolumen na plus, czyli Market Maker jest sprzedajacym w
tym rangu.

- CDV - 770

- CDUDTV - 930

Co to oznacza:

Ze od otwarcia od 8:00 byty jakie$ rynkowe zlecenia kupna, ktdre byty
wypetnione nizej... ktore obnizyty cene o down tick.

Za chwile widzisz

CDV - 677

CDUDTV - 854

Co to oznacza:

Linia CDV mowi ci

Ze sg 677 rynkowe zlecenia sprzedazy wiecej (w pordéwnaniu z rynkowymi
zleceniami kupna), wiec skumulowana delta wolumenu wynosi - 677

Wiec jak to mozliwe ze masz - 854 na skumulowanej wartosci up tick down
tick.

W teorii to nie mozliwe.

Poniewaz to znaczy

- niektére rynkowe zlecenia kupna spowodowaty ruch ceny w dét down tick.
(-854) - (-677) = 177

Wiec masz

177 wypetnionych rynkowych zlecen kupna, ktore pchnety cene nizej down
tick.

To czysta manipulacja ceny zrobiona na 177 rynkowych zleceniach kupna od
otwarcia dnia.

Moje nastawienie jest niedzwiedzie.
Poniewaz linia CMMA jest negatywna - 83 na cenie 12 704.

Linia CDUDTYV jest nizej niz linia CDV...

Wiec to pchnie cene nizej.

Jesli spojrzymy na strukture gtebokosci, mamy duza oferte ustawiona na 12
709 czyli nad cena.

Czesc zlecen z limitem byto usunietych z tego poziomu cenowego.
Cena zbliza sie do tej oferty, pojawiajq sie dwa sygnaty HFT sell.
A linia CMMA i CDV nurkujg razem w doét.

Cena idzie w dot i przy cenie 12 704 pojawia sie sygnat HFT buy.
Ale zachowanie Market Makera jest nadal niedzwiedzie.

Linia CMMA jest bardzo nisko na dole ekranu - 89

Dla mnie nadal niedzwiedzio.

Ogodlnie mamy.

- rynek, ktory jest nastawiony na sprzedaz.

- zachowanie Market Makera, ktére jest bardziej niedzwiedzie niz bycze.
- egzekucja jest réwniez niedzwiedzia.



ZaczeliSmy dzien z pozytywng wartoscig linii CMMA aby pachna¢ cene wyzej i
wyzej az, do duzej oferty w gtebokosci rynku.

Wtedy linia CMMA zawrdcita (poziom 12 730) i stata sie negatywna.

Az do momentu kiedy linia CMMA jest negatywna preferuje sprzedawac rynek i
unikam pozycji kupna.

Zauwaz, ze predkosc przeptywu zlecen i szybkos$¢ ruchu ceny ma znaczenie i
jest bardzo istotne.

Poniewaz to czesto zmienia zmiennos¢ ceny.

Raz mozesz miec przyspieszenie przeptywu zlecen rynkowych na tasmie i
wtedy zobaczysz na swoim wykresie zwiekszenie zmiennosci, po tym
wydarzeniu na tasmie.

Wiec to wazne aby pamietac, ze szybkos¢ tasmy i szybkos¢ zlecen z limitem
dodawanych i odejmowanych oraz szybkos¢ ruchu ceny.

Probujemy teraz, przebic¢ sie przez kluczowy poziom 12 700....
i zrobione.

12696
Linia CMMA wcigz negatywna.
Linia CDUDTYV jest wcigz ponizej linii CDV.

Niektore naturalne zlecenia kupna probujg kupowac rynek ale sg dobrze
absorbowane.

Iceberg po stronie bid na 12698

Linia CMMA nadal negatywna - 104

Tu mozna sprzedawac

Linia CMMA jest nadal negatywna - 110, uwazam ze cena bedzie nadal pchana
w dot. Moze pull-back na poziomie 12710 bytby dobry do shortowania.
Ostrzezenie o slippage (jak sg puste pola bez wypetnionych zlecen tylko sg
oferty z limitem a cena i tak przeskakuje wyzej to jest slippage). To
niedzwiedzi sygnat



1) zauwazalny bid dodany po stronie bid ksigzki zlecen.

2) cena reaguje i idzie w goére.

3) duzy bid przycigqga cene aby sprawdzic¢ czy jest prawdziwy czy nie.

4) duzy bid jest usuwany prawie catkowicie (14 usunieto z 18 dostepnych)
5) cena siega poziomu cenowego na ktérym byt ustawiony bid ale brak jest
wsparcia, nagle pojawia sie nowa oferta tuz nad ceng na 20 kontraktéw. To jest
flipping proces, dos¢ powolny, dlatego ze jest lato (wakacje)

Ale to jest proces zamiany, tradycyjne zachowanie i strategia aby uwiezic¢
innych uczestnikdéw

Cena idzie dalej i wraca do tego poziomu procesu zamiany 12 705 i jest
dwukrotnie odrzucana. Cena idzie w dét ale linia CMMA rusza w gére, linia
CDUDTV jest wyzej niz CDV (chodzi o linie nie o wartosc¢)

Ostrzezenie z pozycjq sell.

Lepiej wyjs¢ teraz z pozycji jesli wczesniej cos sprzedawates (scalping).



