CDV / CDUDTV

e W przypadku, gdy wartos¢ CDV jest negatywna oznacza to, ze natura zlecen rynkowych jest
spadkowa

e W przypadku, gdy warto$¢ CDUDTV jest negatywna oznacza to, ze wystepujg zlecenia rynkowe
kupna, ktére obnizyty cene

e Kiedy CDUDTV jest nizsze niz CDV, przypuszczam, ze zachowanie Market Makera
(ksztattujacego cene) jest niedzwiedzie = spadkowe

e Gdy pomaranczowa linia (CDUDTV) w widoczny sposdb przetnie niebieskg linie (CDV) od dotu,
zaalarmuje to nas, ze w bardzo krdtkiej perspektywie, moze pojawic sie miejsce na odwrotke
wzgledem spadkowego trendu

e Rosnacy spread miedzy liniami CDV oraz CDUDTV oznacza, ze manipulacja Market Makera
pchajgca rynek w w danym kierunku (w zaleznosci od utozenia linii) jest coraz mocniejsza i

tatwiejsza do zobaczenia

o Kiedy system wykrywania alarmoéw HFT jest rozbiezny z ruchem krétkoterminowym od
otwarcia, zalecane jest zachowanie ostroznosci

Mozemy spotka¢ sie z nastepujaca sytuacja:

e Przeptyw zlecen rynkowych, gtdéwnie kupujgcych, z CDV, ktdry jest dodatni, na przyktad +800

e Oraz zachowanie Market Makera, ktore jest rowniez agresywne podczas zakupu, z CDUDTV,
ktéry jest (w wartosci) powyzej CDV, na przyktad +1200

W takim razie, co to oznacza?

Oznacza to, ze z jednej strony mamy nature przeptywu zlecen rynkowych, ktdre sg pozycjami dtugimi
(z natury), a z drugiej strony mamy egzekucje, ktora jest réwniez bycza (z manipulacjg przy realizacji
niektdérych kontraktéw sprzedawcédw rynkowych, ktére zostaty wykonane powyzej najlepszej
dostepnej ceny BID).



Alarmy HFT (HFT Bull/Bear, HFT Buy/Sell, Depth Distortion)

HFT Bull wskazujacy na to:

e Wolumen delta stupka jest ujemny (tzn. na tym stupku cenowym jest wiecej zlecen rynkowych
na sprzedaz niz zlecen rynkowych na zakup)

e Wolumen delta uptick - spadek wolumenu jest dodatni (tzn. mamy tu kilka zamdwien z rynku
sprzedajacego, ktore spowodowaty wzrost cen)

e  Price Action nadal spada na tym stupku cenowym (z nowym nizszym low, nizszym niz poprzedni
low)

HFT Buy wskazuje na to:

Robienie zakupdw na rynku staje sie coraz wazniejsze! Oznacza to, ze mamy impet rynkowy, ktéry
jest tworzony, z CDV-CDUDTV, ktéry bedzie trwat w czasie i to w ten sam sposdb! To méwi nam, ze
Market Maker dziata przeciwko przeptywowi! A to oznacza, ze ta manipulacja jest trwata w czasie i
przestrzeni! (co najmniej trzy kolejne stupki cenowe, aby wywotac ten alarm)

To bardzo wazne, aby zrozumieé, co to znaczy, kiedy mdwie, ze tworzenie rynku staje sie coraz
bardziej wyrazne w momencie zakupu!!!

To znaczy, ze:

e Niezaleznie od przeptywu zlecen rynkowych, ktére przychodzg (rynek kupujgcych lub
sprzedajacych), gdy Market Maker postanowit wzig¢ rynek w rece, bedzie miat wszystko, co
dzieje sie w przeptywie zlecen rynkowych upticked! Czy sg to zlecenia rynkowe kupna, czy
sprzedazy, zawsze bedzie je realizowat powyzej!

e Bedzie skuteczny i uda mu sie to w bardzo prosty sposdb - w tym przypadku po prostu wycofa
(anuluje) swoja najlepszg oferte dostepna w ksigzce zlecen i zastgpi te cene nowym, lepszym
BID! Tak wiec, nowa najlepsza oferta bedzie tick powyzej a nowa najlepsza oferta BID réwniez
zostanie podniesiona tick powyzej! W zwigzku z tym nawet zlecenie market sprzedawcy, ktory
sie pojawi, réwniez podniesie ceny! Po prostu dlatego, ze struktura ksigzki musi sie zmieni¢, w
tempie, ktére przekracza zrozumienie. (tzn. po tym, jak zlecenie rynkowe podejmie decyzje o
sprzedazy, ale zawsze PRZED tym samym zamdwieniem rynkowym sprzedajacego i jego
realizacjg). To wtasnie tutaj subtelnosc¢ tej koncepcji jest wazna dla zrozumienia.

e Chodzi mio to, ze kiedy Market Maker zdecyduje sie przejgé kontrole nad przeptywem zlecen
rynkowych, to zaptaci pienigdze, aby zmusi¢ sprzedaz rynkowg do realizacji powyzej, (wiec kupi
drozej niz cena, za ktérg mogtby kupic). Zrobi to jednak w bardzo konkretnym celu! Celem jest
dotarcie do strefy stop i przetamanie jej! To znaczy: zaptaci¢ troche na poczatku, aby
manipulowacd ceng i sprawic, ze pdjdzie do strefy, a nastepnie czekac na przeptyw zlecen
rynkowych do przejecia, gdy w korcu widzi trend i cena nabiera ksztattu, a nastepnie w koricu
wrdci¢ do opfaty (z punktu widzenia Market Makera), gdy cena przyjdzie w poblizu strefy, aby



jg zatrzymad, podnies¢, przetestowac i rozbic go, jesli to mozliwe! Pozwoli to Market Makerowi
na odsprzedaz drozej, tego co juz zakupit (dobrowolnie) nieco za drogo tuz ponizej (w celach
manipulacyjnych).

Depth Distortion wskazuje na to:

e Mamy tu proces dodawania zlecen z limitem, ktére sg realizowane na poziomie BID ksigzki
zlecen

e Jednoczesnie (rdwnolegle) proces anulowania zlecen z limitem, ktory jest przeprowadzany w
po stronie OFFER w arkuszu zlecen

e Torzeczywiscie pokazuje nam prawdziwy stan struktury ksigzki zlecen, z dynamicznego a nie
statycznego punktu widzenia. Chodzi tu o to, aby wiedzie¢, czy usuwa lub czy dodaje sie wiecej
zlecen i w jakim sensie.



Wyjasnienie Wolumenu i Ptynnosci

Poczatkowo moze nam sie wydawad, ze cena na rynku zostanie okreslona w wyniku konfrontacji
miedzy zleceniami rynkowymi kupna i sprzedazy.

To ma sens, jednak nie jest do konca fair takie stwierdzenie.

Dlaczego?
Poniewaz zlecenia rynkowe (market order) kupna i sprzedazy znajduja sie tylko po jednej stronie
aukcji - jest to strona wolumenu! To ludzie, ktérzy chcg kupowaé lub sprzedawac po najlepszej

dostepnej obecnie cenie rynkowej.

Druga strona to ptynnosc¢:

e Plynnos¢ po stronie kupna nazywa sie BID: to tam znajdziesz wszystkie zlecenia kupna z
limitem ceny oczekujgce na wypetnienie przez rynkowe zlecenia sprzedazy

e Ptynnos¢ po stronie sprzedazy jest nazywana ASK/OFFER: tam znajdziesz wszystkie
oczekujgce zlecenia sprzedazy z limitem, ktére oczekujg na wypetnienie przez rynkowe

zlecenia kupna

Tak wiec teoria aukcyjna rynku moze by¢ jasno zdefiniowana:

e Zlecenia rynkowe kupna przeciwko najlepszej cenie ASK/OFFER

e Zlecenia rynkowe sprzedazy przeciwko najlepszej cenie BID

Zasadniczo mozemy stwierdzic, ze:

e Wolumen kupna > Ptynno$é ASK = Cena pdjdzie w gére
Jesliilos¢ zlecen rynkowych kupna jest wieksza niz ilos¢ zlecen z limitem ceny dostepnym na
najlepszej cenie OFFER, to cena ta zostanie wypchnieta na wyzszy poziom (aby wypetnic
zlecenie rynkowe do korica na wyzszym poziomie cenowym)

e  Wolumen sprzedazy > Ptynnos$¢ BID = Cena pdjdzie w dot
Jesliilos¢ zlecen rynkowych sprzedazy jest wieksza niz ilos¢ zlecen z limitem ceny dostepnym
na najlepszej cenie BID, zobaczymy, Ze cena jest zepchnieta w dot (aby wypetnié zlecenie
rynkowe do konca na nizszym poziomie cenowym)

Na rynku istniejg dwa podmioty:

o RYNEK - przeptyw zlecen rynkowych kupna i sprzedazy, ktory jest zazwyczaj losowy,
chaotyczny, a nieuporzagdkowany



e Market Maker - zlecenia z limitem BID/OFFER, ktore z reguty sg dobrze skonstruowane i
uporzadkowane

Kto jest gtownym inicjatorem ruchu cenowego? Market Maker czy Market Taker?

Na pierwszym etapie wydaje sig, ze troche trudno jest odpowiedzie¢ na te pytania z pewnoscia,
zwiaszcza, ze czytanie ruchu ceny staje sie trudniejsze do odczytania ze wzgledu na powszechne
algorytmy HFT.

Dlatego tez, jezeli jeste$ w stanie obserwowac gtéwna czes¢ dziatan algorytmdw HFT (ktére petnig
funkcje Market Makera) i jezeli jeste$ w stanie zrozumie¢ podstawy tworzenia rynku przez algorytmy
HFT, prawdopodobnie bedziesz w stanie zdefiniowac:

e KTO napedza cene rynkowa
e KTO jest gtdwnym inicjatorem ruchu cenowego
e KTO prawdopodobnie bedzie nadal przesuwaé cene w pozgdanym kierunku

Na poczatku, kiedy zaczynasz od badania przeptywu zlecen i wolumenu, zwykle skupiasz sie na
duzym wolumenie. | to jest OK! Ale jak juz widziates:

e Duze zlecenia buy market mogg spowodowac wzrost ceny

e Duze zlecenia buy market mogg spowodowac spadek ceny

e Duze zlecenia sell market mogg spowodowac obnizenie ceny
e Duze zlecenia sell market mogg spowodowac wzrost ceny

Czy to oznacza, ze egzekucja cenowa tez jest losowa?

Absolutnie nie! To po prostu oznacza, ze jest to bardziej skomplikowane:
"Kupuje duze zlecenie kupna, aby podazac za nim, albo sprzedaje duze zlecenie sprzedazy, aby
podazaé za nim" To jest bardziej skomplikowane! To jest bardziej subtelne.

Pozwolcie, Ze wyttumacze i przedstawie szczegdty tutaj:

Kiedy widzisz duze zlecenia wypetnione na rynku (np. duze zlecenia kupna), musisz obserwowac:

e Jaki jest wptyw wolumenu na cene?
e Jaki jest wptyw wolumenu na arkusz zlecen? (orderbook)
e Jakie jest przypuszczalne zachowanie Market Makera (agresywne lub zapobiegawcze)

Zeby odpowiedzieé na ostatnie pytanie (zachowanie Market Makera), nalezy najpierw odpowiedzie¢
na dwa pierwsze (wptyw wolumenu na cene oraz orderbooka).



Kiedy méwie o ,,wptywie wolumenu na cene to mam na mysli:

e lle kosztuje, aby podniesc¢ lub obnizy¢ cene o jeden poziom

Aby to sprawdzié, poréwnuje ilos¢ wypetnionego wolumenu z rozmiarem stupka cenowego (rozmiar
zakresu stupka cenowego), aby uzyskac rodzaj RATIO. Nastepnie poréwnujgc te stupki cenowe RATIO
jeden po drugim, bede bezposrednio wiedziat, jaki jest wspdtczynnikiem absorpcji.

Na przyktad, jesli widze duze zlecenia rynkowe kupna (market order) o wielkos$ci 100 kontraktdw,
ktore zostaty wypetnione na stupku cenowym o rozmiarze 1 tick, to nie jest to taki sam wskaznik
absorpcji jak w przypadku duzych zlecen rynkowych kupna o wielkos$ci 100 kontraktow, ktére zostaty
wypetnione na stupku cenowym o rozmiarze 5 tickdw.

W pierwszym przypadku potrzebuje 100 kontraktéw, aby podnies¢ cene o 1 tick wyzej, a w drugim
przypadku potrzebuje 100 kontraktéw aby cena wzrosta o 5 tickdw wyzej. Oznacza to, ze w
pierwszym przypadku jest drozsze podniesienie ceny wyzej niz w drugim przypadku, tylko dlatego, ze
wskaznik absorpcji w pierwszym przypadku jest wyzszy niz wskaznik absorpcji w drugim przypadku.

Obserwujqc ten wskaznik absorpcji (w ten czy inny sposéb), bedziesz mégf docenic ten

wielokrotnie wspomniany wptyw wolumenu na cene. | ten wptyw na wolumenu (market orders)
bedzie pierwszq rzeczq, o ktorej bedziesz musiat pamietac.

Kiedy pisze o wptywie wolumenu na arkusz zlecen (orderbook), méwie o tym:

e Jak te DUZE zlecenia rynkowe zmienig strukture arkusza zlecen
e Jak te DUZE zlecenia rynkowe wptyng na ptynnos¢ dostepna w arkuszu zlecen

Aby to sprawdzi¢, musisz sprawdzié¢ czy:

e Te DUZE zlecenia rynkowe typu BUY zostaty wypetnione WIEKSZA iloscig niz poczatkowa
ilos¢ zlecen z limitem dostepnych po najlepszej cenie OFFER?

e Te DUZE zlecenia rynkowe typu BUY zostaty wypetnione MNIEJSZA iloscig niz poczatkowa
ilos¢ zlecen z limitem dostepnych po najlepszej cenie OFFER?

e Te DUZE zlecenia rynkowe typu BUY zostaty wypetnione WYZEJ niz POCZATKOWA najlepsza
cena OFFER?

e Te DUZE zlecenia rynkowe typu BUY zostaty wypetnione po poczatkowej najlepszej cenie
OFFER?

e Te DUZE zlecenia rynkowe typu BUY zostaty wypetnione NIZEJ niz poczatkowa najlepsza cena
OFFER?



To oczywiscie stawia wiele pytan! Dla uproszczenia mozemy powiedziec, ze zeby okresli¢, czy
powiniene$ PODARZAC czy NIE PODARZAC za DUZYMI zleceniami na rynku, musisz sprawdzié te kilka
réznych elementéw:

e (Cena, po ktdrej zostata wypetniona ta duza ilos¢ w poréwnaniu z ceng, ktéra byta
poczgtkowo dostepna w najlepszej ofercie (powyzej / ponizej / w tym samym miejscu)

e llos¢ wypetniona (duza ilo$¢) w poréwnaniu z iloscig pierwotnie dostepng po najlepszej cenie
OFFER (wieksza bgdz mniejsza)

Ponizej przedstawie dwa podstawowe przyktady, na bazie informacji zamieszczonych wyzej.

Pierwszy przyktad

Jedli widze DUZE rynkowe zlecenie kupna 100 kontraktéw na FDAX, gdzie to duze zlecenie 100
kontraktdw zostaty ostatecznie wypetnione POWYZEJ pierwotnej najlepszej ceny OFFER/ASK,
jednoczesnie to DUZE zlecenie rynkowe zakupu 100 kontraktéw zostato ostatecznie wypetnione po
najlepszej cenie OFFER/ASK o wielko$ci 150 kontraktow, to znaczy, ze:

e Poczatkowe 150 zlecen sprzedazy z limitem (OFFER/ASK) zostato anulowane i zastgpione
poziom WYZEJ (nowa najlepsza cena BID réwniez zostafa zastgpiona wyzsza, aby zachowaé
ten sam spread)

Oznacza to, ze:

e Pierwotnailos¢ 150 kontraktéw zostata zredukowana do 100. Oznacza to, ze 50 zlecen
sprzedazy z limitem zostato anulowanych

Tak wiec mozesz stwierdzi¢, ze:

e Market Maker usuwa najlepszg oferte, aby zastgpic jg wyzszg

e Market Maker zmniejsza z 150 do 100 ilo$¢ zlecen dostepnych w tej nowej, najlepszej cenie
OFFER/ASK

Co mozemy z tego wywhnioskowag, jesli chodzi o podejrzewane przez nas zachowanie Market
Makera?

W tym przypadku mozemy stwierdzic, ze zachowanie Market Makera jest ZAPOBIEGAWCZE!
W tym przypadku jak najbardziej mozemy podqzac za tymi duzymi zleceniami rynkowymi
kupujgcymi 100 kontraktow i sprobowac kupic rynek, aby podqgzac za tymi dobrymi, ,,byczymi”
sygnatami.



Dlaczego s3 to dobre bycze sygnaty?

e Poniewaz sg to duze rynkowe zlecenia kupna (buy market orders)
e Poniewaz Market Maker zmienia strukture arkusza zlecen (zachowanie prewencyjne)

e Poniewaz Market Maker zmniejsza ptynnos¢, ktdra jest poczgtkowo wyswietlana po stronie
OFFER/ASK

Oznacza to, Ze jesli te warunki rynkowe sie utrzymajq, bedzie taniej i tatwiej przeniesc¢ cene na
wyiszy poziom.

Ponizej przedstawie odwrotng sytuacje.

Drugi Przyktad

Jedli widze DUZE rynkowe zlecenie kupna 100 kontraktéw na FDAX, gdzie to duze zlecenie 100
kontraktdw zostaty ostatecznie wypetnione PONIZEJ pierwotnej najlepszej ceny OFFER/ASK,
jednocze$nie to DUZE zlecenie rynkowe zakupu 100 kontraktéw zostato ostatecznie wypetnione po
najlepszej cenie OFFER/ASK o wielkosci 80 kontraktow, to znaczy, ze:

e Poczatkowe 80 zlecen sprzedazy z limitem (OFFER/ASK) zostato anulowane i zastgpione
poziom NIZEJ (nowa najlepsza cena BID réwniez zostata zastapiona nizszg, aby zachowac ten
sam spread)

Oznacza to, ze:
e tazastgpiona, nizsza cena na OFFER/ASK wypetnita wszystkie 100 kontraktéw, natomiast
widniato na tym poziomie cenowym jedynie 80 kontraktéw! Oznacza to, iz mieliSmy tu do
czynienia z tzw. Icebergiem. W zwigzku z tym, 20 zlecen z limitem, zostato dyskretnie dodane

i wypetnione w celu egzekucji tych 100 kontraktow rynkowych kupna (buy market order)

Mozemy wiec stwierdzi¢, ze:

e Market Maker usuwa najlepszg cene OFFER/ASK, aby zastgpic jg nizszg ceng (z lub bez luki na
strukturze gtebokosci, ale zazwyczaj odbywa sie to bez luki)

e Market Maker dodaje do poczgtkowej ilosci 80 kontraktéw kolejne i tgcznie mamy 100
kontraktéw dostepnych. Jest to jednak niewidoczne az do momentu wypetnienia tego
duzego zlecenia rynkowego. Po wypetnieniu zlecenia, mozna zidentyfikowa¢ Iceberga na
OFFER/ASK

Wiec co mozemy z tego wywnioskowaé w odniesieniu do opisanego powyzej zachowania Market
Makera?




W tym przypadku mozemy stwierdzic, ze zachowanie Market Makera jest AGRESYWNE!
W tym przypadku nie powinnismy podqzac za tymi duzymi zleceniami rynkowymi kupujgcymi 100
kontraktéw. Zamiast probowac kupowac na rynku, mozna by byto zaczqc sprzedawac.

Dlaczego to sg dobre niedZwiedzie sygnaty?

e Poniewaz Market Maker zmienia strukture arkusza zlecen (agresywne zachowanie) poprzez
anulowanie starej najlepszej oferty i zastgpienie jej nowa najlepszg oferty. Przenosi cene na
nizszg przed wypetnieniem tych 100 rynkowych zlecen kupna

e Poniewaz Market Maker zwieksza ptynnos¢, ktéra poczatkowo znajdowata sie po stronie
OFFER/ASK.

Oznacza to, ze jesli te warunki rynkowe sie utrzymajq, bedzie drozej i trudniej, aby przeniesc cene
na wyziszy poziom.

Podsumowujac

Jak wida¢, te same duze zlecenia rynkowe kupna (market orders), o tej samej ilosci, mogg mie¢ dwa
rézne i przeciwstawne skutki dla ruchu ceny. Jest to zalezne od sposobu, w jaki sposdb to zlecenie
wptywa na orderbooka, oraz od sposobu jego wypetnienia.

Dlatego ciezko odpowiedzie¢ na to proste wydawatoby sie pytanie:

e (Czy powinienem podgzaé¢ w tym samym kierunku, co duze zlecenie rynkowe?

e (Czasami tak, a czasami nie, nie powinienes!

Jesli zrozumiates moje szczegdtowe wyjasnienie, to wydaje mi sig, iz zrozumiates, co musisz
sprawdzié, gdy zobaczysz duzy wolumen wypetniony i jak mozesz na tym skorzystaé - obserwujac
wptyw wolumenu na cene oraz wptyw wolumenu na zlecenia widoczne w orderbooku.

Jest to najlepszy sposdb na ujawnienie zachowan Market Makerédw! Mozesz dzieki temu dowiedzieé
sie, czy powinienes podazac za Market Makerem (jesli jest agresywny), czy tez Market Takerem, czyli
zleceniami zabierajagcymi ptynnosc¢ z rynku (jesli Market Maker jest zapobiegawczy).



Korelacja pomiedzy Price Action — Delta Volume — Open Interest

Ponizej rozwazymy kilka przypadkow:

a)

b)

d)

Price Action jest: SPADKOWE
Delta Volume jest: SPADKOWE
Open Interest jest: WZROSTOWE

e W tym przypadku oznacza to, ze na rynku jest wiecej sprzedajgcych niz kupujgcych.
Oznacza to, ze ci sprzedajacy na rynku prawdopodobnie wchodza na rynek (pozycja krétka).

e W kolejnych dniach czekamy na ruch ceny w gére (nowi sprzedawcy uwiezieni w putapce i
zamknieci)

Price Action jest: LEKKO WZROSTOWE
Delta Volume jest: SPADKOWE
Open Interest jest: SPADKOWE

e W tym przypadku oznacza to, ze na rynku jest wiecej sprzedajgcych niz kupujacych.
Oznacza to, ze ci sprzedajacy na rynku prawdopodobnie opuszczajg rynek (istniejgca stara
pozycja kupna, ktéra znika z rynku i zostaje zamknieta, poprzez sprzedanie swojej pozycji)

e W nastepnych dniach poczekamy na kontynuacje ceny w goére (starzy sprzedajacy
»wyptukani”)

Price Action jest: LEKKO WZROSTOWE
Delta Volume jest: SPADKOWE
Open Interest jest: WZROSTOWE

e W tym przypadku oznacza to, ze na rynku jest wiecej sprzedajgcych niz kupujacych
Oznacza to, ze ci sprzedajacy na rynku prawdopodobnie wchodzg na pozycje

e W kolejnych dniach bedziemy czekaé na kontynuacje ceny w gore (nowy sprzedawca
uwieziony i zablokowany)

Price Action jest: LEKKO SPADKOWE
Delta Volume jest: WZROSTOWE
Open Interest jest: SPADKOWE

e W tym przypadku oznacza to, ze na rynku jest wiecej kupujgcych niz sprzedajacych
Oznacza to, ze kupujgcy na rynku prawdopodobnie wychodzg z rynku (stara pozycja
sprzedazy, ktéra zostata wykupiona z powrotem do wyijscia)

e W nastepnych dniach poczekamy na kontynuacje ruchu kursu w dét (stary sprzedajgcy
»wyptukany”)

Price Action jest: LEKKO SPADKOWE



Delta Volume jest: SPADKOWE
Open Interest jest: SPADKOWE

e W tym przypadku oznacza to, ze na rynku jest wiecej sprzedajacych niz kupujacych.
Oznacza to, ze ci sprzedajacy na rynku prawdopodobnie opuszczajg rynek (stara istniejgca

pozycja kupna, ktéra znika z rynku i zostaje zamknieta, sprzedajgc swojg pozycje)

e W nastepnych dniach poczekamy na kontynuacje ceny w gére (stary sprzedajacy ,, wyprany”)



Wyjasnienie dotyczace "Strategii korelacji"

Istnieje kilka "strategii korelacyjnych", ktore sg aktywnie wykorzystywane i silnie rozwiniete przez
niektdre banki instytucjonalne oraz niektére firmy HFT, a nawet niektérych profesjonalnych
traderdw, biura proptradingowe oraz innych uczestnikow rynku, ktérzy w sposéb zdecydowany
uwzglednia korelacje miedzy rynkowg w swoich strategiach inwestycyjnych.

Dlaczego badamy korelacje miedzy rynkowga?

e Poniewaz wszystkie te rynki finansowe odbywajg sie w ramach tego samego procesu
animacji rynku, a nawet czesto w ramach dziatalnosci tego samego rodzaju algorytmoéw HFT,
ktore odbywajg sie w ramach animacji rynku wielu instrumentéw finansowych

e Bardzo czesto widzimy te same schematy dziatarn HFT lub te same patterny w orderbook’u
na roznych instrumentach

e Poniewaz nawet, jezeli przyjrzymy sie Price Action oraz zmianie procentowej od momentu
otwarcia rynku to zauwazymy, ze niektdre instrumenty sg bardzo powigzane ze sobg

Zasadniczo zauwazyliSmy, Ze mamy pewna silng korelacje pomiedzy:

e Cenginnego skorelowanego instrumentu
o  Wolumenem innego skorelowanego instrumentu

e Plynnoscig innego skorelowanego instrumentu

Mozemy sklasyfikowaé gtdwne instrumenty finansowe w dwéch duzych grupach:

e Aktywa ryzykowne (gtéwnie akcje i indeksy gietdowe)

e Aktywa jakosciowe (metale szlachetne, niektére waluty jak USD lub JPY, oraz niektdre
obligacje jak US Bonds Treasuries)

Jaka strategie mozemy zbudowaé w odniesieniu do tych informac;ji?

e Musimy wybraé grupe instrumentdw, ktdre sg zazwyczaj silnie ze sobg skorelowane. Na
przyktad, mozemy wybra¢: US Index, Dow Jones, Nasdaq 100, SP 500 i Russell 2000

e Musimy okresli¢, ktére instrumenty sg ,,z wyprzedzeniem”, a ktére ,,z opdznieniem”,
obserwujac gtéwnie Price Action, aby zidentyfikowac najlepszy i najgorszy instrument

e Musimy sprawdzié, czy ta réznica procentowa w cenie pomiedzy skorelowanym indeksem
jest zbudowana z powodu réznicy wynikow, czy z rdznicy czasu



e Zasadniczo musisz okresli¢, ktéry instrument napedza pozostate pakiety skorelowanych
instrumentéw

e Mozesz go uzy¢ do przewidywania akcji cenowej, ktéra bedzie miata miejsce na innych
skorelowanych instrumentach

e Na przyktad, kiedy zobaczysz instrument napedzajacy, ktéry spada po trendzie wzrostowym,
wiesz, ze drugi skorelowany instrument prawdopodobnie réwniez spadnie, zaraz po nim

Zasadniczo postaramy sie obserwowadé i wykry¢ pewng dekorelacje, aby odtworzy¢ te zaleznosc.



Delta Volume Profile

Aby odczytaé profil wolumenu delta, musisz wiedzieé, ze:

e Profil wolumenu delta pokaze Ci warto$s¢ wolumenu delta dla kazdego poziomu cenowego

Wspomniana powyzej wartos¢ jest obliczana w nastepujgcy sposéb:

e Wolumen Delta na cenie ,X” = Wolumen Kupna po cenie ,X” — Wolumen Sprzedazy po cenie
,X” =Wolumen Delta na cenie , X"

Dla kazdej ceny Delta Volume jest obliczony jak we wzorze powyzej. Pokazuje on charakter
przeptywu zlecen rynkowych na kazdym poziomie cenowym:

e Jesli wolumen jest dodatni, oznacza to, ze na tym poziomie cenowym , X” jest wiecej zlecen
rynkowych kupna niz sprzedazy

e Jedli wartosc¢ jest ujemna, oznacza to, ze na tym poziomie cenowym ,X” jest wiecej zlecen
rynkowych sprzedazy niz kupna

Jezeli zauwazysz dodatnig wartos¢ Wolumenu Delta na poziomie ceny ,,X” to wiesz, ze na tym
poziomie cen ,,X” jest wiecej zlecen rynkowych kupna. Market Maker prawdopodobnie zgromadzit
zapasy na sprzedaz, aby wypetnic te rynkowe zlecenia kupna

Kiedy masz ujemng wartos¢ Wolumenu Delta na poziomie ceny ,, X” to wiesz, ze rynek jest bardziej
»hiediwiedzi” na tym poziomie cenowym. Market Maker prawdopodobnie zgromadzitf zapasy na
kupno, aby wypetnic te naptywajgce zlecenia rynkowe sprzedazy

Powyiej uzytem sformutowania "prawdopodobnie zgromadzit zapasy", poniewaz trzeba pamietac,
ze rynek moze zrobi¢ dwie rzeczy:

e Akumulacja - zebranie zapaséw nowych pozycji (otwarcie)

e Dystrybucja — wyjscie/pozbycie sie zapaséw istniejgcych juz pozycji, ktore zostaty otwarte
wczesniej (wyjscie)

To bardzo wazne, aby to zrozumieé i mie¢ to na uwadze.

Dlatego tez dodatem do QuantMap specjalny profil wolumenu bazujgcy na wartosci
DELTY wolumenu na kazdym poziomie cenowym.



Na tym waznym profilu delta wolumenu, mozna zobaczyc:

e na kazdej poziomej wartosci tego profilu masz wartosé, przeliczong dla pozioméw cenowych.
Jezeli delta jest negatywna to byto wiecej sprzedajgcych po cenie rynkowej. Jezeli delta jest
pozytywna to byto wiecej kupujgcych po cenie rynkowej.

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

Przyktadowo:

e jesli masz duzy stupek profilu wolumenu przy bardzo matej wartosci (cyfrze) delta profilu
wolumenu na nim to w tym przypadku nie jest to wazne, poniewaz oznacza to, ze wolumen
na rynku byt tu duzy, ale rynek jest nadal ptaski. Tu ,robota jest juz zrobiona” na tym
poziomie cenowym.

e mozesz jednak mie¢ duzy stupek profilu wolumenu z bardzo duzg wartoscig (cyfra) delty
profilu wolumenu na nim. W tym przypadku oznacza to, ze Market Maker jest odkryty na tym
poziomie cenowym z duzg iloscig zlecen.

e mozesz rowniez miec doliny na profilu wolumenu, z bardzo niskg wartoscig (liczbg) delta
wolumenu. Co to oznacza? To oznacza, ze na tym poziomie cenowym, nie ma duzej iloSci
wolumenu zakontraktowanego, np. mata ilos¢ (tylko 30 kontraktéw).

e jezeli wartosc (liczba) delty wolumenu na tym poziomie jest WYSOKA np. pozytywna to wiesz,
ze prawie wszystkie z tych 30 kontraktéw wypetnionych po cenie rynkowej byty koricowo
jakimi$ kupionymi zleceniami rynkowymi

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

To koricowo oznacza, 7ze nawet, jesli ten poziom cenowy jest niski (patrzgc na wolumen wypetniony
na rynku sprzedajgcy + kupujacy po cenie rynkowej) masz czystg i duza manipulacje ceny zrobiona
prawdopodobnie przez Market Makera, ktéry zaabsorbowat bardzo dobrze wolumen na tym
obszarze cenowym.



Delta Volume Profile — Praktyczne Uzycie

W tym rozdziale wrdcimy do profilu wolumenu delta. Logike dziatania juz znamy, teraz wyjasnie jak
go jasno uzywaé w tradingu, gtéwnie scalpingu.

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

Kiedy popatrzmy na profil delty wolumenu, mozemy zobaczy¢ 5 do 6 waznych poziomdw cenowych.
To wszystko dzieje sie w otoczeniu silnych sygnatéw HFT i sygnatéw Offer Depth Momentum, masz
tez pozycje wartosci delta na profilu delta volumenu (niektore sg wsparciem a niektére oporem).

Mamy tu 5 poziomdw cenowych gdzie widzimy 5 pozytywnych wartosci delta wolumenu. To
oznacza, ze Market Maker prawdopodobnie wchodzit tu w shorty, poniewaz masz 5 pozioméw jeden
po drugim, ktdre sg wartosci pozytywnej. | mozemy to zgrac z sygnatem Offer Depth Momentum,
ktory pojawit sie na tych poziomach cenowych.



Powyzej widaé ten sam proces pokazany doktadniej. Co tu mamy:

e caty wolumen delta zaznaczony na z6tto jest pozytywny + 138 + 129 + 46 + 187 + 178 + 59 +
63

e mamy tu 7 poziomdw cenowych, z pozytywng wartoscig delta wolumenu
To znaczy, ze:

e zlecenia rynkowe silnie kupowaty na tym poziomie cenowym

e pozycje Market Makera sg tu prawdopodobnie na short

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

e i koncowo patrzac na sygnaty HFT na strukturze gtebokosci, wida¢ HFT Sell Program, pdzniej
Offer Depth Momentum, pdzniej dwa HFT Sell Momentum. To dobra kombinacja réznych
sygnatéw HFT i ta kombinacja dzieje sie doktadnie w rejonie cenowym gdzie wartos¢ delty

wolumenu jest pozytywna. To pasuje do pozycji Market Makera, ktére sg na short. Wiec tu
byto prawdopodobnie warto sprzedad na kilka tikéw.



Ponadto, masz duzy stupek delta wolumenu w rejonie DV. To pokazuje duzy wolumen, ktéry
podnidst offer i byt wypetniony przy nie duzym ruchu ceny. Tylko 3 ticki przy tak duzym stupku. To
kolejny niedzwiedzi sygnat, ktéry mozesz dopasowac do pozostatych niedzwiedzich sygnatow
przedstawionych wczesniej.

Pamietaj, ze jak wybije sie z tego rejonu pozytywnej delty to Market Maker moze chcie¢ od razu
wychodzi¢ ze swoich pozycji. Mogg pojawic sie sygnaty HFT Buy Program, dlatego lepiej tu
scalpowac.



Profil Wolumenu

Po prawej stronie na ponizszym obrazku widaé 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 ilos¢ na stupkach na kazdym poziomie cenowym w poziomie.

Przy uzyciu profilu wolumenu jeste$ w stanie:
e porownacé wolumen wypetniony dla kazdej ceny

Musisz przez to rozumie¢, ze kazde zlecenie rynkowe (wolumen) sg skumulowane ( przez catg
dzienna sesje) na kazdym poziomie cenowym.

Mozemy tu zauwazyé, ze profil wolumenu moze byé uzyty do wyswietlenia aktywnosci wolumenu
dla konkretnego okresu czasu (zazwyczaj okresu dziennego) i na konkretnych poziomach cenowych
(zazwyczaj wszystkie poziomy cenowe zapisane na tasmie).

Na profilu wolumenu mozemy zobaczy¢ pewne wazne poziomy:

e  Punkty Kontroli (VPOC) — s3 to poziomy cenowe, ktére w danym okresie czasowym majg
najwyzszy tradowany wolumen. To sg poziomy cenowe gdzie mozesz zobaczy¢ maksymalng
ilos¢ wolumenu zarejestrowanego i zatranzakcjonowanego.

e Szczyt profilu - to najwyzsza cena zakontraktowana na danym okresie czasowym

e Dno profilu - to najnizsza cena zakontraktowana na danym okresie czasowym.

e Istotne obszary (VA) - jest to zakres poziomoéw cenowych, w ktérych znaczacy procent

catego wolumenu zatrejdowanego podczas sesji danego okresu, jest skupiony w tym
obszarze. Zazwyczaj jest to okoto 70%



TradingView com

e Istotne wysokie obszary (VAH) - jest to najwyzszy poziom cenowy wsrdd istotnego obszaru.
Jest to zazwyczaj ekstremum poziomu cenowego z transakcjami w poblizu szczytu danego
okresu.

e 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 moga by¢ interesujace.
Teraz proste pytanie: Jak mozemy uzy¢ profilu volumenu, aby znalez¢ wazne poziomy cenowe?
Po pierwsze musisz widziec i obserwowac: - wezty wolumenu.

Np. wezly o duzym wolumenie to wazne maksima pokazujgce w profilu wolumenu duzq ilos¢
wolumenu wypetnionego na danym poziomie cenowym. To jest zazwyczaj postrzegane, jako

s 71

uczciwa wartos¢ "fair value".
Wezty o matym wolumenie to wazne "doliny" w profilu wolumenu, one pokazujq ci jakies wazne
poziomy cenowe gdzie masz najmniejszq ilos¢

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

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

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

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



e narysowac VPOC (valuable point of control) i sprawdzié czy cena traduje 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 miec jakie$ wazne poziomy cenowe do
obserwowania, zanim podejmiesz decyzje o zajeciu pozycji.

Mozemy sie jednak jeszcze bardziej zagtebic. Jak wiemy, na rzedach profilu wolumenu, wolumen ask
i wolumen bid s3 zazwyczaj wpisane na jednym poziomym stupku profilu wolumenu.

| na przyktad, kiedy zauwazysz bardzo duzy stupek na profilu wolumenu moze to by¢ interesujgce,
aby zbada¢, co masz w tym stupku:

e wiecej kupujacych po cenie rynkowej
e wiecej sprzedajacych po cenie rynkowe;j
Polegajac na tym to juz bedg dwie oddzielne interpretacje.

lezeli przyktadowo masz stupek w twoim profilu wolumenu, z prawie 50/50 kupujgcych 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 otwieraé swoich pozycji).

Jednak, jesli ruch ceny jest PONIZEJ tego duzego stupka, z duzg iloscig 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 jest gtdwnym sprzedajagcym na tym
stupku, a cena teraz traduje 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



Delta Volume Profile + Profil Wolumenu

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

Szczegdlnie do czytania danych wolumenu i nawet te dane OHLC sg danymi o cenie.
Poniewaz, te dane OHLC s3 uzywane przez wielu traderow do budowania strategii zarzadzania
ryzykiem.

Jak wiemy jest wielu traderdw, ktérzy 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 tradera, zeby ustawiat swoje stop losy nad lub pod ostatnim
maksimum lub minimum i ludzie tak robia.

Wiec Market Maker uzyje tych przewidywalnych zachowan, aby ich tam uwiezi¢. Jest to bardzo
czeste zachowanie.

Nawigzujgc do szukania waznych poziomdw cenowych. Tak, poziomy OHLC sg wazne, jednak bedzie
o wiele lepiej, jesli potgczysz i bedziesz obserwowat, te poziomy OHLC z innymi waznymi wykrytym
poziomami cenowymi. Tylko po to, aby zyska¢ wiecej zbieznosci. Zeby zrozumie¢ dane statystyczne
w swoj wiasny sposob.

Wezmy przyktad bezposrednio z Quantmap z e mini nasdaq.

Mozna zaobserwowac bardzo niski wolumen (zaznaczony na z6tto po prawej). Oznacza to, ze jest
niski wolumen zatrejdowany na tych poziomach cenowych. Ale jesli spojrzymy na delta profil
wolumenu (po lewej stronie), mozemy zauwazyé, 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 zobaczyc, ze mamy
sygnat HFT buy program.
To jest to czego chcemy czyli 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 wskazéwka.

Na 6892.. na 502 VWAP z - 90 delta wolumenu = Market Maker kupuje.

Jak widac to bardzo wazne, aby umie¢ wyczuwac zwigzek pomiedzy tymi wszystkimi pojawiajgcymi
sie sygnatami, kiedy pojawiajg sie razem w odpowiedniej kolejnosci.



Tasma

Pomdéwimy o oknie czasu i sprzedazy (zwanym tasmg). Zobaczymy jak mozemy jg czytac i
wykorzystywac do day tradingu i scalpingu gtéwnie.

Otworzytem dwa okna tasmy bezposrednio z Quantmap. Jest to nasdag100 (indeks kontraktow
emini nasdaq100). Jest to jeden z najszybszych elektronicznych rynkéw. Jest to bardzo szybki indeks,
ale jest interesujacy do przestudiowania. Zobaczysz, co mozesz zyskaé obserwujgc dane z tasmy,
nawet po ludzku (z obserwacji) i wprowadzi¢ to do twojego tradingu.

Po pierwsze zanim zaczniesz uzywac i czyta¢ tasme zrobimy krétki 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

e czas transakcji
e cena transakgji
e kwota transakgji

Okno czasu i sprzedazy to rodzaj paragonu gdzie pojawiajg sie wszystkie zrealizowane zlecenia
rynkowe. Kazde rynkowe zlecenie kupna i kazde rynkowe zlecenie sprzedazy bedzie wyswietlone na
tasmie. Przed 1980 te dane byty wypisywane na tablicy kreda. Jeden lub dwdch ludzi optacanych
przez gietde wypisywato te dane na tablicy bezposrednio na parkiecie. Wszystkie te dane byty
widziane przez traderdw z parkietu. Te dane byty tez spisywane na papierze, aby zbiera¢ dane
historyczne. Wtedy dane gtebokosci rynku nie istniaty.

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

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

Wyswietlajg sie dwa rdzne 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 nieprzefiltrowanga. Ustawienia time and sale settings (ikonka
settings na oknie tasmy na goérze). Tasma nieprzefiltrowana - wybieramy do not combine, czyli bez
filtréow, 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 ceng bedg zsumowane do jednej transakcji (jedna linia w tasmie)



Przeczytajmy przyktad:
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Ten blok tradéw po prawej, sg 4 trejdy 2+1+1+1 i wszystkie te trady byty wypetnione na jednym
poziomie cenowym 7002,75. W tym przypadku mamy dla tych 4 transakcji wpisang taka sama cene
7002,75 oraz ten sam rodzaj transakcji: rynkowe zlecenia sprzedazy

W 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 Quantmap jest ustawiona na szybkos¢ odswiezania do 1 milisekundy.



Przyktad czerwona linig - mamy 7 transakcji po 1 kontrakcie kazda - wszystkie sg zleceniami
sprzedazy - cena sprzedazy tych 7 transakcji jest taka sama 7002,50 czas startu 16:20:22 i 001
milisekund

Czy znalaztbys 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 zrozumie¢, ze nawet jesli to jest tatwe, to bedziemy uzywacd gtdwnie
przefiltrowanej tasmy aby by¢ zdolnym przeczytaé jg ludzkim okiem (wzrokiem). Ta tasma jest po
prostu wolniejsza, a nasdaq jest bardzo szybki.

Wazne zebys wiedziat, ze mozesz wyczyscié¢ swojg tasme, jesli tego potrzebujesz. Klikajac przycisk -
clear na gérze okna tasmy.

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

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

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

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

e wyrozniony (jasny) czerwony: jest uzywany, aby wyswietli¢ kazde rynkowe zlecenia
sprzedazy, ktére byty wypetnione jeden tick nizej niz poczgtkowa najlepsza cena bid. To
pokazuje, ze te zlecenia rynkowe obnizyty cene o jeden tick w dét. Rodzaj slippage w czasie
egzekucji.




Interesujgca sytuacja. Duza ilo$¢ zlecen rynkowych wypetniona z ruchem ceny o uptick.
Widac to w tej samej sekundzie 16:34:17, a wiec mamy:

e wypetnionych duzo trejdéw

e nardznych poziomach cenowych (pomiedzy 6995,75 i 6996,00)

ez rdznymirozmiarami

Jezeli spojrzymy w przefiltrowang tasme widzimy 9 kontraktédw kupionych po 6995,75i 13
kontraktéw kupionych po 6996,00.

Przyjrzyjmy sie temu blizej:
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O godzinie 16:38:51:042, przesuneliSmy sie nizej o jeden tick w poréwnaniu 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:

o 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 tradu: rynkowe zlecenia sprzedazy i rynkowe zlecenia kupna, jezeli sg egzekwowanie
wyzej/nizej niz poprzedni trade

e ilos¢ kazdego trejdu
e czas egzekucji kazdego trejdu
e czas pomiedzy kazdym zrealizowany trejdem



Tasma — Przyktad (1)

Opisze troche doktadniej, jakiego rodzaju setupy mozemy zastosowac obserwujgc taSme i dane przez
nig przeptywajace.

Jak wczesniej opisywatem na tasmie mozna zauwazy¢ pewnego rodzaju manipulacje ceng (up tick,
down tick), ktore stosuje Market Maker.

Przestudiujemy teraz gtebiej jedna z tych manipulacji na Emini Nasdaq

Jak wida¢ ponizej Na stupku cenowym o godzinie 15:00:41, mamy sygnat HFT Buy Program, ktory sie
odpalit.

e ptynnos¢ po stronie BID (wykres Total bid depth) rosta (pozytywne nachylenie)
e wartos¢ CMMA réwniez rosta

e cena byta nisko

e wartos¢ delty wolumenu jest negatywna




Co dziato sie w tym samym czasie na tasmie...
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0 15:00:41, mamy tu rynek, ktdry sprzedaje.

Dwa kontrakty sprzedane za 6940,75 o 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 oznacza?

W tej samej sekundzie mamy rézne rynkowe zlecenia sprzedazy, ktére sie wypetnity po réznej cenie.

Normalnie cena powinna i$¢ 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 rosnacg up tick przy sprzedajgcym 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.

Nawigzujgc do tych manipulacji na tasmie i innych sygnatéw pojawiajgcych sie na Quantmapie
mozemy zbudowad dos$¢ prostg strategie podgzajgc za tymi manipulacjami dokonywanymi przez
Market Makera.



STRATEGIA manipulacji na cenie up tick:

Kiedy czytasz tasme z duzym skupieniem, bedziesz mégt doktadnie sledzi¢ sposdb, w jaki zlecenia sg
wypetnianie przez cene w danym czasie.

Wiesz to:

e rynkowe zlecenia kupna powoli pchajg cene do géry(moga tez nie poruszac ceng, bedzie ona
na tym samym poziomie niz wczesniej)

e rynkowe zlecenia sprzedazy powoli pchajg cene w dét lub jg nie poruszaja

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

Jesli widzisz jakies rynkowe zlecenia sprzedazy i kolejne rynkowe zlecenia sprzedazy po niiszej
cenie. | kolejne rynkowe zlecenia sprzedazy, ale tym razem po wyzszej cenie niz poprzednie to
wiesz, Ze jest to manipulacja.

To tylko prosta strategia podgzajgca 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 sprobowaé podgzac za tg manipulacja widziang na
tasmie. Tak tatwo mozna zgarngc¢ kilka tickdw z rynku.




Kolejny przyktad oraz sygnaty na ponizszym wykresie:
o Offer Depth Momentum
e HFT sell momentum na nowym maksimum dnia
e linia CMMA negatywna
e linia CDV pozytywna
e Market Maker prawdopodobnie lekko w pozycjach short
e mamy duza oferte wyswietlona po stronie OFFER na 140 kontraktow

e pojawit sie tez sygnat z tasmy o manipulacji

ome 6347 50)

Dty Reage 5450

% chonge 0.49%




Tasma — Przyktad (2)

Teraz zobaczymy dwa inne setupy z tasmy, ktére przydadzg sie w tradingu a szczegdlnie w scalpingu.
Aby zilustrowad te dwa przyktady musze wybrac kontrakt YM (Emini Dow Jones z gietdy CBOT).

Widzielismy duzy brak réwnowagi po dolnej stronie. Tradujemy teraz na - 0,76% na Dow Jonsie i
tylko przed tym duzym spadkiem, ktdre miato miejsce o 12:30, mozemy rozpoznac kilka
interesujgcych konfiguracji na tasmie, ktére moga by¢ pomoca przy przewidzeniu tej duzej
zmiennosci.

Spéjrzmy: Ogromny bardzo szybki spadek od 25 000,00 do 24 864,00, a na tasmie tylko przed tym
spadkiem, mozemy zauwazy¢ interesujacg sytuacje, ktérg nazywamy strategig WASHING THE TAPE.

Ten algorytm sktada do tasmy pewng ilos¢ zlecen rynkowych z innymi algorytmami, wrzucajg rowng
ilos¢ zlecen na tym samym poziomie cenowym. Na przyktad wyobraz sobie:

e algorytm HFT A kupuje 24 888
e inny algorytm HFT B sprzedaje 24 888

Te dwa algorytmy nalezg do tej samej spotecznosci. Wiec mamy tu przyktad dwdch algorytmoéw z
tego samego spoteczenstwa, ktdre 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 zachecic¢ innych
uczestnikdw, aby zawierali transakcje by ruszy¢ cene wyzej lub nizej. A ten duzy wzrost zlecen
rynkowych spowoduje, ze:

e zabrane zostang zlecenia z limitem z DOM
e zmiennos¢ ceny sie zwiekszy

Wiec wszystko zaczyna sie tutaj, dwa algorytmy z tego samego spoteczenstwa tradujg 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 sledzié to na tasmie. Spdjrz ponize;j:

?“Qmon

Podczas tego czasu 7 sekund na taSmie mozesz zobaczy¢:

e proces zaczyna sie 0 12:39:17
e tasama zatradowana cena przez algo A i algo B to 24962
e mamy kupujgce zlecenia rynkowe na cenie 62 na 1 kontrakt

e pbiniej w tej samej sekundzie mamy rynkowe zlecenia sprzedazy na 2 kontrakty na tej same;j
cenie 62

e podzniej mamy rynkowe zlecenia kupna na 3 kontrakty kupione po tej samej cenie 62, ktére
odbyto sie 5 sekund pdzniej



e 1 sekunde pdzniej kolejne rynkowe zlecenia sprzedazy na 2 kontrakty po cenie 62

e nastepnie w tej samej sekundzie kolejne rynkowe zlecenia kupna po tej samej cenie
62

Co to oznacza? Prawdopodobnie (czesto jest to robione doktadniej) jest to rodzaj manipulacji
WASHING TAPE. Kreujg oni iluzje przeptywu zlecen i szacujg czy pojawiajg sie nowe zlecenia
rynkowe (naturalny przeptyw zlecen). | ten naturalny przeptyw zlecen pchnie cene wyzej/nizej.
Wtedy oficjalne algorytmy Market Makerdow redukujg ptynnos¢ z ksigzki, aby unikngé ryzyka i/lub
pachng¢ cene w gbre/dot bardziej zdecydowanie.

Wiec zmiennos¢ ceny jest koricowo sztucznie zwiekszona przez sekwencje tych réznych procesow.



Footrpint
Zajmiemy sie:

e czytaniem wykresu footprint
e logikg wolumenu
e impaktem wolumenu na cene

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

Wykres footprint pozwoli ci czytac ruch ceny z wypetnionym wolumenem, ktory zgrany jest z
danym poziomem cenowym.

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

Woykres footprint byt rozpopularyzowany dla traderéw detalicznych przez "Market data" na poczatku
2010r. Pézniej wraz z postepem w latach 2011/2012 pojawito sie wiele platform, ktére umozliwity
czytanie réznego rodzaju wykreséw footprint, aby pokaza¢ na wykresie swiecowym grafike, jak
wolumen jest wypetniany w danym czasie przy danej cenie.

Jak mozemy czyta¢ wykres footprint? Po pierwsze, pamietaj, ze na wykresie footprint masz dwie
wartosci

e wartos¢ po prawej stronie to rynkowe zlecenia kupna

e wartosc¢ po lewej stronie to rynkowe zlecenia sprzedazy

e nakazdym poziomie cenowym na wykresie masz kolumne footprint
e po jednej ze stron mozesz mieé¢ wartos¢ zerowa

Rowniez musisz pamietaé, ze:

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

e 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 kontraktow kupionych i sprzedanych w kazdej "szufladce".




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:

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

e 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 ptynnos¢ 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 zauwazyc:

e nasSrodku stupka sg mate wartosci, dziura w ptynnosci. Dlaczego? Patrzgc z punktu widzenia
Market Makera dla niego to nie jest interesujgce dostarcza¢ duzg ptynnosé na srodku stupka.
To duzo bardziej interesujgce dostarczac¢ duza ptynnos¢ na dole lub gérze stupka cenowego.
Wiec najczesciej widzimy, ze na Srodku stupka ptynnos$¢ jest mata na jego obrzezach zas
znacznie wieksza. Dlatego, ze jak Market Maker widzi duzg ilos¢ zlecen rynkowych to zawsze
zdazy przesungc sie z ceng o kilka tickow w gore 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 kontraktéw kupna, aby poruszy¢
cene wyzej.

A co mozemy zobaczy¢ tu:

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

Co to pokazuje:

e 7etostaje sie drozsze i drozsze, aby pchnac cene wyzej. Ale jak mozemy wyjasni¢, dlaczego
na dole stupka wyprzedato sie tak duzo kontraktéw

e to po prostu silne wsparcie, to najbardziej interesujgcy i kluczowy poziom ceny tego stupka

e pokazuje silne wsparcie na tym poziomie cenowym X (z punktu widzenia Market Makera)



Wiec jesli chcielibysmy narysowad tu profil wolumenu, jak moglibysmy zrobic to na rysunku.

Powinien wygladad tak, 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?

e 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 gérze stupka. To wiesz, ze jest
wielu sprzedajgcych na rynku, ktérym umozliwiono sprzedaz na gérze tego stupka.

Wiec... Prawdopodobnie cena bedzie kontynuowad ruch w gére, dlatego ze jest zbyt wielu
sprzedajgcych na rynku na gérze tego stupka, wiec koricowo to nie jest szczyt.

Nie zapominaj tego, ze:

e patrzac z perspektywy Market Makera, byczy stupek jak w przyktadzie pokazuje zazwyczaj
negatywng warto$¢ wolumenu delta dla tego stupka

e byczy stupek, ktory opisatem powyzej (jako drugi przyktad) pokazuje zazwyczaj pozytywna
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 warto$¢ wolumenu delta bliskg zeru (zaangazowanie Market Makera bliskie
zeru).

Jak wida¢ Quantmapa to tasma, zbudowana jest ze stupkdéw footprint a warto$é wolumenu delta jest
po lewej.

Jak wida¢ niektére stupki cenowe mogg miec luke w Srodku (poziom cenowy bez zadnych
zakontraktowanych zlecen). To normalne. Dzieje sie 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.



o Luka w gére jest zazwyczaj byczym sygnatem. Poniewaz pokazuje slippage dla kupujgcych
o Luka w dof jest zazwyczaj niedzwiedzim sygnatem. Poniewaz pokazuje slippage
dla sprzedajgcych.

Wiec, jesli Market Maker robi slippage dla kupujgcych, to oznacza, ze Market Maker chce zachecié
innych uczestnikéw rynku do sprzedazy. Jesli Market Maker robi slippage dla sprzedajgcych, to
oznacza, ze Market Maker chce zachecié innych uczestnikéw rynku do kupna.

Slippage (luka) wewnatrz stupka, jest zazwyczaj dobrym sygnatem, ktéry 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 dostarczyé uczciwy wolumen, na catosci rynku, tylko po to zeby ludzie uwierzyli, ze rynek
jest sprawiedliwy.

Dlatego luki czesto sg wypetnianie. Inny powdd to taki, ze Market Maker zbiera jakie$ pozycje
powyzej i ponizej waznych poziomdw cenowych i po drodze do tych poziomdw na "ptaskim rynku"
tylko on zbiera te zlecenia. | powrdt do tych "ptaskich rynkéw" jest po to, aby Market Maker mdgt
wyjs¢ ze swoich pozycji.



Wolumen Delta — Gtdwna Zasada Dziatania

Wyttumacze tu gtdwna zasade dziatania wolumenu delta.

Delta to tylko réznica dwdch wartosci (ile rynek kupit i ile rynek sprzedat)
Mozemy tq wartosc tatwo przeliczy¢ dla kazdej "szufladki" dla wykresu footprint.

Jesli widzisz szuflade z wykresu footprint jak 3x12. to znaczy, ze masz:

e 3 rynkowe zlecenia sprzedazy
e 12 rynkowych zlecen kupna na poziomie cenowym X

Wiec delta wolumenu w tym przypadku wyniesie: 12 - 3 = +9 Wartos$¢ 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 sprzedawcgq
Wiec ta wartos$¢ wolumenu delta pokazuje ci dwie rzeczy:

e rodzaj trendu wolumenu
e rodzajinwentarza 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 mierzy¢ zmiane tej delty wolumenu (szybkos$¢ zmiany wolumenu delta), ktéra jest nazywana
GAMMA.

GAMMA to szybko$¢ zmiany delty dla danego poziomu cenowego i dla danej rundy czasowe;j.

To wazne, aby obserwowaé GAMMA, poniewaz pomoze ci ona zmierzy¢ rozne wzrosty aktywnosci
delta. Bedziesz miat mozliwos¢ zobaczy¢ czy te wzrosty pasujg czy nie pasujg do wzrostéw ceny, na
przyktad:

Poprzez obserwowanie wartosci delty wolumenu dla kazdej ceny, masz wazny wniosek - wiesz ile to
kosztuje, aby pchngé cene wyzej lub nizej. To bardzo wazne zeby to wiedzieé, poniewaz masz wielu
duzych instytucjonalnych traderdéw, ktérzy szukajg okazji dla siebie, aby wywrzec impakt na cenie i
zazwyczaj celujg w tg stabsza strone.

A czytanie delty wolumenu pokazuje ci ile kontraktdw potrzebujesz, aby ruszyc ceng.
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 kontraktéw byto
potrzebnych, aby zbudowac ten range ceny. Wiec wiesz ile to kosztuje, aby poruszyé cena.



Informacje te sg bardzo wazne dla instytucjonalnych bankéw, ktére musza wypetni¢ duzo ptynnosci
dla swoich klientéw a czasami sg to bardzo duze kwoty.

Osobiscie uwazam, ze studiowanie sity wolumenu cenowego jest koricowo 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 naptywajgcym
przeptywem zlecen.

Wiec jak wiesz, kupujac po cenie rynkowej pchasz cene w gore, a kiedy sprzedajesz po cenie
rynkowej to pchasz cene w dét.

Wchodzgc w swojg pozycje po cenie rynkowej bedziesz pchat cene i bedziesz wywierat wptyw na
cene. Jednak jesli chcesz szanowad swéj money management to musisz oceni¢, zmierzy¢ i
przekalkulowad, jaki bedzie twoj wptyw na cene na rynku w zaleznosci od rozmiaru i kierunku
(kupno/sprzedaz).

Mozesz to przekalkulowaé i przeczytaé w czasie rzeczywistym i to w dos¢ prosty sposdb,
poprzez obserwowanie jak duzej ilosci wartosci delta wolumenu potrzeba, aby ruszy¢ cena.
To bardzo relatywne (indywidualne), ale tez jest to bardzo wazne.

Jest to relatywne, poniewaz jest to tylko wartos¢, numeryczna wartosé.

Mozesz mie¢ wartos¢ delty 10, 1 lub 3, 100 lub 500
Jezeli masz duze zlecenia, ktére 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 rdwniez bardzo wazna, poniewaz pokazuje ci korncowo prawdziwa gre.
Pomiedzy - kupujgcym na rynku a - sprzedajgcym na rynku.

Masz tylko trzy wyjscia

e masz wiecej kupujgcych na rynku
e masz wiecej sprzedajacych na rynku
e masz po réowno kupujacych i sprzedajacych na rynku

Teraz, aby miec czystg wartos$¢ zmierzong na tym waznym elemencie, jakim jest sita, impet
wolumenu cenowego w zwigzku z logikg delta wolumenu, mozesz zrobi¢ prostg matg 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:

e 1 stupek - warto$é delty wolumenu +30, up bar 3ticks
e 2 stupek - wartos$é delty wolumenu +10, up bar 10 ticks

Co widzisz? To byczy setup, poniewaz to kosztuje coraz mniej, aby silnie pchngé cene do gory. Na
pierwszym stupku potrzeba 30 kontraktéw kupujacych, aby pchac cene w gére tylko o 3 ticki. Na
drugim stupku potrzeba tylko 10 kontraktéw kupujgcych, aby pchngé cene w gdére o 10 tickdw. Staje
sie coraz mniej kosztowne na drugim stupku, aby pachna¢ cene w gore niz na pierwszym stupku.



Impakt Wolumenu Cenowego

Impakt wolumenu cenowego jest bardzo wazny, wielu uczonych i ekspertéw finansowych stara sie
go zmodelowaé. Najstynniejszy to model Kyle. Wyjasnia, ze sita wolumenu ceny jest koricowo
liniowa. Oznacza to, ze sita wolumenu ceny jest koricowo proporcjonalna do ptynnosci zatrejdowane;j
jako wolumen.

Ale...

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

Obecnie wszystkie te dane nie zgrywaja 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:

e wierzymy, ze na najwiekszych rynkach swiata mozemy wystac zlecenie rynkowe bez
problemu, ale...

o 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 zrobié tego
natychmiast. Jesli chciatbys kupic to nie bedzie az tylu sprzedajgcych, ktorzy ci to umozliwia.
Musisz prébowac innych sposobdw, aby twoje zlecenie sie wypetnito

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

Niektére duze rynki bardzo ptynne sg konncowo mato ptynne natychmiastowo.
Ptynnos¢ przychodzi w ciggu dnia i zwieksza sie z uptywem czasu (w ciggu sesji dziennej). Dzieje sie
tak, poniewaz zwieksza sie wolumen i intencje uczestnikdw, ktérzy tradujg i zaczynaja sie ujawniac.

Trejdy powoduja, ze pojawiaja sie chetni do tradowania (wzrasta wolumen). Musisz $ledzic site
wptywu tych zlecen na ruch ceny. Aby wypetnié duzg pozycje, duzi traderzy sg zmuszeni do
podzielenia ich na mate kawatki.

Mozna wiec zapytac - jak duzo my zaptacimy za realizacje tego trejdu? Interesujgce 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 dét.

Ten impakt jest bardzo wazny: To jest to, co porusza ceng. Ten impakt to koszt.
Celem dla nich (dla duzych graczy) jest, aby zdefiniowac i przekalkulowac ile to kosztuje, aby
tradowad po stronie kupujgcych lub po stronie sprzedajgcych.

Oni zbudowali prawo. To prawo jest uniwersalne (matematyczne prawo), ktdre opiera sie na niczym.
Z wyjatkiem ptynnosci i zmiennosci ceny. Nawet, jesli bedziesz chciat zweryfikowaé to prawo na
innym instrumencie i innym aktywie, zawsze znajdziesz tg samg logike.

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



Nadzwyczajng rzecza jest, ze sita ceny nie jest liniowa. To znaczy, Ze:

e jesli chciatbys zatradowad z podwdjnym wolumenem, impakt na cene sie nie podwoi.
e Jest mniejszy nisz podwdjny. Nie jest wyktadniczy. Jest odwrotnie.

Wczesniej méwitem, ze im wiecej kupujesz tym bardziej pchasz cene w goére. | tak, jezeli odbywa sie
kupno, sprzedajacy 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
wrzucac bardzo duze zlecenia na jednym poziomie cenowym.

Model Kyle prébuje przewidzieé¢ impakt ceny na prostej funkcji liniowe;j.

y=yx

X = quantité de contrats marchés
y = impact de cefte quantité sur le prix

ligne bleue claire = fonction exponentielle
ligne rose = fonction linéaire
ligne bleue foncée = fonction racine carré

Powyzej wida¢ trzy linie:

Rdzowa linia y=x to model Kyle

Wyjasnia, ze wptyw ceny jest koricowo prawie caty czas liniowy.

To oznacza, ze kupites 10 kontraktéw a cena ruszyta sie o 2 ticki. Podazajac za modelem Kyle, jesli
kupisz kolejnych 20 kontraktow to cena powinna wzrosnac o 4 ticki, 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 tickdw, jesli kupisz 8 kontraktéw to poruszy cene o 256 tickdw. | czasami podczas



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

y=pierwiastek z x

Funkcja pierwiastka kwadratowego. Ten model jest bardzo interesujgcy, gdyz pokazuje, ze wzrost
wolumenu cenowego przychodzi wraz z nasyceniem. | nawet, jesli ilos¢ trejdéw wzrasta to sita
wolumenu cenowego nie wzrasta proporcjonalnie z tg iloscig trejdow i cena bedzie wzrastac¢ wolniej.

Nasycenie krzywej. Nasycenie funkcji.

To bardzo wazne, aby to zrozumie¢, ze te funkcje matematyczne, ktdre opisujg wzrost wolumenu
cenowego pasujg koricowo do logiki Market Makera.

Mamy nasycenie po tym jak trejduje sie coraz wiecej kontraktdw 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 kupujgcych i bedg bardziej
zmotywowani do handlowania. 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 sprzedajgcych, ktérych liczy robigc na poczatku gry duze ruchy (duza zmiennosé).

I na koncu tej gry, Market Maker absorbuje lepiej przeptyw zlecen, | dlatego mamy ten rodzaj funkgji
pierwiastka kwadratowego, aby zmodelowa¢ 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 zmodelowa¢ wptyw wolumenu cenowego.

Jak widac na tej funkgji f(x), na poczatku wzrost ceny jest znaczacy, nastepnie ten wzrost ceny jest
kontynuowany, lecz wolniej, nawet, jesli ilos¢ kontraktéw jest mocno zwiekszana.
To interesujacy punkt, bo pokazuje logike Market Makera.



Gtebia Rynku (Market Depth) - Opis

To wazna cze$é, poniewaz dostep do gtebokosci rynku jest dostepny dla klientéw detalicznych
dopiero od kilku lat. | nawet duze banki instytucjonalne, duzi brokerzy, regulatorzy i gtéwne gietdy sg
zdolni do nagrywania i analizowania gtebokosci rynku dopiero od 1990/2000.

Ksigzka zlecen to nie jest nowe narzedzie, istnieje ono 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 algorytmdéw HFT weszto do Swiata
finanséw (gtdwnie, jako Market Makerzy, ale poczagtkowo w innegj roli), ale mozna to uznac za
poczatek nowego Swiata finansowego.

Dlaczego?

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

Przyktadowo, bardzo popularna strategia oficjalnych Market Makeroéw to:

e Front Running - ta strategia polega na identyfikowaniu duzych zlecen rynkowych,
skupionych na jednej stronie transakcji, np. duzy kupujacy 50 kontraktéw na FDAX po cenie
rynkowej

| jak algorytmy zobaczg takie zlecenie to przyjdg przed tymi zleceniami na rynek.

HFT sg w stanie reagowac zanim te 50 kontraktdw uderzy w rynek. Algorytmy po prostu odbierajg
przeptyw zlecen rynkowych zanim ten przeptyw zlecen rynkowych bedzie wypetniony. Wiec sg w
stanie reagowac i manipulowacd tymi zleceniami rynkowymi w prosty sposéb, poniewaz majg nad
nami przewage czasu (kilkadziesigt milisekund).

Front Running polega na wyprzedzaniu innych duZych uczestnikow rynku, Zeby by¢ zdolnym kupi¢
przed tym duzym graczem. Najpierw zbierajq ptynnosc¢ a pozZniej dostarczajq jg jemu.

To jest prawie jak proces scamm, ale jest to w rzeczywistosci Market Making.

Jak mozesz unika¢ tych duzych slippage kreowanych przez Market Makeréw?

Ksigzka zlecen to kluczowa rzecz, ktéra pomoze ci unikaé takich sytuacji.

Poniewaz wszystko zaczyna sie w ksigzce zlecen. To jest serce rynku. To jest najwazniejsze narzedzie,
ktére pomoze ci zgromadzi¢ kluczowe dane do antycypacji (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".

| tak, jest to normalne. Poniewaz to wszystko jest robione, aby uczestnicy rynku byli bardzo
zdezorientowani.



Mozesz jednak $ledzi¢ putapki bezposrednio z ruchu ceny. Mozesz réwniez sledzi¢ putapki
bezposrednio w ksigzce. Ale w rzeczy samej to jest gorsze.

Ksigzka zlecen to najlepsze narzedzie do $ledzenia 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.

0d 2006/2007 roku ksigzka zlecen byta bardzo trudna do czytania i bardzo trudna do zrozumienia i
ciezko jg byto wykorzystac do trejdow krétkoterminowych.

Niektore kluczowe dane mozesz wychwycié ludzkim okiem:

e spreadijego ewolucje z uptywem czasu i ruchem ceny
e |okalizowac najwieksze zlecenia z limitem po stronie offer i po stronie bid
e mierzyc¢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 offer / best bid, aby
przewidzie¢ impakt wolumenu cenowego w zaleznosci od rozmiaru zlecenia, ktérym chcesz wejsé na
rynek, ale koncowo wszystkie te dane gtebokosci rynku zmieniajg sie za szybko. Dlatego ludzkim
okiem bardzo trudno jest ocenic¢ stan DOM, czyli ksigzki zlecen.

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

Trejderzy detaliczni mogg teraz uzywaé pewnych automatycznych zlecen bezposrednio z ksigzki
zlecen, wiec koricowo ksigzka zlecen to narzedzie, ktdrego uzyjemy, aby realizowac nasze zlecenia.
Poniewaz jest o wiele tatwiej wrzucaé swoje zlecenia z limitem bezposrednio do ksigzki.

e tylko dlatego, ze take profit i stop loss mogg by¢ ustawione automatycznie

e tylko dlatego, ze ksigzka zlecen pozwoli ci poczuc jaka jest ptynnosé zanim wejdziesz w trejd
Ale jak wiesz to nie wystarczy...
To dlatego w latach 2011-2016 nauka wprowadzita duzo nowych technologii, ktore pojawity sie dla
potrzeb trejderéw.
Waznym jest, aby czytad ksigzke zlecen witasciwie, nawet jesli algorytmy HFT dziatajg bardzo szybko.
Najlepszym rozwigzaniem jest czytanie ksigzki zlecern na HEATMAPie.
Wedtug mnie Heatmapa to dzi$ najlepsze narzedzie do czytania ksigzki zlecen, szczegdlnie jesli
potaczysz to z wykresem footprint natozonym bezposrednio na Heatmapie i w tej samej skali.

To pomoze nam wyszukiwac oszustwa Market Makerdw i obserwowac oraz mierzyé impakt
wolumenu cenowego kazdego zlecenia rynkowego lub kazdego trejdu.



Arkusz Zlecen — Na Co Zwraca¢ Uwage

e zobaczymy jak oceniac stan ksigzki zlecen w zaleznosci od instrumentu i godziny dnia

e jak ocenic spread ksigzki zlecen, ktdry jest naturalny i pasujgcy do wartosci 1 ticka (jeden
poziom cenowy dla instrumentu)

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

e zrozumied koncept rozmieszczenia zlecen z limitem w ksigzce zlecen lub akcje zlecen z
limitem, czyli sposéb zdefiniowania, w jaki sposdb zlecenia z limitem bedg poruszac sie przez
ksigzke zlecen.

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

e S$rednig ptynnos¢ dostepng dla ceny

e srednig ptynno$é zsumowang po kazdej stronie

e Srednig ptynnos¢, ktorg powiniene$ mieé w zaleznosci od czasu
e Srednig predkosc¢ ksigzki zlecen

e JSrednigilos¢ duzych zlecen

e Sredni spread przed, na rynku i na rynku kasowym

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

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

Aby lepiej to zrozumieé, wyjasniamy koncept agresywnosci ksigzki zlecen.

Co to jest:

e jak pasywne zlecenia z limitem mogg by¢ agresywne?
e jak duze zlecenia z limitem bedg reagowaty na ruch ceny i rynkowy przeptyw zlecen



Poniewaz? ta reakcja bedzie definiowa¢ agresywnos¢ zlecen z limitem. Zobaczmy przyktad:
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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 - 1 i drugie po stronie offer x
+ 2. Presja jest bycza na ksigzce zlecen. | masz racje jednoczesnie sie mylgc. To prawda, poniewaz to
widzisz na tym mato dynamicznym obrazku. | to prawdopodobnie nie prawda, poniewaz najwazniejszy

nie jest stan a dynamika.

Co to znaczy. Dobrze jest widzie¢ duze zlecenia, dobrze widzie¢ gdzie s3 zlokalizowane i po ktérej
stronie ksigzki zlecen, jak duza ilos¢, itd.

Ale...

Najwazniejsza jest REAKCJA tych duzych zlecen z limitem odnoscie ceny i zleceri rynkowych.

Wyobraz sobie, ze cena idzie w dét, z jakimis zleceniami sprzedazy

e cenauderza w best bid
e pbzniej cena uderza w nowy best bid (nastepny w kolejnosci) na x-1...

Co bym tu sprawdzit?

Mierze czy poczgtkowa dostepna ilos¢ zlecen na tym duzym zleceniu po stronie bid jest taka sama!!!
e czy jest tam wiecej zlecen
o ilosc¢ zlecen jest taka sama
o czyilosc zlecen sie zmniejszyta

TU JEST WSZYSTKO!!!

e dynamika zlecen z limitem
e reakcja zlecen z limitem



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

Wroémy do naszego przyktadu. Wyobraz sobie, ze cena siegneta poziomu x-1 (downticked) a ja widze,
ze moj poczatkowy duzy bid (zlecenia z limitem) staje sie mniejszy, po czym 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 poczgtkowo umiejscowione na poziomie x-2 jest koricowo
stabsze niz myslelismy.
Widzisz jak zlecenia z limitem sie rozdzielity i zredukowaty (nawigzujgc do ilosci zlecen z limitem).

Nastepnie wyobraz sobie. Po stronie OFFER masz nowa oferte z limitem. Co to oznacza:
e oznacza to, ze gtéwny duzy bid zostat przesuniety nizej (strach)
e oznacza to, ze gtéwny duzy bid zostat zredukowany (zlecenie cze$ciowo usuniete)
e oznacza to, ze ta strona bid jest teraz stabsza, niz poczatkowa struktura strony bid
e 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 mtotek zostat zbudowany po stronie offer.
Czy widzisz tg logike putapki zbudowang bezposrednio w ksigzce zlecen?

Najwaziniejszym nie jest zidentyfikowac i czyta¢ ksigzke zlecen, w ktorej nie ma dynamiki.
Najwazniejsze to czytac dynamike zlecen z limitem i czytac jak kazde zlecenie z limitem reaguje na:

o rynkowy przeptyw zlecen
e ruch ceny

Trzeba zaczqc rozumiec ksiqgzke zlecen!!!



Koncept Agresywnosci Market Makera — Przyktad

Pokazemy na przyktadzie koncept agresywnosci Market Makera.

Analiza struktury gtebokosci jest wazna, aby ocenic¢ dane i dynamike.

Ruch zlecen z limitem jest réwniez bardzo wazny. To da ci wazne informacje odnosnie sity, mocy i
agresywnosci wysledzonej w ksigzce zlecen.

Opea1 1135500

Cloye 1206400

DY High -27
<DV low 273

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 oraz zrozumieé, co sie dzieje!!!
e mamy ruch ceny, ktdry zbliza sie do duzego zlecenia

e to duze zlecenie po stronie BID zostaje na tym samym poziomie, przy tej samej wielkosci 115
kontraktéw
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Powyzej mozemy zobaczy¢, ze cena przetestowata ten duzy kluczowy poziom (2 kontrakty sprzedane
na 107 zlecen z limitem, ktdre pozostaty). Tylko 5 kontraktdw byto usunietych. To znaczy, ze to duze
zlecenie moze by¢ prawdziwe.
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Co tu sie stato (wykres powyzej)? To duze zlecenie poczatkowo na 113/115 kontraktow, jest teraz
prawie catkowicie wypetnione na 106 kontraktéw sprzedanych.

Jest to bardzo, bardzo duzo... Pézniej cena kontynuuje spadek. Widzimy, ze drugie zlecenie na 53
kontrakty nadal tu jest.

Tu wyglada to dos¢ nieciekawie dla Market Makera (jesli zebrat jakie$ pozycje po stronie buy).

Nie wiemy na pewno czy ta duza ilo$¢ zlecen z limitem po stronie BID, ktdra zostata wypetniona
nalezy do Market Makera czy tez nie.

Mozemy za to powiedzie¢, ze 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, ktdre zostaty wypetnione na poziomie
cenowym, na ktérym pojawity sie poczatkowo i prawie w doktadnie takiej samej ilosci jak sie

pojawity poczgtkowo.

Dobrze... Moze to wygladac¢ zachecajgco do kupna, jednak:

e Koncowo, wszystko to wyglagda dos¢ pasywnie, a ty chcesz zobaczyé prawde i prawdziwe
agresywne zachowanie po tym

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



e Bardzo ale to bardzo ,gtodny” rynkowy sprzedawca

Co sie dzieje po tym...

Na razie nic, tylko maty pullback. O godzinie 10:00 wchodzi Londyn. Pojawita sie nowa oferta na 57
kontraktéw prawie na cenie best BID.

Wczesniejsze zlecenie byto wypetnione kilka sekund wczesniej na podobng ilos¢. Zauwaz, ze to nowe
zlecenie na 57 kontraktéw 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$¢ wtasnie
uderzyta w strone BID.

1 CO WIDAC, TEN GOSC PO STRONIE BID CHCE WIECEJ | JEST GOTOW ZAP+ACIC PO WYZSZEJ CENIE.

Nadal méwimy o bardzo duzych zleceniach, bardzo agresywne zachowanie, ktdre zaczyna sie tutaj.
To zdecydowanie byczy setup. Duze zlecenia sg wypetnione. To byty prawdziwe zlecenia nie spoffy.

Kontynuujmy...

Zaraz po matej korekcie ceny, pojawito sie kolejne zlecenie na tym samym poziomie cenowym i
prawie z t3 sama ilo$cig kontraktéw.



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.

HFT Buy Program + HFT Buy Momentum

Jak widac¢ na wykresie ponizej, pdzniej cena idzie troche w gére i zawraca a na poziomie poprzednich
duzych zlecen. Od razu pojawiajg sie oferty z limitem tak samo duze jak poprzednio. One sie tu
pojawity, aby odstraszy¢ sprzedajacych oraz tych, co sg juz w pozycji na sell, aby zamkneli swoje
pozycje i zaczeli kupowad. A to jak wiemy jest paliwem napedowym do wzrostéw.

Czesto te zlecenia pojawiajg sie, gdy cena sie cofa i zawraca w déf, wiec duzy gracz je wrzuca zeby
odstraszaé sprzedajgcych i zacheca¢ kupujacych. Cena moze zawrdcié wtasnie 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
pojawiajg na podobnym poziomie cenowym to kolejny dowdd na agresywne granie.

TO JEST PRAWDZIWIE AGRESYWNE ROZEGRANIE







Przyktad Agresywnego Setupu (BID)

Mozemy ten powyzszy, bardzo agresywny setup rozpisa¢ w 6 krokach:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

duze zlecenie z limitem dodane na 60 kontraktow
duze zlecenie z limitem na 35 kontrakty i pojawia sie sygnat HFT Buy Program
poczgtkowe zlecenie BID z limitem prawie catkowicie wypetnione

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

pojawia sie nowe, duze zlecenie z limitem po stronie BID praktycznie na poziomie BEST BID

pojawia sie kolejne duze zlecenie po stronie BID zaraz pod poprzednim. To bardzo, bardzo
silne wsparcie i straszak dla sprzedajgcych i zacheta dla kupujgcych.

Tylko wyobraz sobie jak przerazajacy jest ten setup dla wszystkich sprzedajgcych. Co sie stanie jak
zaczng zamykad swoje pozycje i otwiera¢ nowe na kupno...

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



Réznorodnosc¢ Gtebokosci Rynku

W zasadzie mozesz sklasyfikowa¢ réznorodnosé gtebokosci rynku w trzech podstawowych

grupach:

Mato ptynne instrumenty (sg to FDAX, RUSSELL 2000, 6B (gbp/usd), index dolara, srebro,
niektdre ziarna i migsa). Te instrumenty majg zazwyczaj strukture gtebokosci rynku, ktora
jest bardzo heterogenna. To znaczy, ze masz bardzo duzo rodzajéw zlecen rozmieszczonych
w ksigzce zlecen. To znaczy, ze masz wiele rozmiaréw zlecen z limitem i mogg 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 poréwnaniu do $redniej, dlatego
mowimy, 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, Footsie FTSE100). llos¢
rynkowego przeptywu zlecen i ilo$¢ dostepnych zlecen rynkowych sg globalnie dobrze
zrébwnowazone. Na tego rodzaju rynkach masz zmiennosc¢ ceny, ktéra moze by¢ staba lub
$rednia oraz rzadko, ale czasami tez silna. Gtéwnie 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 s3 zazwyczaj metale szlachetne (obligacje USA, index
S&P, obligacje, akcje (niemiecki index FESX). Na tego rodzaju rynkach, struktura gtebokosci
rynku jest bardzo homogenna, a rozmiar rozmieszczonych zlecen z limitem jest bardzo duzy.
Srednia iloé¢ zlecer z limitem dostepna na kolejnych poziomach cenowych jest zblizona,
duzo rzadziej zdazajg sie nieréwnosci w strukturze ksigzki zlecen.

Dla przyktadu popatrzmy na strukture indexu FESX, aby zilustrowad réznice pomiedzy FDAX.




Roéznice widaé gotym okiem. Musisz wiedzieé, ze mozesz dopasowac jasnos¢ Heatmapy do wtasnych
potrzeb, szczegdlnie wazne jest to na rynkach homogennych jak FESX.

LZeby to zrobid idziesz do studie setting, nastepnie setting of the heatmap”

Zatadujmy kolejny bardzo ptynny instrument Emini Nikkei 225 Index z Tokyo. Jest to bardzo ptynny
instrument, zazwyczaj z homogenng strukturg gtebokosci rynku.

Jednak jak widzisz, nawet na bardzo ptynnych rynkach, masz rodzaj aktywnosci spoffingowej.

Zazwyczaj struktura gtebokosci rynku wyglada tak:

Mozesz zauwazyé, ze ten schemat spoffingu pojawia sie tylko na europejskim otwarciu okoto 9:00.
To wyglada jak ,wyscig limitow automatycznych algorytmow”.



Przyktad Setupu (OFFER)

Ponizej przyktad setupu po stronie OFFER:

Ruch ceny jest w gdre, pierwszg anomalie widzimy po prawej stronie zaznaczong na zétto.

e Linia CDV zaczyna kierowac sie w dét
e Linia CMMA kieruje sie w gore
e Ruch ceny nie szedt w dét, zostawat w sSrodku rangu

To zaznaczone w $rodku na z6tto to byta pierwsza oznaka byczego nastawienia. Widzimy dwa duze
zlecenia po stronie OFFER - 46 i 54 kontrakty.

Zazwyczaj, jesli masz takie duze zlecenia dosc daleko od ruchu ceny to zobaczysz pierwszq reakcje
rynku, ktory bedzie chciat sprzedawac.

Widaé (Offer D Momentum) to jak tylko zaczynajg sie te duze zlecenia. Jednak widaé, ze rynek jest
bardziej zainteresowany kupnem i cena dochodzi bardzo blisko tych duzych zlecen, a my widzimy, ze
te duze zlecenia z limitem zostajg w takiej samej ilosci. Troche nizej widac tez dwa duze zlecenia
kupna (dwa duze zielone kotka).

Widzimy, ze pierwsze i drugie zlecenie zostato uderzone i zrealizowane, wiec byty prawdziwe, a
oznacza to pierwszy cenowy opor. Nastepnie widzimy pullback z 12200,00 do 12195-4,00.



Widac tu, ze cena zawrdcita doktadnie na rangu (interesujgcym poziomie cenowym VWAP i sg
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 opér
cenowy. To dobre miejsce zeby shortowac, linia CMMA idzie w dét, CDV linia idzie w gére, a cena jest
prawie na tym samym poziomie cenowym 12200,00.




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 algorytm kontynuuje swojg
presje po stronie OFFER na shortowanie rynku.

To tak jakby ten grubas moéwit:

e  Kupujacy, kupiliscie duzg ilos¢ kontraktdw, chcecie kontynuowag, to ja tu jestem zeby wam
sprzedawac. To bardzo agresywne zachowanie. To bardzo interesujgcy setup, aby
shortowac.

Widzimy, ze grubas przesunat swoje zlecenie nizej i pojawiaja 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 VWAP) 12193,00.
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Wida¢ jak na poziomie VWAP sprzedajg sie kontrakty.
Takiej whasnie agresywnosci szuka Nico.



Market Makerzy / Heatmapa

Widzielismy jak dotad jeden rodzaj setupu, gtéwny i pokazujgcy agresywnos¢ Market Makerdw.
Poznamy teraz inne sposoby wykorzystania Heatmapy i ksigzki zlecen, ktore beda nas ostrzegaty, ze
cos sie dzieje na rynku.

Market Maker to najwazniejszy uczestnik rynku finansowego, na kazdym instrumencie. Jest kilku
oficjalnych Market Makerdw, z ktdrych kazdy dostarcza ptynnos¢ na rynek. Jest okoto 20 gtéwnych
bankdéw, gtéwnie z USA, ktére grajg jako Market Makerzy oficjalnie.

Musisz pamietaé, ze prawie cata ptynnosc dostarczana na rynek jest dostarczana przez te same
jednostki. Sg to algorytmy HFT, np. na oficjalnej stronie FDAX (EUREX) widzisz, kto jest gtéwnym
dostawca. Oficjalnych Market Makerdéw jest okoto 100. Jest to napisane ,,czarno na biatym” na
stronie EUREX, ze na FDAX masz 2 gtéwnych instytucjonalnych graczy, ktdrzy dostarczajg prawie catg
ptynnosc.

Jesli bedziesz o tym pamietat to ci pomoze, gdyz bedziesz Swiadomy, ze najczesciej grasz przeciwko
temu samemu wrogowi.

Jesdli masz, np. 3 gtéwnych Market Makerow, ktérzy dostarczajg okoto 70% ptynnosci
zakontraktowanej danego dnia, to masz tylko kilku wrogdw, z czego oni najczesciej i tak grajg razem,
wspomagajg sie i koicowo masz tylko jednego wroga. Oni probujg tapac stop lossy i zastawiac
putapki przez, np. zachecenie uczestnikow rynku, aby kupowali szczyty, dofki, itp.

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

Czym jest HEATMAPA?

Po pierwsze DOM ksigzki zlecen jest trudny do czytania ludzkim okiem. Jet to spowodowane tym, ze
HEATMAPA zmienia sie caty czas i bardzo szybko. Okoto 2000r. algorytmy weszty na rynki i zmienity
sposéb, w jaki musimy czytac 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 czytaé Heatmape czy ksigzke zleceri musisz skupié sie na trzech elementach:

e ruch ceny
e wolumen wypetniony
e ptynnosc

Musisz sie nauczy¢ $ledzi¢ te elementy jednoczesnie w tym samym czasie.
Sposdb, w jaki wolumen wypetnia ptynnos¢ pokazuje pewnosé lub brak pewnosci Market Makera.
Bardziej musisz skupic sie na sledzeniu zachowania Market Makera niz na konkretnych sygnatach.



Zlecenia Iceberg

Porozmawiamy gtebiej jak mozemy rozpoznawac zlecenia typu Iceberg. Rozrézniamy rézne rodzaje
zlecen typu Iceberg, ktére mozemy wykry¢ na Heatmapie. Jak wiemy sama Heatmapa nie pozwala
dobrze Sledzi¢ zlecen Iceberg.

Wykres footprint natozony na heatmape DOM, w ktérym widzimy ruch ceny tick po ticku, to
najlepszy sposéb do $ledzenia zlecen Iceberg.

Mozemy rozrdznic¢ trzy gtdwne zlecenia iceberg

Pierwszy rodzaj zlecenia Iceberg:

e Zlecenia iceberg na srednim poziomie gtebokosci
Jest to zlecenie iceberg, ktdre mozesz zobaczy¢ z rozmiarem, ktdry jest bliski Sredniej
rozmiaru na danym poziomie gtebokosci rynku

Paused 1.000C FUSENOHIE S PriceChanges #2 |8

Na tym poziomie cenowym na cenie po stronie OFFER mozesz zobaczyé, ze masz okoto 10 zlecen z
limitem dostepnych na cenie OFFER. To standardowy rozmiar, ktéry jest normalny na tym rodzaju
instrumentu o tej porze.

| co mozemy zaobserwowac - zostato kupionych 20 kontraktéw na tym poziomie cenowym. To o 10
wiecej niz byto dostepnych.



Nazywamy to zleceniami Iceberg zauwaZzonymi na przecietnym rozmiarze poziomu danej
gtebokosci. Jest to jeden z najbardziej powszechnych i najtatwiejszych do zauwazenia, ktore
mozesz zauwazy¢ ludzkim okiem na Quantmapie.

Drugi rodzaj zlecenia Iceberg:

e Zlecenia Iceberg na dominujgcym poziomie gtebokosci pod wzgledem wielkosci
To zlecenie Iceberg, ktére mozesz zauwazy¢ na poziomie cenowym, ktéry gtéwnie 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 gfebokosci.

Trzeci rodzaj zlecen Iceberg:

e Ukryte zlecenia Iceberg, ktére uaktywniajg sie po manipulacji cenowej
To jeden z najtrudniejszych Icebergdw do $ledzenia i wykrycia, poniewaz jest robiony bardzo
szybko. Tego rodzaju zlecenia nalezg najprawdopodobniej do duzych firm HFT lub bankéw
instytucjonalnych. Tego rodzaju zlecenia Iceberg sg lokalizowane na poziomie gtebokosci
rynku, ktéry nie jest wazny w DOM - nic specjalnego do zauwazenia.
Ale szczegdlnoscig tego rodzaju zlecen Iceberg jest to, ze struktura gtebokosci jest silnie
manipulowana.



Na stupku cenowym ,1” masz poziom ceny - best BID, ktdry jest narysowany POWYZEJ ostatnio
trejdowanej ceny przy tym ostatnio kupujgcym rynku.

Na stupku cenowym ,,2” masz trzy pierwsze best BID, ktére wszystkie sg usuniete i zastgpione przez
best OFFER.

Ta best OFFER jest zlokalizowana zamiast poprzednich trzech pozioméw gtebokosci poczatkowo
ustawionych na BID. Te poziomy gtebokosci BID sg teraz ofertami gtebokosci OFFER.

I mamy okoto 5 kontraktdw dostepnych po cenie best OFFER, ale jak widzisz jest tu 5 zlecen z limitem
dostepnych po cenie best OFFER.

W rzeczywistosci widzisz:

e Kupione 23 kontrakty (naprawde wypetnione)
e Natym samym poziomie cenowym byto dostepnych poczatkowo tylko 5 kontraktéw

To czysty Iceberg zrobiony po manipulacji cenowej. Bardzo niedZwiedzi setup.



Luka Cenowa w Mikrostrukturze — Teoria i Zastosowanie

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:

e |uka cenowa to poziom cenowy, ktéry zostat pominiety

e to poziom cenowy gdzie cena nie byta zatrejdowana na tym poziomie cenowym

e to poziom cenowy, gdzie nikt nie miat mozliwosci kupi¢ lub sprzedac¢ po cenie rynkowej,
poniewaz nie byfo tu ani OFFERTY ani BIDU cenowego.

Musimy pamietacd, ze Market Maker jest gtéwnym rozgrywajgcym, ktory dostarcza ptynnosc do ksigzki
zlecen. Jesli widzisz luke cenowa w strukturze gtebokosci (na jednej zmianie ceny dla stupka, to
dobrze), to 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 powiedzieé, ze luka cenowa powstaje, gdy:

e 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.

B

Powyzej widzisz przyktad na Dow Jones, gdzie wykres jest ustawiony na jedng zmiane 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 to luka cenowa.




Na powyzszym przyktadzie mozesz zaobserwowac dwie luki.
Pierwsza luka. Jak widaé na poprzednim stupku masz stupek wzrostowy z delta wolumenem +1.
Nastepnie na stupku po luce masz wolumen delta - 3 z ruchem down tick. Przeskoczyliémy 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?

e Gap up to rodzaj presji bykéw
e Gap down to rodzaj presji niedzwiedzi

Musisz zrozumieé, Zze mozesz sklasyfikowac¢ te luki w mikrostrukturze do dwdch réznych typow:

e Pierwszy to agresywne luki
e Drugito luki obronne, zapobiegawcze

Wygladaja 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.

S3 tu dwie rdzne logiki Market Makera, ktérym przyjrzymy sie teraz gtebie;.

Pierwsza to luka agresywna, to ta najbardziej interesujgca. To luka zrobiona na czystej
manipulacji cena.

To luka w dét gap down. Jesli popatrzysz na wolumen delty wpisany w ten stupek cenowy to
mozesz zobaczyc, ie ten wolumen delty jest pozytywny, ktory oznacza wiecej kupujgcych niz
sprzedajgcych na rynku albo tylko kupujgcych 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 luka, 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 pchnaé cene nizej. Zeby to zrobié z technicznego punktu
widzenia Market Maker musi:

e Usung¢ best BID
e Usungc¢drugi best BID
e Zastgpic te dwa poziomy przez best OFFER

| ten ruch bedzie zrobiony chwilke przed tym jak te naptywajace 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 odkryé nowe poziomy cenowe i zmusi¢ kupujgcych w pozycjach do
sprzedazy po cenie rynkowej i wyjscia z pozycji aby dostarczy¢ paliwa do spadkéw, na ktére czeka
Market Maker.

Drugi rodzaj luki to luka obronna.

To luka tworzona przez Market Makera, aby uniknac ryzyka, ktére zostato wykryte przez jego
algorytm, np. taki rodzaj ryzyka:

o Zbyt wiele zlecen rynkowych BID wysytanych na rynek

e Zlecenia sg wysytane za szybko

e Zlecenia rynkowe sg zbyt agresywne, ktére kontynuujg 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 ptynnos$¢ i pozwoli cenie poruszy¢ sie wyzej/nizej.

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

Aby sledzi¢ te rodzaje luk w mikrostrukturze gtebokosci rynku, mozesz sprawdza¢ delte wolumenu i
jesli masz taki rodzaj luk z negatywng deltg wolumenu na ruchu ceny w dét to jest normalne.

To tylko Market Maker, ktory sie odsuwa usuwajgc ptynnosé i pozwala cenie ruszyc¢ sie wyzej/nizej i
gtebiej. To rodzaj defensywnego zachowania. To tylko realizacja zlecen, ktéra nie jest uczciwa dla
klientow 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 krotki slippage.



Teraz do tradingu, jak mozemy uzy¢ tych informacji o lukach.

Mozemy uzy¢ tego rodzaju strategii:

o Wykry¢ luke

e Ustawic zlecenie z limitem na nich (kupowac luki up gap lub sprzedawac luki down gap) i
poczekaé az bedg wypetnione

e Czerpac zyski z ruchu ceny

Rozgrywasz fakt, ze te luki cenowe powstate w strukturze gtebokosci rynku sg zazwyczaj ponownie
odwiedzane tylko po to, aby zachowa¢ poprawng strukture gtebokosci ksigzki, aby Market Maker
miat "czyste rece", ze dostarcza ptynnosci na najwyzszym poziomie.

Aby pomdc ci w tradingu i strategii na luki cenowe, musisz wiedzie¢, ze mozesz uzy¢ indykatora,
ktdry stworzytem do tych celéw.

To wykrywacz luk cenowych, ktéry wyrdznia wszystkie luki, ktére pojawig sie w mikrostrukturze
gtebokosci rynku, poprzez krétki tekst. Moge wystacé ci ostatnig wersje tego indykatora.

Aby byt on widoczny kliknij na: studies settings, gap up/down detector. Musisz klikng¢ lub odklikngé
"hide", nastepnie apply i ok.
Pojawi sie tekst na heatmapie, zielony dla up gap i czerwony dla down gap.

% W % % %= 4 v v

Najwiekszy jest tutaj ruch ceny w dét (3 ticki nizej) z pozytywng deltg wolumenu +15, kupujacy,
ktorzy sg wypetnienie 3 ticki nize;j.

To agresywne zagranie, czysta manipulacja ceny.



Rozpoznanie Kluczowych Poziomoéw Cenowych

Jak rozpoznawaé, czy kluczowy poziom cenowy jest wazny czy nie jest wazny. Jak mozesz zobaczyc i
ocenié czy dany poziom cenowy jest istotny? Aby to ocenié¢ musisz zrozumiec réznice pomiedzy
dwoma réznymi sitami.

Wyobraz sobie, kiedy patrzysz na Heatmape widzisz, Zze jest tu wiele:

e Zauwazalnych kluczowych pozioméw cenowych
o Wiele zlecen z duzymi rozmiarami w DOM

e Duzo aktywnosci spoffingowej

o Wiele réznych rozmiardw zlecen z limitem

To jest skomplikowane, bo widzisz jakies poziomy cenowe srednie, wazne, mniej wazne, duze
zlecenia, ktére sg usuwane lub dodawane.

Mozesz widzieé, np. duze zlecenia z limitem umieszczone w ksigzce zlecen, np. FDAX 50 kontraktéw 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. Dzieje sie tak, poniewaz jesli takie
zlecenie zobaczysz na S&P, to juz jest mate zlecenie, poniewaz S&P jest bardziej ptynne niz FDAX.
Mozesz pomysleé, ze wsparcie na tym poziomie cenowym jest duze. Nazwiemy to sitg wzgledng, sitg
relatywna.

Sa dwie podstawowe sity, ktdre mozesz zmierzy¢, kiedy widzisz duze zlecenie z limitem:

e Pierwsza to sita relatywna, ktora jest mierzona przez ilo$¢ zlecen z limitem. Przyktadowo na
FDAX mamy 80 kontraktéw, gdzie jeden kontrakt to okoto 300 tysiecy euro, wiec to duza
kwota jak na DAXa.

e Druga sita, jakg mierzymy to sita dynamiczna. Czym jest sita dynamiczna? To sita, ktérg
mozemy mierzy¢ poprzez czytanie ewolucji zlecen z limitem. Mozemy mierzy¢ tg site
dynamiczng poprzez czytanie akcji zlecen z limitem.

Musisz potrafic¢ odczytac ile zlecen z limitem byto dodanych lub usunietych na tym waznym
poziomie cenowym. Jesli jestes zdolny to czytac, to bedziesz zdolny, aby okresli¢ czy ten duzy opor
w ksiqgzce zlecen staje sie silniejszy (np. dodajgc nowe zlecenia z limitem) czy stabszy (np. poprzez
usuwanie zlecen z limitem).

Jezeli realizuje sie to duze zlecenie i nawet te 80 kontraktédw 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 péjdzie powyzej obecnego oporu.



Kiedy patrzysz na rynek, musisz zrozumiec jak relatywnie niskie sity gtebokosci rynku mogg miec
wysokgq site dynamiczng. Rownoczesnie musisz zrozumiec jak wysoka relatywna sita gtebokosci
rynku moze miec niska site dynamicznq.

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

Jesli masz mata relatywna site i duzg site dynamiczng, to jest trudniejsze do wysledzenia.

Przyktadowo 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.



Wizualizacja Poziomow Cenowych w Heatmapie

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, gdyz sg
one zaciemnione.

Masz kilka sposobdw, aby tego uniknaé:

e Mozesz zmienié ustawienia w oknie Quantmapy i pozmieniac jasnos$¢ kolorow

(klikasz prawym na oknie Heatmapy / studies / quantmap HD i mozesz, zmienia¢ kolor bid i
ask np. mocny zieleri i mocny czerwien. Pozniej kliknij chart menu, graphic settings, chart
text, zmien kolor z biatego na czarny. Zmien réwniez kolor chart background np. na biaty i

apply i ok)

e Mozesz rowniez zmienic¢ kolor stupkéw footprint

(Klikasz prawym przyciskiem na Heatmapie / Studies / footprint / candles / bar)

e Innym rozwigzaniem moze by¢ dopasowanie odcieni na Heatmapie

(Klikasz 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 kontraktdw do 20, wiec jesli pojawi sie zlecenie z limitem, np. na 100
kontraktéw bedzie miato taki sam odcien co 20 kontraktéw)



Market Profile (Traders Area)

Market Profile jest mato znang w Polsce technika analizowania wykresu cenowego, zas popularng
wsrdd spekulantéw amerykanskich. Twércg tej techniki analizowania wykresow gietdowych jest byty
trader amerykanskiego rynku CBOT (Chicago Board of Trade) J. Peter Steidlmayer.

Market Profile powstat jako daytradingowa metoda okreslenia wartosci godziwej danego waloru.
Jako wartos¢ godziwa nalezy rozumiec wartosé, powyzej ktorej rynek jest uznawany za
przewartosciowany, za$ ponizej ktdrej, uznawany jest za niedowartosciowany.

Wiadome jest z analizy fundamentalnej, ze niezwykle ciezkim zadaniem jest wyznaczenie fair value
(wartosci godziwej). Wyznaczac te warto$é mozna, np. na podstawie analizy dochodoéw firmy, czy tez
wyceny majatkowej. Wdwczas inwestor zajmujacy sie analizg fundamentalng wycenia ile powinna
kosztowac jedna akcja danej spotki. Jezeli wartosé rynkowa jest nizsza niz wskazuje na to wycena,
wowczas dany walor posiada potencjat wzrostowy, co wskazuje, ze inwestor powinien go kupowac.
W przypadku, gdy cena znajduje sie powyzej wartosci godziwej, wéweczas jest to dobry moment do
sprzedazy, poniewaz walor posiada potencjat spadkowy. Jednakze réznice w poszczegdlnych
wycenach mogg by¢ znaczace, dlatego tez nalezy pamietac, ze ciezko wybrac¢ najlepszg metodologie
wyceny, tym bardziej, ze w czasie silnej hossy spotki mogg byé przewartosciowanie nawet kilkaset
procent, a w czasie paniki na rynkach, pomimo dobrej wyceny, instrument moze nam prébowac
udowodni¢, ze dotek na wykresie jest znacznie, znacznie gtebiej.

Czy zatem Market Profile jest narzedziem, ktéremu udato sie wyznaczenie najlepszego poziomu do
wyceny, kiedy nalezy kupowa, a kiedy sprzedawac? Oczywiscie nie, poniewaz nie ma sensu wierzy¢
w magiczne wskazniki, ktére nie istniejg. Poza tym pamietajmy, ze wycena dochodowa jest czescig
analizy fundamentalnej, zas Market Profile jest elementem analizy technicznej. Tym bardziej, ze
wycena wartosci godziwej w tego typu analizie jest zadaniem kazdego z catej gamy wskaznikow
znanych wszystkim traderom z platform inwestycyjnych. Czym zatem rdézni sie tzw. profil rynku
(Market Profile) od innych narzedzi? To co uwazam za ogromny plus to fakt, ze narzedzie to opiera
sie jedynie na wykresie cenowym, co pozwala oming¢ fakt problemu z interpretacjg konkretnych
sygnatéw, jak réwniez problemu z ich parametryzacjg. Oznacza to bowiem, ze bez zbednej straty
czasu na dobranie odpowiednich warto$ci mozemy interpretowac obecny stan rynku.

Budowa i dziatanie Market Profile

Po tym wyczerpujgcym wstepie warto przejs¢ do kwestii, czym jest oraz w jaki sposéb funkcjonuje
Market Profile.

Market Profile jest zwyktym histogramem wystepowania ceny, co oznacza, ze ma on na celu
zaprezentowaé, jakie wartosci przyjmowata cena w okreslonym przedziale czasu. W ponizszym
przyktadzie mamy zaprezentowane wartosci dla okreslonego instrumentu.

Przedstawiony Market Profile prezentuje, jakie wartosci cenowe przyjmowat walor w danym
przedziale czasowym. Litery alfabetu przyjmujg okreslone 30 minut z danej sesji. W przypadku rynku
Forex sesja rozpoczyna sie o godzinie 00:00, takze w ponizszym przyktadzie litera A oznacza jakie



wartosci przybierata cena w przeciggu pierwszych 30 minut doby. Z kolei litera B oznacza czas
pomiedzy 00:30 a 01:00, czyli literami A i B zostato oznaczone pierwsze 60 minut sesji. Market Profile
okresla pierwszg godzine sesji, jako , Initial Balance”, poniewaz stanowi punkt odniesienia dla reszty
dnia. Z kolei litera P oznacza ostatnie 30 minut dsmej godziny sesji.

cena  00:00-00:30 00:30-01:00 01:00-01:30 01:30-02:00 02.00-02:30 02:30-03:00 03.00-03:30 03:30-04:00 04:00-04:30 04:30-05:00 05:00-05:30 05:30-05:00 06:00-06:30 06:30-07:00 07:00-07:30 07:30-08:00
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W przypadku rynku amerykanskiego na , Initial Balance” bedg sie sktadaty dane z godziny 9:30-10:30
EST, poniewaz notowania ciggte w Nowym Yorku startujg o godzinie 9:30 EST. Bez wzgledu na to, o
ktorej godzinie przyjmuje sie poczatek sesji, litery A i B bedg zawsze prezentowaty pierwsze 60 minut
handlu na danym instrumencie w ciggu dnia, za$ Ci D drugg godzine, etc.

Takze Market Profile prezentuje wartosci, jakie przyjmowat wykres w okreslonym czasie, jednakze
wersja ostateczna tego narzedzia wyglada inaczej. Powyzszy przyktad stuzyt temu bys mogt
zrozumied, co sie sktada na market profile. W praktyce Market Profile tgczy wszystkie litery w jednym
szeregu, prezentujgc nam catosciowy obraz.
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W ten sposéb widzimy jak rozktadat sie w czasie wykres przy zastosowaniu podziatu na poszczegélne
progi cenowe. JesteSmy w stanie zauwazy¢, ze w okolicach 1,0985 cena znajdowata sie najczesciej.
Jest tam najwiece;j liter, co sugeruje czesty powrét w okolice tej ceny.

Poziom cenowy, na ktérym wystqpito najwiecej zlecenn w dniu wczorajszym nazywa sie POC (Point
of Control) i stanowi kolejny punkt odniesienia do tego, w jaki sposob wykres bedzie sie
zachowywat wzgledem dnia wczorajszego.

Poziom, na ktérym doszto do najwiekszej ilosci zlecen sugeruje wartos¢ godziwg w danym dniu,
poniewaz dany instrument cechowat czesty powrdét w okolice tej ceny.

Z kolei poziomy zaznaczone kolorem zielonym to tzw. Value Area, czyli obszar, w ktérym cena
znajdywata sie przez 70% sesji. Maksimum tej wartosci to Value Area High, zas minimum to Value
Area Low. Obszar ten znalazt swoje oznaczenia, poniewa:z sugeruje, ze w tym miejscu kupujgcym
udato sie wypracowac porozumienie ze sprzedajgcymi, co podkresia istote tego poziomu.

Podstawowym wykresem Market Profile sg oznaczenia literami, natomiast warto pamietac¢ o tym, ze
w zadnym wypadku nie jestesmy skazani na tego typu wykres. Wykres moze by¢ pozbawiony liter zas
prezentowac obszar w formie graficznej. Dla niektérych traderdw opis bez liter bedzie tatwiejszy w
interpretacji, poniewaz fatwiej bedzie im skupic sie na wyznaczaniu istotnych punktéw zwrotnych z
wykorzystaniem Market Profile.

Wykorzystanie Market Profile

Wiedzac, w jaki sposdb zostaty oznaczone poszczegdlne grupy warto teraz okresli¢ jak praktycznie
korzystac z tego narzedzia. Znajomos¢ gdzie znajdywata sie cena w okreslonym momencie w zaden
sposéb nie informuje nas, w jaki sposdb nalezy zajmowac pozycje i gdzie szukaé okazji do wejscia w
transakcje. Wiedzac juz, co sie sktada na wykres Market Profile nalezy wspomniec o rodzajach
wykresu.

Jak juz pewnie zostato zauwazone ceny majg zwyczaj skupiac sie w okreslonych punktach na
wykresie. Skupienie sie wokét poziomu, gdzie miato miejsce najwiecej zlecen przypomina dzwon,
ktdry jest najwyrazniejszg formg wykresu Market Profile. Wykres moze wystepowac w trzech
podstawowych formach.




Pierwsza forma

Klasyczny dzwon, sugeruje skupienie sie wokét punktu centralnego, ktére oznacza, ze okazje do
zajecia pozycji dtugiej znajdujg sie ponizej dzwonu, zas$ powyzej okazje do zajecia pozycji krétkiej.

Druga forma

Oznacza, ze cena znajdowata sie przez dany czas w okres$lonym przedziale cenowym, by nastepnie po
przebiciu go konsolidowac sie wokot innej ceny. Wybicie sie z jednego obszaru konsolidacji oznacza
prawdopodobne konsolidowanie sie w drugim, za$ obszar miedzy nimi to klasyczny opdr/wsparcie.

Trzecia forma

Jest przypadkiem, w ktérym dochodzi do silnego wybicia w ktéryms z kierunkdéw i nastepnie ruch ten
jest kontynuowany. W tym wypadku najlepiej szuka¢ okazji zgodnych z kierunkiem wybicia, gdyz
ksztatt Market Profile sugeruje jednostajny ruch bez zadnej konsolidacji, co oznacza dominacje
jednej ze stron uczestnikdw rynku (bykdéw lub niedzwiedzi).

Oznaczajac klasyczne dzwony na wykresie mozemy zidentyfikowad silne wsparcia oraz opory. Wynika
to z faktu, ze w momencie, w ktérym cena oscyluje wokdt okreslonej wartosci oznacza konsolidacje,
zas wybicie z niej w dowolnym kierunku pozwoli na domniemanie kontynuacji tego ruchu. Miejsce, w
ktédrym nie wystepuje zmiennos¢ — Market Profile przyjmuje waski ksztatt w danym obszarze
cenowym, sugeruje istotny poziom wsparcia / oporu, poniewaz w danym obszarze nie byto zadnej
walki miedzy stronami. Oznacza to, ze jedna ze stron przejeta catkowitg inicjatywe zostawiajac
jedynie znak, ze dana cena zostata osiggnieta w czasie trwania danej ses;ji.
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Z kolei obrona zakresu ruchu Market Profile daje do zrozumienia, ze zostato obronione okreslone
minimum / maksimum z dnia. Market Profile to technika, ktéra potgczona z dodatkowymi
narzedziami do analizy wykresu takimi jak, np. Price Action tworzy doskonaty system do zawierania
transakcji. W przypadku, w ktérym Point of Control (POC) nie zostat osiggniety przez catq sesje
sugeruje, ze mamy do czynienia na wykresie z silnym ruchem, co moze by¢ cze$cig wiekszego ruchu
trendowego.



Market Profile — Podsumowanie

Market Profile to technika, ktérej powinien sprobowac kazdy trader powaznie podchodzacy do
swoje] profesji. Na wielu platformach znajdziemy tg technike w formie wskaznika, ktéry utatwia nam
wyznaczanie profilu rynku. Dla niektorych platform, trzeba ten wskaznik znalez¢é w Internecie i doda¢

do platformy, aby maéc go uzy¢.

Plusy Market Profile:

e Mozliwos$¢ wyznaczania poziomow wsparc i opordw na podstawie reakcji instrumentu na
dany obszar cenowy

e Okreslenie panujgcej tendencji rynkowej na podstawie tworzgcych sie coraz wyzszych, badz
coraz nizszych zakreséw cenowych

e Okreslenie, ktére miejsca sg najczesciej ,handlowane” wsrdd uczestnikow rynku

Minusy Market Profile:

e Brak jednoznacznego sygnatu wraz z kierunkiem do zajecia pozycji, co zmusza tradera do
przyjecia wtasnych kryteriéw interpretacji narzedzia



Kontekst Rynku

Bardzo wazne jest zeby zrozumie¢ kontekst rynku. Z jakim rodzajem rynku teraz sie mierze. Kontekst
rynku zmienia sie codziennie. Moze nawet zmienic sie w ciggu dnia. Sugeruje ci abys w jednym czasie
obserwowat kilka wymiardow rynku, to pozwoli ci dobrze zrozumie¢ rynek. Co to s3 te rézne wymiary
rynku?

Pierwszy to ruch ceny, to ilustracja tego, co dzieje sie na rynku. Ruch ceny moze by¢ zbalansowany
lub ruch ceny nie jest zbalansowany.

Kiedy czytasz cene bezposrednio na Heatmapie to zauwazysz, ze sg tylko dwie mozliwosci:

e cena akceptuje
e cenaodrzuca

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. Odzwierciedli to
zachowanie Market Makera oraz zachowanie rynkowego przeptywu zlecen.

Jest wiele sposobdw, aby to czytaé, np. bezposrednio z tasmy, na wykresie footprint, heatmapie, itd.
Celem jest rozpoznanie czy cena jest akceptowana czy odrzucana patrzac na ruch ceny. Jesli nie
czujesz, ze mozesz zmierzyc¢ to bezposrednio na Quantmapie, dobrym narzedziem do mierzenia tego
bedzie profil rynku (Market Profile).

Market Profile to standardowe narzedzie, ktére jest dostepne na platformie Sierra Chart. To
narzedzie rysuje profil, ktory jest bazowany na dwdch 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 koricowo obszarem ceny, gdzie wartosc ceny jest zaakceptowana czy odrzucona.

Jesli cena jest zaakceptowana to znaczy, ze bedziemy kontynuowac ruch w tym samym kierunku.

Jesli cena byta odrzucona to bedziemy prawdopodobnie zawracaé i cena zwrdci 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 niewystarczajace, aby zrozumied, co sie dzieje na rynku obecnie. Jest niewystarczajgce,
poniewaz, np. wczoraj cena byta zepchnieta nisko, wiec dzisiaj powinna kontynuowad spadek to
obstawianie 50/50.

Jezeli analizujesz tylko dwa wymiary, ruch ceny i czas to twoja analiza bedzie zredukowana tylko do
dwéch wymiaréw. Paliwo, ten najwazniejszy element, ktéry powoduje ruch ceny w goére lub w dét,
ktory zawtadnie ptynnoscig na rynku.



Jestem zmuszony, aby wzig¢ te dwa pozostate wymiary, czyli wolumen i ptynnos¢, aby otrzymac
konncowo cztery wymiary do analizowania:

e czas
e ruch ceny
e wolumen
e ptynnosc

Trzeba to traktowac, jako wszystko w jednym. Dlaczego? Poniewaz pomoze ci to zrozumiec
poprawny i wiasciwy kontekst rynku, aby zobaczy¢ czy jestes na normalnym dniu czy masz do
czynienia ze specyficznym rynkiem. Aby zmierzy¢ czy ten kontekst jest normalny musisz poréownacd
obecne dane rynkowe ze srednimi danymi rynkowymi. To do$¢ podstawowe, ale bardzo "silne"
porownanie.

Przyktadowo, jesli wezme $redni dzienny range i poréwnam go z obecnym dziennym rangem bede

miat kluczowe dane, ktore powiedzg mi czy obecny dzienny range jest wiekszy lub nizszy niz Sredni
dzienny range, lub czy w danym czasie jest bardzo zblizony do sredniego dziennego rangu.

Jesdli spojrzymy teraz na DAXa:

e 83.00 jest to catkowicie normalne dla obecnego czasu

e lLondyn jeszcze nie jest otwarty

e Cumalative volume / day jest réwniez normalny

e Prawie 18tys kontraktéw wypetnionych od otwarcia

e Jesli spojrzysz na delte i linie CMMA, widzimy, ze delta jest do$¢ wysoko na tg chwile (620) -
to duzo. Market Maker wypetnit prawdopodobnie duza czes¢ kupujacych zlecen rynkowych,
wiec pozycje Market Makera to prawdopodobnie gtéwnie sell. Mozemy spodziewac sieg, ze
cena bedzie pchana w dot szczegdlnie, ze linia CMMA jest negatywna.

Pytanie, co mozemy robi¢ na normalnym rynku - bedziemy podqzac za najwiekszym graczem, ktory

dominuje na tg chwile a jest to Market Maker.

Widac alarmy HFT Bid Momentum, HFT Buy Program, HFT Sell Program, HFT Momentum...
Sq one bardzo dobrze zlokalizowane.
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Widac jak cena testuje duzg oferte na BID. Wydaje sie ona by¢ prawdziwa, wiec cena podazy do
kolejnego poziomu 12225,00 aby stestowac to zlecenie na OFFER. Niby nie jest to duze zlecenia z

limitem, ale przy normalnym rynku sg wystarczajgce. Ruch ceny spokojnie porusza sie po tych
poziomach.

W nienormalnej sytuacji rynkowej widaé jak zlecenia rynkowe wywierajg presje na Market Makera.



Delta Skumulowana, Linie CMMA i CDV - Przykiad FDAX

Wczoraj na Daxie (poniedziatek, 19.03.2018) byt wyjgtkowy dzien. Widzieli§my duzy wolumen 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 do$¢ zaawansowane
setupy.

Natomiast dzisiaj (20.03.2018) jest normalny dzien, gdyz wolumen staje sie normalny.

Mamy godzine 12:22, FDAX daily range 99.5, cumalative volume / day 43.7tys kontraktow, wiec
wolumen jest troche wyzszy od sredniego.
Spodziewam sie wiec rozciggniecia dziennego rangu - prawdopodobnie dzi$ po potudniu na sesji US.

Waznym jest, aby widzieé gdzie jest dzienne maksimum i minimum, poniewaz to s3 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. Oznacza to, ze mamy wiecej
sprzedajgcych na rynku niz kupujgcych, 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 CDV.

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 pozytywna liniag CMMA, nastepnie
mamy duzy pullback. Jesli spojrzymy na wykres delty wolumenu.




Widzimy duzy ruch DOM tego ranka z europejskiego otwarcia, a kiedy otworzyt sie Londyn widzimy
bycze odrzucenie i koicowo cena cofneta sie z 12200 do 12256,00. Na t3 chwile jest to
zbalansowane.
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Interesujace jest, jak cena wraca do dolin cenowych.
Maksimum dnia pasuje do wczorajszego VPOK.

Interesujgcym jest, jak widaé w rangu ceny gdzie mamy duzy imbalans 12332. Mamy tu duzg doline
wolumenowsg, wiec zorganizowano putapke dla bykéw, cena doszta do tej doliny (ten gérny obszar
na rysunku) i wrdcita do srodka rangu z catego dnia.

Wiec tak to moze wyglqdaé, cena porusza sie w srodku gdzie jest duzy wolumen, duze
zainteresowanie i czasem strzela w gore lub w dot, aby wypetnic doliny cenowe z poprzedniego
dnia. To tylko mozliwosci!!!

Co jest wazne. Méwilismy, ze wczorajszy dzien byt niezwykty (19.03.2018) i mieliSmy bardzo duzy
dzienny range. Po takim dniu zazwyczaj kolejny dzien jest z matym dziennym rangem. | jesli cena
dochodzi do obecnego maksimum lub minimum to mozna prébowac zajmowac pozycje, bo cena nie
koniecznie bedzie chciata robi¢ nowe maksima lub minima.

WHtasnie z tego powodu warto miec szersze spojrzenie i rozumieé dzienny kontekst ceny.

PrzejdZzmy do czytania Quantmapy z dnia 20.03.2018 o godzinie 12:31:00.

Cena idzie w gore, linia trendu (trend line) rowniez (wida¢ jg gdzies na Quantmapie, ale nie
zarejestrowatem gdzie). Mamy HFT Buy Program i Gap Up na 12255 a teraz mamy cene 12272.



Linia CMMA odwraca sie w strone pozytywng i widzimy, ze mamy wiecej byczych sygnatéw niz
niedzwiedzich, wiec linia CDV kieruje sie w dét. Mozna prébowac 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, ktéra sprawdzam, aby mieé catkowity widok na kontekst rynku. Nalezy okresli¢ i
zobaczyé¢, ktory poziom cenowy jest kluczowym. Zazwyczaj definiuje ten poziom cenowy
bezposrednio na profilu delty wolumenu lub czasem Quantmap Mapper, aby poréwnaé 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 pozioméw cenowych na profilu delty wolumenu.




Widzimy jak po kolejnych sygnatach HFT cena ruszyta w gore tak jak przewidywalismy.

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

Dobrze jest czytac ilos¢ kontraktow na sekunde, poniewaz pozwoli ci to lepiej poczuc, jaki jest
przeptyw zlecen i z jakq predkosciq pfynie rynek i z jakq predkoscig wypetnia sie na tasmie.



Kluczowy Poziom Cenowy Dnia + Alarmy HFT

Jak juz wiemy mamy kilka wymiaréw rynku:

e C(Czas

e Ruch ceny
e  Wolumen
e  Plynnos¢

e Egzekucje

Wszystkie te wymiary muszg byc¢ czytane razem. Jest to potrzebne do okreslenia globalnego trendu
kazdego z tych wymiardw rynku a to wszystko pozwoli ci okresli¢ kontekst rynku.

Pomoéwimy teraz jak zgrac 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
sygnatéw jest koncowo niewtasciwych.

Widzimy kilka sygnatéw HFT Buy Program, HFT Momentum na maksimum dnia, a cena nastepnie
spada w dot. Wazne jest, aby zrozumie¢, dlaczego tak sie dzieje.

Pierwszy powdd - na maksimum dnia nie byfo Zadnego duzego zlecenia z limitem

Widac na powyzszym wykresie, jak oficjalny Market Maker prébuje 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 pomysle¢, co sie dziato chwile wczesniej. Widaé na nowym maksimum dnia
zrealizowanych 6 kontraktow w stupku i nie byto tam zbyt duzo dostepnej ptynnosci (tylko 6,7,8
kontraktéw). Ale zaraz po tym jak zrealizowato sie te 6 kontraktdw, pojawita sie wiekszg ptynnosé na
13 - 14 kontraktéw zamiast tych 6 - 8 wczesniej. To jest oznakg pierwszej pres;ji.



Drugg presje masz zrobiong bezposrednio na best OFFER na +21 kontraktéw dodanych. Nastepnie
roztozyty sie te zlecenia na dwa nizsze poziomy 10i 11 kontraktéw. Wyglada to tak jakby Market
Maker miat ktopoty. To zlecenie na 21 kontraktéw nie jest raczej zleceniem Market Makera, to raczej
jakis duzy gracz wychodzi ze swojej pozycji i prébuje by¢ wypetniony po stronie OFFER.

Widag, ze linia CMMA w tej chwili nie reaguje zbytnio. Nie ma absorpcji ani "odlotu".
Koncowo Market Maker prébuje wzigé jakas korzysé z duzego zlecenia tego duzego gracza.

Najwazniejsze informacje zawsze zaczynajg sie w ksigzce zlecen, tu widzieliSmy jak sygnaty HFT miaty
nas myli¢. Widzielismy jak jedno duze zlecenie dodane przez duzego gracza moze zniszczy¢ caty
setup Market Makera. Market Maker chciat kupowac, ale musiat sie odwrécic, bo pojawit sie ktos z
duzym zleceniem. Wtedy widac¢, ze to zlecenie nie jest zleceniem Market Makera. W tej sytuacji
Market Maker sie poddat i puscit cene w dét i sprobowat jeszcze raz swojego setupu chwile pdzniej
(poszedt w dét i jeszcze raz atakowat dzienne maksimum).

Na profilu delta wolumenu rowniez wida¢ warto$¢ negatywna (-61) a to oznacza, ze Market Maker
jest prawdopodobnie kupujgcym w tym rejonie cenowym 12342,50 i to pasuje do tych dwdéch
sygnatéw HFT Bid D Momentum. | jak wida¢ byta to czysto zmanipulowana préba.

Jaki wniosek mozna z tego wyciggnac?

Jezeli masz kilka sygnatéw HFT, ktore nie pasujg do gtéwnych pozioméw cenowych na profilu
wolumenu, to mozemy to uznac tylko za prébe, test. To tylko proba péjscia wyzej i nawet, jesli ta
proba jest nieudana, czyli przebicie nowego maksimum dnia, to jest w porzgdku dla Market
Makera, gdyz jest on zatadowany na kupno kilka punktéw nizej i moze sie cofngc aby zrobic drugie
podejscie.



Setup FDAX

Ponizej widzimy wykres FDAX na ustawieniu pieciu zmian cen na stupek. Linia CMMA jest teraz
negatywna.

Okoto godziny temu narysowaliSmy nowe maksimum dnia (12351,50), dzienny range to 87 punktow,
Cumulative Daily Volume to tylko 20 tysiecy kontraktéw. Jest to bardzo niska wartos$¢ dla czasu, w
jakim sie teraz znajdujemy, okoto godziny 11:00:00.

Gdzie jest interesujgcy punkt tego setupu?

e Zaczyna sie od sygnatéw HFT Sell Program, poniewaz linia CMMA idzie w dét, oznacza to, ze
zachowanie Market Makera prébuje walczy¢ przeciwko ruchowi ceny, ktory jest up tick.
Widzimy tez catkowitg gtebokosé rynku na poziomie 55%. Po sygnale HFT Sell Program ta
wartos¢ spada do 60% po stronie OFFER. Nastepnie widzimy pozytywng delte wolumenu
(+12, +5) ale linia CMMA kontynuuje swdj spadek. Sytuacja wyglada nieco niedzwiedzio.

o Na szczycie widzimy stupek ,,spike up” z 3 poziomami ceny bez wypetnienia. Linia CMMA caty
czas kontynuuje spadek.
Jesli spojrzymy na DOM i procentowa gtebokos¢ rynku to zobaczysz, ze rynek rosnie po
stronie OFFER od 44% do 65%, a po stronie BID sie redukuje z 56% do 35%.
Dane z DOM, czyli gtebokosci rynku pokazujg duzy imbalans po stronie OFFER, linia CMMA
pokazuje ci negatywng wartos¢ nawet, jesli cena lekko zwyzkowata.



e QOstatnia préba obrony tego poziomu to ta duza oferta 21 kontraktéw dodana po stronie BID,
ktore 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 dot.

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

Kolejny interesujgcy punkt to poziom cenowy 12280,50 / 12285,00/ 12290,00 / 12293,00 /
12295,00. Mamy tu duze rozmiary pozytywnej delty. Oznacz to, ze od tego poziomu 12280,50 az do
13000,00 na rangu 20 punktéw masz gtéwne 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. | wida¢, ze na poziomie 12277,00 jest ujemna delta (82), wiec tu
Market Maker zgarnie swdj profit i cena moze wykonac tu maty pull back.

Takie setupy sg klasyczne szczegdlnie, jesli masz sesje z niskim wolumenem a jak wiemy obecnie
mamy tylko 20tys kontraktow o godzinie 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 punktow widzisz jak Market Maker
pracuje nad zajeciem swoich pozycji, a ten poziom 12277,00 to jest jego poziom Take Profit.



Autentycznos¢ Duzego Zlecenia (OFFER)

Pytanie w nawigzaniu do wykresu powyzej.
Widac zlecenie 21 kontraktdw na psychologicznym poziomie 12350,00. Mozemy zobaczy¢, ze
wolumen delty jest prawie neutralny (Market Maker bez pozycji na tym poziomie).

Pytanie byto skad wiemy, ze to duze zlecenie po stronie OFFER jest prawdziwe czy nie.

Dwie opcje sg mozliwe. W momencie, gdy to dostrzezesz musisz reagowac. Musisz sprawdzié
otoczenie.

Po pierwsze, co widzimy, gdy te duze zlecenie sie pojawito:

e Duzy wolumen negatywnej delty - 21 (dtuga strzatka na rysunku), duzo rynkowych zlecen
sprzedazy, ktére reagujg natychmiast (w tej samej sekundzie)

Po drugie:

e Duzo Offer Depth Momentum i duza ilos¢ zlecen z limitem dodana po stronie OFFER.
Poczatkowo 47% az do 60%

Po trzecie:
e Wartos¢ CMMA jest pozytywna nawet, jesli cena idzie w dét.

Nastepnie jak to duze zlecenie sie pojawito:

e Linia CMMA zaczeta spadac (-1) z 68 do 67



Koricowo:

e Widzimy negatywng delte wolumenu, ktdra pokazuje ci, ze niektére zlecenia rynkowe
podazajg za tym duzym zleceniem

o Duzailo$¢ zlecen z limitem po stronie OFFER dodana do ksigzki zlecen
e Linia CMMA zaczeta zawracac z ruchu w gore do ruchu w dét
e Zlecenie z limitem 21 kontraktow przeksztatcito sie w 24 kontrakty

e (Cena ruszyta w dét

Najwazniejsze jest to, ze niemal wszystko ruszyto w dét od razu jak to zlecenie sie pojawito.

Nastepnie widzimy odwrotng reakcje, gdy to zlecenie znika:

e (Cenaruszaw gore
e Wolumen rusza w gore (reakcja kupujacych zlecen rynkowych)

o  Plynnos¢ jest redukowana na catkowitej gtebokosci po stronie OFFER (wartos¢ procentowa)
48% do 45%, co pokazuje presje bykow

e 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 czytac kontekst, kiedy duze zlecenia
sg anulowane lub wypetnianie, aby zrozumiec gre i ktdra strona kontroluje rynek, kupujacy czy
sprzedajacy.



Profil Delty Wolumenu — Pytanie 1

Pytanie. Profil delty wolumenu po prawej stronie, czy to jest profil delty dla catej sesji czy dla stupka,
ktdéry wtasnie sie wypetnit? Oraz jesli profil delty jest pozytywny to znaczy, ze Market Maker trzyma
gtéwnie pozycje short?

Po pierwsze, profil delty wolumenu, ktory widaé po prawej stronie Quantmap to profil delty
wolumenu dla catej sesji dziennej od otwarcia rynku 8:00, az do zamkniecia EUREXa o 22:00.

Wiec ten profil delty wolumenu pokazuje ci wartosé skumulowang wartosci delty wolumenu na
kazdym poziomie cenowym. Ta wartos¢ skumulowana jest kumulowana od otwarcia ses;ji.

Wiec jesli widzisz, np. duza wartos¢ pozytywna to tak, to w zasadzie oznacza:

e Widzisz tam, ze jest tu wiecej kupujgcych po cenie rynkowej niz sprzedajgcych na tym
poziomie cenowym

To oznacza, ze jesli na tym poziomie cenowym jest wiecej kupujacych po cenie rynkowej niz
sprzedajacych, to rynek prawdopodobnie zakumulowat lub zdystrybuowat jakies zlecenia z limitem
po stronie OFFER.

Pierwsze pytanie, jakie sie nasuwa z tego powodu to jak bedziemy wiedzieé, ze ta duza pozytywna
delta wolumenu jest:

e AKUMULACIA (kupujgcych zlecen rynkowych ze strony OFFER)

e DYSTRYBUCIA (wyprzedazg zlecen z limitem oferowanych po stronie OFFER dla tych
kupujacych zlecen rynkowych)

AKUMULACIJA oznacza to, ze Market Maker prawdopodobnie otwiera krotkie pozycje (w tym
przypadku na pozytywnej wartosci delty wolumenu), wiec w tym przypadku to oznacza, ze Market
Maker jest odsfoniety, 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, uzywajqc na tym poziomie cenowym rynkowych zlecen kupna.

Wiec dystrybucja i akumulacja rdéznia sie od siebie nawet, jesli delta wolumenu pokazuje co$ innego
(pozytywna czy negatywna).

Pytaniem jest, 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 czasie rzeczywistym,
ale to bardzo trudne, aby to zjawisko zaobserwowac.



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 zdefiniowac czy duza wypetniona pozycja
wchodzi czy wychodzi z rynku...

Wiec tak, kiedy widzimy duzg warto$¢ delty wolumenu na profilu delta wolumenu, to w rzeczy samej
jest on tu skumulowany. | mozesz tu mieé réznych Market Makerdéw, réznych trejderdw, réznych
trejderéw detalicznych, rézne algorytmy, rézne programy HFT, itp.

Ale...

Pamietaj o kilku oficjalnych statystycznych informacjach dotyczacych aktywnosci Market Makerow

(zrddto: gtéwnie SEC i IMF)

W 2013 widzieliémy znaczacy spadek Market Makerdw, ktérzy 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 BID 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 a ponad 90% z nich gra
jako Market Makerzy (szczegdlnie na Nasdaq)

Od 2015, mamy teraz tylko 7% zlecen z limitem, ktére zmieniajg najlepszg cene BID lub
OFFER (poprzez dodawanie zlecen z limitem, np. na bidzie, ale wyzej niz poprzednia
najlepsza oferta BID)

Srednia anulowania istniejacych zleceri poprzez Market Makeréw HFT jest wyzsza w
pierwszych 10/50 mili sekundach po trejdzie, w poréwnaniu do potowy lub catej sekundy po
trejdzie

Rowniez musisz wiedzie¢, Ze w zaleznosci od rdznych strategii uzywanych przez Market Makerdw,

mozesz zdefiniowac:

Schemat dostarczania ptynnosci dla best BID/OFFER - zarabiajg bardzo duzo, z bardzo matym
marginem i w bardzo krétkim okresie czasu

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 zakumulowaé jakies$ straty, zazwyczaj, kiedy cena idzie w
jednym i tym samym kierunku w dtuzszym czasie wykonuje pewne dziatania. Aby tego unikna¢ i
chronic sie przed takimi sytuacjami, Market Maker uzyje dwdch gtéwnych informacji, aby

reagowac:

e Zmiennos¢ ceny
o Nierownosc¢ w przeptywie zlecen (zlecenia z limitem i rynkowe, uzywa obydwu nieréwnosci)
Wiec, kiedy masz duza pozytywnq delte profilu wolumenu, mozliwe, ze to nie jest tylko aktywnos¢

Market Makera, mozliwe, zZe sq tam tez zlecenia trejderow detalicznych, nazywanych naturalnymi
zleceniami, moze inni trejderzy, duze instytucje lub duze firmy HFT, ktére pracujq troszke inaczej.



Profil Delty Wolumenu — Pytanie 2

Profil delty, to profil skumulowany dla wybranego czasu (tu pokazuje 80). Market Maker mogt juz
opusci¢ swoje pozycje, wiec profil wolumenu nie zawsze pokazuje zaangazowanie Market Makera,
ale réwniez innych uczestnikéw, ktérzy zajeli dobre pozycje.

Tak, to zdecydowanie racja.

Pamietajmy o tym, ze wszystko sprowadza sie do proporcji i rownowagi. Naturalne zlecenia (trejdy) i
inni uczestnicy, ktérzy sg w ksigzce zlecen, aby wejsé 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.

Najwazniejsze jest, aby okresli¢ czy aktywnos¢ zlecen z limitem, ktorg widzisz na Heatmapie jest
wynikiem aktywnosci zlecen rynkowych!!!

Rowniez nalezy zrozumiec czy ta aktywnosc rynkowego przeptywu zlecen, zgrywa sie z aktywnoscig
zlecen z limitem wchodzacych lub wychodzacych z rynku.

To najwazniejszy punkt.

Aby to okresli¢, wezmiemy przyktad.

Devasini i hd a limvhe cabind tebalana w Hebanianiash nennrami



Analiza powyiszego wykresu:

e Mamy HFT Buy Program
e Mamy Bid Depth Momentum
e GapUp

Ta gap up jest zrobiona na manipulacji ceng (up tick z negatywna wartoscia delta i z lukg).
To sg koricowo 4 bycze sygnaty przeciw jednemu sygnatowi sprzedazy (Offer Depth Moment).

Nawigzujgc do struktury gtebokosci rynku na Heatmapie DOM, mozesz zobaczy¢, ze zlecenia 14
kontraktéw stajg sie 16, pdzniej 19...

-2 i -9 wypetnione na tym poziomie cenowym, na tg chwile staje sie to byczym setupem i mozemy
mysleé, ze to jest aktywnos¢ Market Makera... nie do konca.

Kontynuujmy...

Ten duzy BID (19 kontraktéw) koricowo zostat usuniety (0 jako delta w stupku). Pojawit sie kolejny
duzy BID na 40 kontraktéw 3 ticki nizej. W tym samym momencie pojawia sie sygnat HFT Buy
Program.



Na kolejnym wykresie widac dalszy rozwéj sytuacji:

To jest kluczowy punkt. Cena dochodzi do tej duzej oferty 40 kontraktdw 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, zZe te duze zlecenia z limitem 40 kontraktow po stronie BID byto pozycjq kupna z
limitem (pozycje otwarte).

Poniewaz rynkowa gtebokos¢ mikrostruktury odkryta, ze ta wartos¢ po stronie OFFER, jeden tick
powyzej jest prawdopodobnie take profitem powigzanym z t3 pozycjg kupujaca po stronie BID.

Zaraz po tym widzimy jak realizuje sie 25 kontraktdw kupna na tym poziomie cenowym OFFER, jako
take profit. Jest to 25 kontraktow wyjsciowych z rynku z profitem jednego ticka. Wiec w tym
przypadku te 25 rynkowych kontraktéw 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 kontraktow, jako negatywna delta wolumenu pokazuje pewng ilosé
sprzedajacych zlecen rynkowych, ktére uderzyty ten BID. 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.

Kolejne zlecenie 25 kontraktdw z limitem BID pojawia sie na tym samym poziomie cenowym.



Wypetnione zostato 27 kontraktéw i automatycznie widzisz jak 13 kontraktéw byto kupionych, czyli
wzieto take profit.

CMMA He sthsp MMT %

Wiec co tu wida¢?

Widaé, ze tego rodzaju zlecenia sg prawdopodobnie rezultatem i konsekwencjg duzego "ludzkiego
trejdu” lub algorytmu niskiej czestotliwosci (algo LT, ktdre pracuje z predator algo). To nie jest
Market Maker HFT.

Tego rodzaju algo wychwytujg aukcje rynkowe i chcg robic pienigdze szybko w bardzo krétkim
okresie czasu.

| ty dos¢ 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 zobaczy¢ jakies pozycje otwarte lub zamkniete.
Waznym jest, aby zrozumie¢ kontekst.



Wiele Sygnatow HFT — Przyki{ad

Na ponizszym przyktadzie widzimy duzo sygnatéw sprzedazy HFT, ktdre absorbujg kupujgce 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 sprzedajgcych. Zaraz przy
dwéch sygnatach HFT Momentum wida¢ dodane zlecenie 30 kontraktéw po stronie OFFER, aby
pchngaé cene nizej.

Nicolas ma automatycznie ustawiony take profit na dwa ticki i wchodzi na aktywnym i agresywnym
rynku. Jesli nie osigga take profit w ciggu kilku sekund, to wychodzi na break even lub z matg strata.
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Rozegranie Porannej Sesji — Setup

Opisze tu kilka strategii, ktorych mozesz uzy¢ szczegdlnie na porannych sesjach. Ten setup opiera sie
gtéwnie na rozcigganiu dziennego rangu ceny.

Kiedy rynek sie otwiera to dzienny range jest bardzo niski, poniewaz rynek dopiero sie otworzyt.
Musisz zrozumie¢, ze kazde rozciggniecie dziennego rangu jest bardzo czesto szansg do dobrego
trejdu. Dzieje sie tak, 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 kupowaé przebicie
dziennego maksimum, raczej bardziej interesujgce jest, aby zagra¢ upadek tego przebicia.

Jak rynek przebija nowe high to warto zagrac short na kilka tickow, bo rynek prawdopodobnie
wrdci do normalnosci za chwile. Patrzqc z punktu widzenia Market Makera to dobry setup i z rana
bedzie wiele takich okazji.

Przyktadowo na FDAX na poczqtku sesji niemal kazde przebicie nowego high i low jest korncowo
"cofniete" (pull back) i poczgtkowo wracamy do srodka dziennego rangu.

DOM move - jak znika jakies$ zlecenie to znika spora ilo$¢ ptynnosci z gtebokosci rynku i mowimy, ze
jest otwarta droga do ruchu w gtebokos¢ rynku.

Jesli mozesz zgrac rozcigganie dziennego rangu z innymi wskaznikami to mozesz mie¢ wiele dobrych
setupdw na otwarciu sesji.




Powyzej widaé¢ dwa duze zlecenia po stronie OFFER. Pierwsze na 22 kontrakty (wszystkie zostaty
wypetnione), co oznacza, ze wszystkie oferty byly prawdziwe. Jednak wczesniej widzimy sygnaty:

e Gap Up Manipilation
e Bid D Momentum
e Linia CMMA jest naprawde bardzo zielona

Widzimy ruch ceny, ktdéry 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 kontraktéw wypetnionych, to moze by¢ jakis take profit naturalnego gracza,
poniewaz nastawienie Market Makera sie nie zmienia i nadal jest bycze.

Kontynuujmy...

Na ponizszym wykresie widac duzy spike, Market Maker wystrzelit w gére i pojawia sie sygnat Offer
D Momentum i tu Market Maker na nowo chce przejg¢ kontrole. W Total Ask Depth wida¢ bardzo
duzy imbalans ksigzki zlecen.
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Cofajgc sie troche do tego slippagu, to wida¢ poczatkowe stupki maja luki, jednak im wyzej to luki
znikajg, pojawiajg sie poziomy cenowe poprawnie wypetnione.

Jak widzisz taki duzy slippage to jest to poczatek ruchu ceny, a nastepnie jak pojawiajg sie stupki juz
bez poslizgu oraz delta wolumenu jest niemal w petni pozytywna. Dzieje sie tak, poniewaz staje sie
coraz drozej, 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 dét z 68 do 67/66/65. To potwierdza, ze Market Makerowi udato sie znowu przejgé
kontrole z inwentarzem sprzedajgcym.
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Powyzej widac¢, ze mamy duze oferty, pierwsza prawie na 20 kontraktow, kornicowo tylko 9
wypetnionych, dalej widaé wyjscie tego na break even.

Drugie zlecenie z limitem na 14 kontraktéw byto catkowicie fatszywe, zrealizowat sie tylko 1, cena
kontynuuje ruch w gére.

Jak widac, kiedy cena weszta na nowe dzienne maksimum, po prawej stronie na profilu wolumenu
widaé pozytywngq 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 tickow.
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Na powyzszym wykresie widac poprzednie dzienne maksimum po lewej stronie, nastepnie
wyrysowuje sie nowe dzienne maksimum, trwa to jedna minute i cena zawraca robigc pull back. Jest
to kolejny dobry setup na sell.

Widac pierwsze wieksze zlecenie na 11 kontraktéw 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.



Profil Wolumenu + Sygnaty HFT + Dywergencje

Jezeli znajdujesz sie w rejonie profilu wolumenu, gdzie jest, np. 10 poziomdw pozytywnych i
pojawiajg sie rézne sygnaty HFT Sell, oznacza to, ze Market Maker walczy z kupujgcym przeptywem
zlecen i to jest do$¢ agresywne zachowanie.

Jesli masz tu, np. 3 sygnaty, ktére mowia ci o sprzedazy, czyli:

e Linia CMMA idzie w doét
e  Profil wolumenu jest pozytywny
e Sygnaty HFT na sell

To jest interesujgcy setup na sell.

Rozrozniaj to, ze jesli na rynku pojawia sie duzy przeptyw zlecen w jednym kierunku, np. kupujgcy
to znaczy, ze Market Maker jest prawdopodobnie jedynym sprzedajgcym. Pamietaj, ze jesli juz
Market Maker zaczyna walczyc z przeptywem zlecen to gra agresywnie i zrobi wszystko zeby

pociggngc cene w dot i zebrac swoje zyski na stop losach kupujgcych.

Wazine rowniez sg dywergencje, czyli przyktadowo:

e (Cenaidzie w doét
e Linia CMMA zaczyna i$¢ w goére
e Total Bid Depth tez zmierza ku gorze

Patrz na to, co dzieje sie z total bid/ask depth, bo to pokazuje, ktéra strona gtebokosci rynku sie
ostabia a ktora wzmacnia i graj na dywergencje.



Jak Uzywaé VAH/VAL do Swing / Day Tradingu

Zobaczymy jak mozemy uzywaé profilu wolumenu na réznych interwatach czasowych.

Na poczatek zobaczymy dzienny wykres historyczny z profilem wolumenu i spojrzymy jak mozemy go
czytac. Zobaczymy jak mozemy uzy¢ profilu wolumenu z kombinacjg delty wolumenu i wartoscia
open interest.

Na poczatek mata modyfikacja, ktérg wprowadzitem w profilu wolumenu w Quantmapie.

Jak widzimy mamy tu 3 rézne profile:

e Profil po lewej to standardowy profil wolumenu, ktéry pokazuje ci dodane wszystkie
wypetnione kupujace i sprzedajace zlecenia rynkowe na danym poziomie cenowym.

Kolorystyka:

e Cena, ktdra jest najblizej VPOC tego profilu bedzie w "gorgcym" kolorze (czerwony /
pomaranczowy / z6tty / zielony)

e Cena, ktéra jest najdalej VPOC tego profilu bedzie w "zimnym" kolorze (niebieski,
jasny niebieski, purpurowy)

e  Profil po prawej bazuje na tej samej logice koloréw, jednak jest bazowany na delcie
wolumenu. Bazuje on na delcie wolumenu z catej dziennej sesji. Jest automatycznie
resetowana na kazdym rozpoczeciu sesji.

e Nastepnie widac kolejny profil po lewej stronie od delta wolumenu. To réowniez profil delty
wolumenu. Ten profil pokazuje wolumen tylko dla stupkéw widocznych na wykresie. Tylko
stupki widoczne na ekranie beda zliczone i przekalkulowane na profil delty wolumenu. Wiec
jest to dos¢ dynamiczny profil.



Kolejnym dodatkiem sg linie VA (value area lines). Jak wida¢ s dwie poziome biate linie. Pokazuja
one zakres ceny gdzie zatrjedowato sie 70% wolumenu dla danego rangu cenowego. Pokazuje ona
najwazniejszy obszar cenowy danego rangu. Mozna go zmienic¢ (prawy przycisk, studies, delta
volume profil (ID17), value area percentage).

To wazne, aby obserwowad jak te linie VA sie zmieniajg i podazajg za waznymi obszarami cenowymi,
poniewaz porusza sie ona za ruchem ceny i wolumenem wypetnionym. Cena, ktéra znajduje sie w
tym obszarze jest uczciwa i trudno jg oszuka¢, wiec tatwiej jest pracowaé na wybicie.

Jesli ruch ceny jest powyzej lub ponizej lini VA to wiesz, Zze cena znajduje sie powyzej/ponizej

uczciwej ceny. Mozna sprzedawad, jesli cena znajduje sie powyzej VA lub kupic, jesli cena znajduje
sie ponizej VA.

Jeszcze jedna wazna rzecz odnoscie VA:

e Jedli range VA jest bardzo niski, to bgdz ostrozny, gdyz zmiennos¢ jest niska i jest mozliwosé,
ze zmiennos¢ sie zwiekszy.

e Jedli range VA jest bardzo wysoki, to znaczy, ze zmienno$¢ jest wysoka. To mozna zagrac na
pull back do $rodka rangu, bo jest prawdopodobieristwo, ze zmienno$¢ sie zmniejszy.

e Jesli cena wybija powyzej linii VA, to mozna probowad sprzedawac

e Linia CDV idzie w gore

e Linia CMMA nie idzie w gore

e Masz bardzo wazny poziom na dynamicznym profilu wolumenu delta, ktory jest pozytywny
+70 kontraktéw (ten poziom znajduje sie ponizej dolnej lini VA, co oznacza, ze gtdwny 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:

e Ruchu ceny
o Delte wolumenu
e QOpen interest

Jak wiemy mozesz otrzymac wartosc open interest (liczba otwartych pozycji na rynku) tylko dla
jednego dnia. Kiedy patrzysz na dzienny stupek cenowy, np. z negatywna delta wolumenu (wiecej
sprzedajacych zlecen rynkowych niz kupujgcych) to nie wiesz tak naprawde czy ta wartos¢
sprzedanych zlecen rynkowych (nadwyzka) sg korncowo zleceniami rynkowym sprzedazy, ktére:

e  Weszty na rynek
o  Woyszty z rynku



To moga by¢ nowe wypetnione zlecenia sprzedazy, zainteresowane sprzedazg na rynku. Mogg to by¢
rowniez stare zlecenia kupna, ktére sg zainteresowane zamknieciem pozycji i ich odkupieniem, aby
wyj$é z zyskiem lub strata.

To dlatego jest wazne, aby analizowac:

e Kombinacje ruchu ceny
o  Wartosc¢ delty wolumenu z profilem delty wolumenu
e Open interest

To wszystko tyczy sie dziennego ukfadu.

W zasadzie mozemy powiedziec tak:

o Kiedy masz dzien przy ruchu ceny w dét
e Negatywng warto$é wolumenu delta
e Zrosngca wartoscig open interest

To znaczy, ze masz nowych sprzedajgcych, ktorzy weszli na rynek w ciqgu tej dziennej sesji.
Natomiast:

o Kiedy masz dzien przy ruchu ceny w dét

o Negatywng wartos¢ wolumenu delta

e Zmalejagca wartoscig open interest
To znaczy, ze masz stare kupione pozycje, ktore byty zmuszone, aby wyjsc z tego rynku
prawdopodobnie ze stratq.
Dlatego to jest tak wazne, aby czytac te trzy wartosci jednoczesnie, na dziennym interwale,

poniewaz: to da ci dobry poglgd na trend, ktory moze wydarzyc¢ sie na dzisiejszej sesji.

Aby utatwic¢ czytanie tego, zbudowatem wykres ceny z sesji dziennej.




Na tym wykresie, mozesz zobaczy¢ cztery rzeczy:

e Dzienny ruch ceny (na Swieczce dziennej)

e  Profil wolumenu po prawej stronie

e Open interest w drugim regionie

o  Wartos¢ wolumenu delta w trzecim regionie

Przyktadowo, jezeli czytasz wartos¢ z wczoraj widzimy:

e Mamy ruch ceny w dét

e Mamy wiekszy open interest niz poprzedni

e Mamy negatywng wartos¢ wolumenu delta

e Mamy 6950 otwartych pozycji wiecej niz poprzedniego dnia
e 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, ze cena péjdzie w
gore dlatego, ze jest zbyt wielu sprzedajacych, ktérzy weszli w pozycje krétkie na rynku. Market
Maker jest prawdopodobnie kupujgcym i postara sie dzi$ pchngé cene w gére.

| dzisiaj bedziemy prawdopodobnie mieli:

e Pozytywng wartos¢ delta wolumenu
e Nizszy open interest (otwarte pozycje)

Ruch ceny w gére pokaze, ze te stare zlecenia sprzedazy z wczoraj, ktére bedg wychodzity z pozycji,
poniewaz cena bedzie szta w gore.
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Jesli Open Interest idzie w gore a delta wolumenu w doét przy Swieczce spadkowej to oznacza, ze
nowe pozycje sg otwarte po stronie short.

Nico méwit, ze czeka na short squeeze, poniewaz byto zbyt wielu sprzedajgcych na rynku.
Dzisiaj widzimy (wykres powyzej) Swieczke wzrostowg z pozytywng wartoscia deltg wolumenu, open
interest (otwarte pozycje) ma wartos¢ spadkowa 2600 kontraktéw mniej niz poprzednia sesja.

Oznacza to, ze sprzedawcy z dnia poprzedniego byli zatrzymani.

Jesli spojrzymy na wykres delty wolumenu ponizej...

Wida¢ na sesji dziennej putapke na niedzwiedzie (stynne W). Wida¢, 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 poziomow.

Logiczna sesja, putapka na byki (W), short squeeze i odrzucenie, normalne zachowanie.
Sprébujemy przewidziec teraz dzienny range. Mamy duzy ruch ceny od rana. Widzimy, ze mamy

podwadjng dystrybucje na profilu wolumenu. Widac doline w profilu wolumenu i spike na dzisiejszej
sesji. Druga czes¢ dystrybucji jest na dole, to kolejny spike.
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Od tego drugiego spika masz prawie wszedzie negatywng wartosc delty i mozemy spodziewac sie
ruchu w gére.

Zauwaz rowniez, ze ponizej low of the day sg dwie poprzednie sesje i rOwniez jest mozliwa gonitwa
po stop lossy na minimum dnia.

Jezeli na sesji dziennej masz duzy ruch to na kolejnej w 70% zdarzajg sie pull backi, tak jak wida¢ to
ponizej.

Mamy przyktadowy dzien, ktéry Nicolas nazywa stynng zemstg Market Makera. Byt bardzo duzy
dzienny range, ale wolumen byt staby, delta wolumenu byta tez nie za duza.




Widaé¢, ze otwarte pozycje sg wyzsze niz z dnia poprzedniego. To pokazuje, ze najprawdopodobniej
mamy nowych kupujacych, ktérzy weszli na rynek, widzimy tez matg delte wolumenu. Maksymalna
wartosé to okoto 2200 a minimalna to 5000.

Na pierwszej swieczce z prawej widac na skali te wartosci, o ktérych méwimy wyze;j.

Widac tu rdwniez jak duzy jest range ceny. Jest dwa razy wiekszy niz poprzednia sesja nawet, jesli
delta wolumenu jest taka sama jak z dnia poprzedniego. Oznacza to, ze ten short squeeze byt
robiony na niskim wolumenie.

Na przyktad na dniach poprzednich wida¢ maty dzienny range, ale delta wolumenu ponizej jest duzo
wieksza (jezeli popatrzysz na pozycje otwarte 2 kwietnia - pozycje otwarte rosty w gére, 6700 ta
wartos¢ nad $wieczkg pokazuje ile kontraktow zostato otwartych a wartosé delty to minus 8000
kontraktéw oznacza to, ze mamy duzo sprzedajgcych, ktérzy weszli na rynek 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 sSwieczki, mata putapka na
byki i powrdt do Srodka a pdzniej mata putapka na niedzwiedzie i powrdt do Srodka.

Bardzo wazne sg miejsca gdzie ludzie umieszczajg stop lossy, bo to jak sg wypetnione powoduje
dalszy ruch ceny.

Poprawne ustawienia volume profile:

o Klikamy prawym przyciskiem i wybieramy studies

e Szukamy HFT SURGE alert12 3

e Jak to klikne to moge zmieni¢ wartos¢ wolumenu bid i ask

e Robimy tak dla wszystkich trzech (na daxie, np. zmniejszamy o potowe)



o Jedli chcemy zmienic¢ wartos¢ wolumenu po lewej stronie, aby byta bardziej czytelna to
klikamy chart, chart settings | zmieniamy tick size z 1,50000 na 1 — powoduje to, ze mamy
profil mniej precyzyjny, ale logika zostaje taka sama

Pytanie. Kiedy mamy dzienny ruch ceny w dét, delta wolumenu jest pozytywna a dzienne otwarte
pozycje réwniez rosng, co to znaczy? | jak moze wyglada¢ nastepny dzien?

Pamietaj, ze 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 lossie, aby wejs¢ w swoje pozycje na dole lub na gorze.
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.

Wracajgc do pytania, jesli dzienny ruch ceny jest w dot, 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 rdwniez sie zwiekszyty (w poréwnaniu do dnia poprzedniego) masz, wiecej
pozycji otwartych na rynku.

Tak wiec jezeli masz wiecej kupujacych na rynku niz sprzedajgcych na rynku i jesli masz wiecej
pozycji, ktére byty otwarte tego samego dnia, oznacza to, ze jacys kupujacy na rynku
prawdopodobnie weszli na rynek.

e Dzienny ruch ceny w dét
e Delta wolumenu pozytywna
e Dzienne otwarte pozycje pozytywne

Jak mozemy przewidziec¢ kolejny dziei?

Jesli Market Maker kupowat na sesji x, przy wzrostowej wartosci otwartych pozycji, to znaczy, ze
Market Maker bedzie prawdopodobnie prébowat zmusié¢ te otwarte pozycje do wyjscia z rynku na
stracie, czyli stop losie.

Market Maker pchnie cene do gory i prawdopodobnie zobaczysz ruch w gore na kolejnej sesji
dziennej x+1.

| 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.



Na wykresie ponizej wida¢ bardzo interesujgca sesje 6 kwietnia.

e Duzy ruch ceny w dét
e Duza negatywna delta wolumenu

Co to znaczy?

Oznacza to, ze prawdopodobnie ci, ktérzy otworzyli jakies pozycje i weszli w rynek,
najprawdopodobniej sprzedawali rynek.

Dlaczego?

Poniewaz otwarte pozycje sie zwiekszyty. Mamy 649 kontraktdw otwartych wiecej niz poprzedniego
dnia.

Mamy réwniez 13 tysiecy negatywnej delty wolumenu.
Nawigzujgc do tych 13 tysiecy sprzedanych pozycji rynkowych masz prawdopodobnie jakie$ otwarte

pozycje, ktére wcigz s w rynku i sg otwarte!!!

Wiec co sie stato nastepnego dnia?

Nowe dzienne maksimum w porédwnaniu do dnia poprzedniego (gonitwa po stop losy).



Masz tg samg sytuacje 2 kwietnia:

e Duzy ruch ceny w dét
e Duza negatywna delta wolumenu
e Duzo nowych otwartych pozycji (+2,8%)

Co to oznacza? Oznacza to, ze ten ruch w dét zadowolit sprzedajacych, poniewaz masz duzg
negatywna delte wolumenu. | ten sprzedajgcy prawdopodobnie wszedt w rynek.

Dlaczego oni weszli? Poniewaz Daily Interest jest wyzszy wzgledem poprzedniego dnia i masz
prawdopodobnie sprzedajacych, ktérzy nadal s3 w rynku z otwartymi pozycjami,

spodziewaijg sie ruchu w doét kolejnego dnia, biedaki sprzedali dotek :)

Dnia kolejnego jak widzisz jest short squeeze:

e Cena posztaw goére
e Delta wolumenu pozytywna
e Open Interest zmniejszony

Catkowicie logiczne...



Kiedy dzienna cena idzie w doét a delta jest pozytywna i dzienne otwarte pozycje réwniez
wzrastajg, co to moze oznaczac i jak nastepnego dnia moze ruszac sie cena?

Na Nasdaq wczoraj mieli§my ruch ceny w gore a pozycje otwarte idg w dét. Delta wolumenu
pozytywna. Te zlecenia sg prawdopodobnie jakimis zleceniami kupna, ktére odkupity swoje pozycje.
Najprawdopodobniej ten short squeeze zmusit niektérych sprzedajgcych do odkupienia swoich
pozycji na gorze.

Czego mozemy sie dzisiaj spodziewad? Po pierwsze mozemy zauwazy¢ bardzo interesujacy poziom
cenowy 6503.




Duza delta wolumenu, prawie 3 tysigce kontraktow negatywnych, jest to miejsce gdzie Market
Maker gtéwnie zakumulowat jakies zlecenia sprzedazy i jest w tym miejscu kupujacym.

Mozemy réwniez zauwazy¢ powyzej i ponizej dwa wazne rejony gdzie ustawione sg stop losy.

Teraz pomoéwimy o tempie absorpcji.

e Po prawej jest delta volumenu
e Polewej standardowy wolumen
e Na srodku jest dzienny wolumen

Czym jest tempo absorpciji?

To rodzaj mierzenia impaktu wolumenu na cene. Mierzymy sity wchodzenia w rynek i jak Market
Maker walczyt przeciwko zleceniom rynkowym i czy Market Maker mocno odptynat walczac z tymi
zleceniami.

To tempo absorpcji zaznaczone na przyktadzie to najwieksza wartos¢ absorpcji. Co tu mozna
zauwazyé, jest to maksimum dziennej ceny. Waga absorpcji oznacza, ze potrzeba bardzo duzo
kupujacych, aby pchngé ceng w gére na tym okresie czasowym. Oznaczato to, ze to byto bardzo
drogie, aby pchnac¢ cene w goére, wolumen tez jest tu bardzo duzy.

Przyktadowo w tym rangu poprzedzajgcym tg duza absorpcje jest balans, ruch ceny w gore przy
normalnej absorpcji, natomiast pézniej przy tej duze absorpcji wystgpit duzy wolumen.

Czego mozemy sie dzis$ spodziewaé? Widaé, ze mamy wiekszg absorpcje po stronie kupujgcych niz po
stronie sprzedajacych. Wiec prawdopodobnie mozemy spodziewad sie ruchu w rejon stop loséw w

dét i powrdt do srodka.

Sprawdzamy szybkos¢ absorpcji, aby ocenic ile to kosztuje zeby pchnq¢ cene w gore lub w dof.



Rejony Market Makera

Pomdéwimy o tym jak konstruowaé rejony Market Makera i zrozumie¢ jak biznes jest robiony w tych
rejonach.

0Od 4 kwietnia odkgd mamy short squeeze, cena wyglagda na dobrze prowadzong. Ale nawet w tym
trendowym wzroscie wida¢ wiele putapek Market Makera.

Jezeli ruch ceny nastepuje szybko na niskim wolumenie to jest to niesprawiedliwy region i mozliwy
jest powrot, aby wypetnic te luke.

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 rejonéw 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 wygladac tak, ze bedzie wystrzat w gore albo w dét i ponownie powrét do srodka, aby
zastawic¢ putapki. W takim przypadku nalezy szukaé rejondw z duzg deltg wolumenu, ktére mogg by¢
miejscami dogodnym do powrotu ceny.

Czasami, jezeli cena idzie w gére i odbywa sie to na niskim wolumenie, to moze by¢ niewystarczajace
zeby zbudowad putapke na byki, dlatego cena nie wréci do srodka tylko pdjdzie na tym samym
poziomie.



Ruch Ceny a Open Interest

Jezeli cena idzie w gbre a na pozycjach otwartych widac, ze open interest maleje, oznacza to,
ze niektérzy ludzie realizujg zyski i zamykaja transakcje, tzn. mozemy widzie¢, ze delta
wolumenu jest ujemna.

Jezeli cena idzie w gbre a open interest spada, to ciezko jest przewidzie¢, co dalej sie
wydarzy. W takim wypadku moze by¢ jedyng sensowng opcjg préba sprzedazy kazdego
dziennego maksimum i gra¢ pull back do srodka.



Profil Wolumenu — 2 Godzinny

Jesli gramy day trading to dobrze jest obejrze¢ czasami profil delty volumenu w dwu godzinnych
jednostkach czasowych, bo wyraZzniej mozna zauwazy¢ akumulacje.

Jesli chcemy widzieé wiecej lub mniej dni na profilu wolumenu footprint wchodzimy w:

e chart menu

e chart settings

e days to load

e 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 réwniez korelacje pomiedzy liniami CMMA, poniewaz
Market Makerzy dziatajg w grupach i dziatajg razem. Czasami moze to by¢ jeden duzy Market Maker,
ktdry sam zarzadza wieloma rynkami i robi to z duzg precyzjg jednoczesnie.

Mozna $ledzi¢ korelacje pomiedzy wolumenem lub liniami CMMA lub ptynnoscia.
Widoczne jest to na Quant Volume Profile Coraletion Board.
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Jest to dzienny profil.

Mozesz tu obserwowac strukture wolumenu i poréwnac czy sg one na tym samym poziomie w
poréwnaniu do pozostatych instrumentow. Tu pole do popisu maja automaty arbitrazystéw.



CMMA a CDUDTV

Rdéznica pomiedzy linig CMMA a CDUDTYV i wyjasnienie Nicolasa.
Rzeczywiscie, zamienitem wartos¢ CMMA na (CDV-CDUDTV).

W zasadzie, jest to doktadnie ta sama logika:

e Badanie zachowan animatordéw rynku
e Lub badanie agresywnosci animatorow rynku

Jedyng rdznica jest nieznacznie inny sposéb wyliczania powyizszych:

e  MMA = uptick volume — ask volume
o CMMA jest kumulacjg tego wyniku

W zasadzie to robi roznice miedzy wolumenem, ktory podnidst cene (up tick), a wolumenem, ktéry
jest wolumenem kupna.

Celem jest identyfikacja rynkowych zlecen kupna, ktére zostaty zrealizowane nizej (ktore obnizyty
cene) lub zlecen rynku sprzedazy, ktére podwyzszyty cene.

W przypadku obliczania delty (CDV-CDUDTV), mam te samg logike, ale obliczong w lepszy i prostszy
sposéb.

CDV-CDUDTYV zrobi réznice miedzy:

e CDV, ktore pokazuje nature przeptywu zlecen rynkowych
e CDUDTYV, ktory pokazuje charakter realizacji przeptywu tych zlecen rynkowych

Dokonujac poréwnania pomiedzy tymi dwoma deltami (wolumen delta a wolumen delta
uptick/downtick) jestem w stanie dokonaé poréwnania pomiedzy:

e Charakterem przeptywu zlecen rynkowych i sposobem ich realizacji

W zasadzie pozwolito mi to na uzyskanie pewnego rodzaju zachowania "animatora rynku".



Profil Wolumenu, Open Interest — Przyktad FDAX

Zacznijmy od wyswietlenia, co sie stato na daxie ostatnimi dniami.

Na tym profilu wolumenu delta mamy swiece 30 minutowe.

Mozemy tu zauwazy¢ linie trendu, mozemy zauwazy¢ jedno dotkniecie wsparcia, drugie dotkniecie,
trzecie i czwarte. Za kazdym razem, kiedy to wsparcie jest dotkniete mamy powrdét do srodka rangu.

Jednak cztery dotkniecia wydajg sie zbyt przejrzyste, kiedy trend jest oczywisty. Mozemy wiec
oczekiwac short squeeze albo minimalnie putapki na byki.

To jest to, co wydarzyto sie pigtego razu. Cena wpisata sie powyzej linii trendu, chwycita stop lossy,
mamy troche kupujgcego rynku, ktéry wszedt, aby uczestniczyé w tym fatszywym wybiciu. Nastepnie
mamy troche pozycji sprzedajgcych, powstatych na skutek zamykania kupujacych pozycji. Nastepnie
ci ludzie zaczynajg sprzedawac rynek - to dobry mix wystraszonej ptynnosci, ktora préobuje wyjsc¢ 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 dét to bedzie
wywotywato presje na byki uwiezione na goérze i kupujacy w otwartych pozycjach, uwiezieni na gérze
beda reagowac na te mate ruchy w doét, a wiec beda sprzedawac rynek wychodzgc ze swoich
kupujacych pozycji. Cena natomiast bedzie kontynuowata spadek w dét, jak chce tego Market Maker.

Otwarte pozycje zrozumialy, ze sg uwiezione, wiec wyprzedajg swoje pozycje szybko, aby ograniczyc
straty, ale ruch ceny podaza w doét. Tak wtasnie mamy na tej sesji i mamy doktadnie taki sam setup
po drugiej stronie, gdzie wystepuje dobra putapka na niedzwiedzie.

Wpisujemy sie ponizej ostatniego wsparcia, uwiezamy sprzedajgcych na tym dole i wracamy do
srodka.



Na kolejnej sesji mamy takg sama 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 Makera.
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Patrzymy na dzisiejszg sesje i widaé, ze FDAX przebit poprzednie maximum dnia a pozostate indeksy
nie dokonaty tego. Oznacza to, ze dzisiaj DAX bedzie kierowany przez arbitrazystow i bedzie gonit
pozostate indeksy w dét, nastepnie widzimy putapke na byki i powrdt do Srodka.

Spoéjrzmy na Emini Nasdaqg 100.
Jesli spojrzymy na dzienny profil wolumenu.
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Jesli spojrzymy na dzienny profil wolumenu oraz dzienne otwarte pozycje, to widzimy, ze
wczorajsza sesja byta catkowicie normalna w poréwnaniu z otwartymi pozycjami:

e Duzy ruch ceny w dét

e Duza negatywna delta wolumenu ponad -5 tysiecy (przewaga rynkowych zlecen sprzedazy)

e Duzy wzrost otwartych pozycji (w poréwnaniu do ostatniej sesji) - mamy +4,1% otwartych
pozycji

e Na zamknieciu sesji linia CDV byta mocno negatywna

Oznacza to, ze mamy nowe pozycje otwarte na sell, ktére podazyty za tym ruchem spadkowym i
spodziewajg sie dalszego spadku. To wtasnie dlatego cena nastepnego dnia poszta w gore, aby zrobi¢
short squeeze. Wtedy zamykajgc pozycje stratne Market Maker moze sprzedawac. | jesli spojrzymy
na otwarte pozycje to jak wida¢ zmniejszyty sie tego dnia, poniewaz sprzedajacy wyszli z rynku ze
strata.



Zasada Konstruowania Okien Cenowych Market Makera

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 poréwnaé
strukture wolumenu réznych instrumentéw, ktére sg zazwyczaj skorelowane. Widac tez high low i
ostatnig cene. Jest istotnym, aby miec wglad na wiekszy obraz, poniewaz jak wiesz, jest wiele
algorytmoéw arbitrazystéw na rynku, ktérzy pracujg nad korelacjami réznych instrumentéw. Dla tych

algorytmoéw arbitrazystéw jest inna logika, ale one tez majg wglad w taki wiekszy obraz korelacji
rynku.

Zaczynamy tak:
o Wiekszy obraz (VP daily)
Potaczony z:
e QObrazem korelacji
Przyktadowo, jesli trejdujesz na Emini Nasdaq 100 to jest wazne, aby mie¢ wglgd na inne indeksy
US (YM, ES i Russel).
Dlaczego?

Poniewaz gftéwne putapki sq powtarzane przez innych caty czas.
Putapki na byki i niedZwiedzie bedq zazwyczaj widoczne na innych skorelowanych instrumentach.

Przyktadowo na Emini Nasdag 100 musisz zwraca¢ uwage na:

e Musisz sprawdzi¢ czy struktura wolumenu jest wysoce skorelowana z innymi instrumentami i
przy jakiej proporcji to byto zrobione
e Musisz sprawdzi¢ czy sg tu jakies$ rozbieznosci

Jesli spojrzymy na indexy US, mozemy zobaczyé, ze tylko NQ zrobit czystg putapke na byki Market
Makera, zaraz nad dziennym high i ,,zjechaliSmy” z ceng do srodka dziennego rangu.



e RT (Russel) nie zrobit takiej byczej putapki. Poprzednie dzienne high jest obronione i
zamkniecie ceny jest lekko powyzej sSrodka

e YM nie zrobit takiej putapki, a cena zamkniecia jest blisko dziennego high

e Podobna sytuacja i podobny wolumen jest na ES
Co to oznacza?
To znaczy, ze prawdopodobienstwo putapki na byki na drugi dzien jest wysoce prawdopodobne. Jest
to spowodowane tym, ze RT i NQ juz to zrobity. Wiec po tej obronie poprzedniego dziennego high na
YM i ES wiesz, ze wycinka stop loséw jest tu bardzo wysoce prawdopodobna. Tylko dlatego, ze

mysla, ze opdr 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 pokazaé gtéwnie obszar gry Market Makera. Chce pokazac gdzie sg potencjalne
putapki cenowe oraz gdzie mogg by¢ ustawione stop lossy.

Wiec kazde nowe high wyrysowane powyzej poprzedniego dziennego high i kazde nowe dzienne low
bedzie potencjalnie szansa na wycinke stop loséw, aby zagrac putapke i wrécic¢ do srodka rangu, lub
zagrac przetamanie i i$¢ z trendem.




Dlaczego te obszary powyzej/ponizej poprzednich dziennych high/low s3 takie wazne?

Poniewaz na tych obszarach cenowych, masz mix dwdch réznych rodzajéw ptynnosci. Ptynnos¢
zainteresowana, aby kupic przebicie high albo sprzedac przebicie. Plynnos¢ bojqc sie wyjscia z
rynku, aby wyjs¢ na stop losach i zamknqc 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 sq bardzo, bardzo wazne. Sq to
zazwyczaj kluczowe poziomy dla Market Makera i te obszary cenowe sq sktadnikami granicy
naszych boxow cenowych.

W tym celu narysowatem trzy rézne poziomy cenowe:

e Pierwszy nad poprzednim dziennym high
e Drugi powyzej poprzedniego dziennego low
e  Trzeci nad drugim dziennym low.

To sg trzy obszary, w ktérych musze by¢ czujnym. To tutaj zazwyczaj podejmuje dobre decyzje
tradingowe. Zagrac przetamanie, i$¢ z trendem lub zagrac¢ pullback. To sg najlepsze okazje, ktore

mozesz miec¢ kazdego dnia.

Tylko dlatego, Zze te poziomy cenowe maja duzy wolumen i zainteresowanie:

e Wystraszona ptynnosé
e Plynnosé zainteresowana wejsciem w pozycje
e Pozycje Market Makera

To duzy mix wolumenu. | po drugie nalezy zrozumie¢, aby by¢ zdolnym reagowac.

Druga czesc pytania brzmiata - jak mozemy rozrysowad, przewidziec jakies scenariusze w zwiqzku z
tymi boxami cenowymi?

Musimy pamietac o tym, ze kiedy cena dochodzi do kluczowych poziomdw, s3 tylko trzy opcje:

o (Cenasiegnie tego poziomu i na nim zostanie
e (Cenasiegnie tego poziomu i go odrzuci
e (Cenasiegnie tego poziomu i go przetamie

Wiec w zasadzie mozesz to zredukowa¢ do dwodch scenariuszy:

e Kluczowy poziom cenowy jest odrzucony
e 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
zrozumied i czytaé poprawnie strukture wolumenu wybranych instrumentéw, ktére wybrates do
tradingu.



Zrobitem to samo rysujac to na kontrakcie YM.

Sposdb rysowania boxa ceny jest taki sam dla wszystkich instrumentow. Widac tu interesujgca rzecz,
ponizej pierwszej putapki na niedzwiedzie widzimy VPOC poprzedniego dnia (drugi gérny rysunek).
Powyzej pierwszej putapki na byki widzimy VPOC z 24 kwietnia, to znaczy, ze 24400 bedzie szybko
odwiedzony i mozliwa jest tu kolejna pufapka na byki. Tam mamy akceptacje ceny.

Jesli spojrzymy na RT Russel 2000 sytuacja jest nieco inna. Zmiennos¢ 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
zmiennosc jest istotniejsza. Dzienny range w tickach i procentach jest wiekszy niz, np. na ES. Mamy 4
kluczowe poziomy. Z powodu, ze zrobili$my juz putapke na niedZwiedzie, prawdopodobienstwo
putapki na byki jest wysokie.



Jesdli przejdziemy teraz do Emini Nasdagq, to tutaj sytuacja jest nieco inna niz na ES, YA czy RT,
poniewaz:

e ES nie zrobit putapki na byki

e YM nie zrobit putapki na byki

e RT nie zrobit putapki na byki

e NQjest jedynym instrumentem, ktéry zrobit putapke na byki

oraz
e ES nie zrobit putapki na niedzwiedzie
e YM nie zrobit putapki na niedzwiedzie

o NQ nie zrobit putapki na niedzwiedzie
e RT zrobit putapke na niedzwiedzie

Co mozemy przez to wywnioskowac?

Mozemy przewidzieé na jutro, ze potencjat putapki jest wiekszy na ES i YM.

Mozemy przewidzieé, ze jesli ES, YM i RT rusza jutro w dét, to dla Emini Nasdaq (NQ) bedzie o wiele
tatwiej ruszyé w dot, poniewaz putapka na byki byta juz zrobiona. Jesli ES, YM i NQ ruszg jutro w gére,
to dla RT bedzie fatwiej iS¢ w gbre, bo putapka na niedzwiedzie juz byta ustawiona.

Wolumen uwieziony i wcigz tam umieszczony w tej putapce napedzi ten ruch.

Jak mozemy przewidziec ze szczegdétami inne scenariusze?

Mozemy sprawdzi¢ kolejny wazny wykres (otwarte pozycje na wykresie dziennym).
Spoéjrzmy na niego na Emini Nasdagq.

e 24 kwietnia pojawit sie duzy ruch w dét przy negatywnym CDV i z rosngcymi otwartymi
pozycjami. Pokazuje to udziat sprzedajacych na rynku, ktérzy weszli na rynek
prawdopodobnie na dole.

e 25 kwietnia zrobiono putapke na niedZzwiedzie i nowg putapke na byki, aby zmusiéich do
wyjscia z pozycji. Otwarte pozycje zmniejszajg sie.

e 26 kwienia ponownie... Duzy ruch w gére, z duzg pozytywnga deltg wolumenu i wzrostowymi
otwartymi pozycjami. Kupujgcy weszli w rynek (prawdopodobnie zbyt pézno). Dlatego mamy
duzy pullback nastepnego dnia.



Otwarte pozycje tego dnia bedg prawdopodobnie spadkowe, zwtaszcza przy takiej negatywnej delcie
wolumenu.

Na tym wykresie mozemy to rozrysowac z wiekszg precyzja. Aby nakreslic¢ te kluczowe poziomy
cenowe i uzyc¢ ich do rozrysowania boxéw ceny, uzyje kombinacji dwdch rzeczy. Obszaréw 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 zastawié tu putapke na byki i wréci¢ do Srodka.

Scenariusze sg tu rozrysowane. Sg one oparte tylko na DVP. Teraz mozemy poréwnac to ze Srednim
dziennym rangem. W taki sposéb 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.



Logika i Rysowanie Boxow Cenowych Oraz Uzycie Linii CMMA

Pytanie od stuchacza. Jak rysowac¢ boxy ceny i jaka jest ich logika. Oraz Jak mozemy uzyé okna CMMA
i czym ono jest?

Jak pamietasz konstruowali$my boxy ceny, wspomagajac sie otwartymi pozycjami i deltg wolumenu
na interwale dziennym. Mozemy réwniez skonstruowac boxy ceny w interwale godzinowym i
wspomagac sie godzinng deltg wolumenu i liniag CMMA oraz réwniez obszarami stop losow.

Zobaczymy jak mozemy skonstruowac jakies wydajne boksy ceny rynku bezposrednio na
Quantmapie, korzystajgc z wykresu tickowego, czyli Heatmapy.

Widzimy Daxa, jest godzina 10:20. Londynska sesja jest juz otwarta i mamy wolumen 18000, co
oznacza, ze jest dosc¢ niski jak na tg godzine, w poréwnaniu z wczorajszym dniem.
Wczoraj FDAX miat perfekcyjna korelacje z FESX. Dax podazat niemal perfekcyjnie za FESX.

Dzis$ korelacja pomiedzy tymi dwoma instrumentami, ktére zazwyczaj sg dobrze skorelowane, jest
dobra.

Wracajmy do naszej Quantmapy. Pokazemy tutaj podstawowg strategie tradingowg, ktéra bazuje
na tym fakcie:

e Przez 70% czasu mamy konsolidacje na rynku
o W przypadku 90% wybi¢ z rangu, mamy fatszywe wybicie, aby koricowo wréci¢ do srodka
rangu

Co powinnismy zrobi¢?

Szukamy jakiejs normalnej aktywnosci rynku (niski wolumen, niska predkos$¢ przeptywu zlecen, z
balansem ruchu ceny).

e Zwracamy uwage na high i low

e (Czekamy az cena siegnie tych high i low

e Patrzymy czy wypetnia sie duzy wolumen w tych miejscach

e (Czekamy tez na rozciaggniecie tego boxu cenowego i gramy pullback



Przyktad umieszczenia zlecen z limitem przez Nicolasa. Jesli czas jest zbyt dtugi i ruch ceny sie
zmienia, mozemy usung¢ nasze zlecenia z limitem i narysowa¢ nowy box ceny. Jesli masz duzy
wolumen wypetniony w stupku, bez duzego ruchu ceny to grasz na pozycje Market Makera.

Pozwdl, ze pokaze ci moja logike doktadniej:

To jest zawsze ta sama logika.

Jesli cena pozostaje w balansie, mozesz rozrysowac box ceny na wykresie z maksimum i minimum
rangu. | jesli widzisz, ze cena wychodzi powyzej maksimum lub ponizej minimum to wiesz, ze masz tu
szanse na scalping, jesli to pokrywa sie z wolumenem. Pamietaj o tej logice. Nie musisz trejdowaé w
srodku boxu szczegdlnie, jesli chcesz zanegowac cene.



Naprawde musisz czekac na ekstremalne high i low oraz czekac az cena je osiggnie lub przebije. Tu
wazny jest dynamiczny profil wolumenu (ten, ktory przelicza wolumen dla stupkéw widocznych na
wykresie).

Najwazniejsze to obserwowac tq dynamicznq delte wolumenu i patrzec, co sie wydarzy po
przebiciu high i low, czy wolumen nagle wzrasta lub spada - co oznacza wycinke stop losow.

Jezeli widaé, Ze wolumen boxa ceny jest w wiekszosci pozytywny to pamietaj, ze Market Maker
ruszy cenq w przeciwnym kierunku, albo przynajmniej siegnie najpierw najblizszego punktu do
stop losow.



CMMA Starmat - Opis

Pomdéwimy teraz o CMMA Starmat, oraz odpowiemy na pytanie, dlaczego zdecydowatem sie na
zbudowanie tego narzedzia.

Po pierwsze:

Wiemy, ze ruch ceny réznych instrumentdow jest wysoce skorelowany, np. wiekszos¢ indekséw US
jest skorelowanych (odnosnie ruchu ceny). Jesli poréownamy proporcje wolumenu i ptynnosci to
powinny by¢ zblizone — jest to czysta korelacja.

Wiec dzieki temu narzedziu, mam pojecie czy linia CMMA ze skorelowanych instrumentéw jest
skorelowana czy tez nie. To jest najwazniejsze. Wiemy, ze ruch ceny amerykanskich indekséw jest
ze soba skorelowany pod wzgledem:

e  Wolumenu
e Rangu ceny
e Plynnosci (nawet pod wzgledem sygnatow HFT)

Tak wiec mam mozliwos$é studiowania réznych korelacji CMMA.
Aby to zrobié, po pierwsze dodatem 4 indeksy US na wykresie liniowym, ktdre sg wyswietlane jako

procentowy ruch zmiany ceny.

Na ponizszym wykresie mozesz zauwazy¢:

e Emini Nasdaq (NQ) - zielona linia w procentach (teraz masz +0,22% - to znaczy, ze byto
+0,22% zmiany ceny od otwarcia rynku o pétnocy)

e Emini Dow Jones (YM) — pomaranczowa linia

e Emini Russel 2000 (RT) — niebieska linia

e Emini S&P500 (ES) — biata linia




Dlaczego wyswietlam te ceny w procentach zmiany ceny od otwarcia?

e Aby miec ruch ceny tych réznych instrumentdw na tej samej skali i mdc poréwnac ich ruch
ceny jednoczesnie.

Wazne jest, aby mieé najnowsza wersje CMMA Starmat, poniewaz wczes$niejsza zawierata btedy.

W pierwszym rejonie mamy:

e Liniowy ruch ceny réznych amerykanski indeksdw, wyswietlony w réznych kolorach,
wyswietlony w tej samej procentowej skali

| celem tego pierwszego rejonu jest:

o Mozesz poréwnacé kazdy amerykanski indeks z pozostatymi oraz zauwazyé, ktdry jest
najwyzej a ktéry najnizej

e Mozemy zmierzyé¢, w jakiej proporcji, te rézne zmiany ceny postepuja (za szybko lub za
wolno)

e Mozesz zmierzyé spread pomiedzy dwoma wysoce skorelowanymi instrumentami

Przyktadowo, jezeli spread pomiedzy dwoma instrumentami jest wyzszy niz normalny, moze to by¢
szansa, aby zagrac na powrdt do normalnosci tak, aby spread stat sie nizszy.

Wiec ten pierwszy region jest po to, aby poréwnad jak ruch ceny na rynku tych amerykanskich
indeksow sie koreluje. Dobrze jest widzie¢ najmocniejszy i najstabszy indeks. | widzieé¢ czy najstabszy
instrument jest po prostu spdzniony a nie najstabszy. Albo zobaczy¢, ze to nie jest spdznienie, ale
wtasdnie stabosc.

Kiedy widzisz duzy spread pomiedzy dwoma skorelowanymi instrumentami, musisz zadac sobie
pytanie:

e (Czytojestrdznica wsile
e (Czytojestroznica timingu

To pomoze ci zdecydowac czy zagrac rdznice spreadu.

Pamietaj, kiedy widzisz dwa wazne spready i dekorelacje pomiedzy dwoma instrumentami, bedzie
to widoczne, jako:

e Szansa dla arbitrazystow, aby zagrac¢ na tej réznicy i zgarngc¢ zysk jak cena wréci do
normalnosci



Na drugim wykresie sg widoczne 4 Heatmapy. Widzisz te same 4 instrumenty z takimi samymi
kolorami i liniami. Linia CMMA jest czerwona lub zielona, w zalezno$ci od nachylenia linii CMMA.

Heatmapa jest kalkulowana, jako srednia CMMA, ktdra pokazuje kolorowg Heatmape zalezng od
aktywnosci CMMA. Dla kazdego indeksu masz:

e  Wartosc ceny
o  Wartos¢ CMMA

Mozesz szybko zobaczy¢ czy:

e Wartos¢ CMMA jest pozytywna czy negatywna
e  Wartos¢ CMMA jest powyzej czy ponizej ostatniej trejdowanej ceny
e Spread pomiedzy ruchem ceny i ling CMMA

Mozesz réwniez poréwnacé korelacje ruchu linii CMMA pomiedzy wszystkimi 4 instrumentami.



CMMA Starmat — Zastosowanie

Pokaze jak uzy¢ CMMA Starmat do strategii tradingowych.

Pierwsza podstawowa

Mozesz wybra¢é rejony cenowe i okna czasowe GDZIE i KIEDY widzisz, szczegdlng i wysoka korelacje
pomiedzy 4 liniami CMMA. Spdjrzmy na prawdziwy przykiad:

Jesli spojrzysz na Heatmape mozesz zobaczy¢, ze czasami:

o Wszystkie te 4 linie CMMA s3 pozytywne (zielona pionowa linia)

Co sie stato w tym momencie:

o Wszystkie 4 Heatmapy sg zielone w tym momencie
o Wszystkie 4 linie CMMA sg zielone (pozytywne)

Co to oznacza?
W tym konkretnym momencie masz bardzo wysokg korelacje pomiedzy wszystkimi 4 instrumentami.

To bardzo wazne do analizy. Dodatkowo 3 z 4 linii CMMA sg powyzej ruchu ceny (RT, YM, NQ s3
powyzej a ES ponizej ruchu ceny).



Wiec tutaj mamy drugi sygnat:

e Ktéry méwi Ci, aby zajaé dtugg pozycje (nawet jesli nie jest to perfekcyjny sygnat, perfekcyjny
jest, gdy wszystkie linie CMMA sg powyzej ruchu ceny). Widaé, co dzieje sie z ceng po tym
waznym momencie. Wida¢, ze cena jest pchana w gére.

Trzeci sygnat, jaki mozemy wysledzié, to sprawdzi¢, jaka jest warto$¢ CMMA:

e Pozytywna CMMA dla ES, YM, NQ
e Negatywna dla RT.

Wiec masz trzy sygnaly, ktére musisz sprawdzi¢, aby wejs¢ w trejd z tego rodzaju strategiq:

o Wysledzic perfekcyjng korelacje pomiedzy 3 lub 4 kolorami Heatmap

e Sprawdzi¢ nachylenie linii CMIMA, jej kolor i szuka¢ perfekcyjnej korelacji skorelowanych
instrumentow

e Koricowo musisz sprawdzi¢ wartos¢ CMMA czy wszystkie sq pozytywne czy negatywne

Teraz pytanie. Kiedy mam wyselekcjonowane sygnaty kup/sprzedaj z CMMA Starmat, jak moge
wybraé odpowiedni instrument do gry?

Podstawowa logika:

e Jesli masz byczy sygnat kupna, musisz sprébowac kupié najsilniejszy instrument (best
performer)

e Jesli masz niedzwiedzi sygnat mozesz sprébowac sprzedaé najstabszy instrument (worst
performer)

Majac nadzieje, ze ta sita lub stabos¢ bedg kontynuowane...
Ostrzezenie!!! Jesli instrument, ktory kupujesz jest za silny, a spread tego najsilniejszego
instrumentu jest zbyt duzy wzgledem pozostatych skorelowaych instrumentéw, to moze by¢

interesujacym, aby kupic¢ najstabszy instrument w przypadku, gdy masz kupic jakis byczy sygnat.

Lub analogicznie sprzedacd najsilniejszy instrument, jesli masz niedzwiedzi sygnat.
Dlatego jest waine, aby bada¢ spread pomiedzy tymi 4 skorelowanymi instrumentami.



Umieszczanie Zlecen z Limitem na Gietdach CME/CBOT/NASDAQ

Wazniejsze gietdy na Swiecie to CME, NASDAQ, CBOT, NYMEX...

Jesli chciatbys umiescic¢ zlecenie z limitem na tych gietdach na 8 poziomie BID, oznacza to, ze
umieszczasz swoje zlecenie 8 tickdw powyzej aktualnej ceny. | zajmie to okoto 50 milisekund, aby
wycofaé to zlecenie.

Wyobraz, sobie, ze przyktadowo wrzucasz to samo duze zlecenie, ale tym razem na poziomie drugim,

czyli tylko 2 ticki ponizej aktualnej ceny. Jezeli chciatbys skasowac to zlecenie, to zajmie wiecej czasu,
okoto 150 milisekund.

Dlaczego?

e Aby chronic gietde i unikng¢ 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 skasowaé. Mozna wiec wyciggnaé wniosek, ze im blizej aktualnej ceny znajduje sie
duze zlecenie, tym trudniej jest je usungac.

Te same reguty obowigzujg oficjalnych Market Makeréw. Oni réwniez potrzebujg wiecej czasu, aby
usuwac swoje zlecenia znajdujace sie blizej aktualnej ceny.

Kolejny wniosek jest taki, ze ptynnos¢, ktdra znajduje sie blisko aktualnej ceny BID/ASK jest
prawdziwsza niz ta, ktéra 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 reagujac na ruch ceny bedg odejmowane, dodawane albo pozostang takie

same.

Istotnym jest, aby sie w tym orientowaé, poniewaz to pozwoli ci rozpoznaé czy:

e Te duze zlecenia stajg sie 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 staly sie prawdziwe albo ukazaty, ze sq spoffingiem.

Dlatego jest bardzo istotnym, 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.

Kolejnga rzecza, jaka mozemy sprawdzac to otoczenie tego duzego zlecenia z limitem. Obserwuj jak te
duze zlecenia z limitem poruszajg sie w ksigzce zlecert. Obserwuj czy te duze zlecenie z limitem
zostajg na tym samym poziomie cenowym czy poruszajg sie w goére i w dét. To pomoze ci ocenic
agresywnosc tych duzych zlecenie z limitem.



Zlecenia z Limitem a Manipulacja Market Makera

Do poprzedniego tematu mozemy dodaé 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), oznacza to, 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.

Ponizej na wykresie mozna zauwazy¢ przyktad agresywnego zachowania.

Dodawanie zlecen, aby przyspieszy¢ ruch ceny jest agresywnym zachowaniem i to dziata w dwie
strony:

e Aby zepchnac cene w dot, czyli odwrdcié
e Zeby wycisna¢ ze szczytu ostatnie soki, czyli podnie$é cene do gory i wtedy zawrdcicé

Przy takim ruchu jak na rysunku mozliwa jest tez sytuacja, ze te zlecenia przesuwajg sie nizej, aby by¢
wypetnionymi nizej albo pojawiajg sie tylko po to, aby doda¢ impetu cenie w ruchu w dét.



Open 6779.7500

Close 67682500

Daily Range 11650

% change -0.86%

Cem Vol / Day 199584
Vol /Sec 70

Contract value 134965

Najpierw cena jest pchana zleceniami z limitem w dét a pdzniej pojawiajg sie sygnaty HFT Buy i jak
cena rusza w gore to zlecenia z limitem sg czeSciowo usuwane.

Co to znaczy?
To jest byczy sygnat. Poniewaz ten sygnat moéwi - zeszliSmy na dét a teraz drzwi sg otwarte do gory.

Jesli ktos szybko dodaje zlecenie z limitem blisko aktualnej ceny BID/ASK to najprawdopodobniej
nie jest to zart, dlatego spotyka sie to z szybkq i duzq reakcjq cen.



Quant Depth Mapper — Ocena Ptynnosci (Prawdziwa czy Fatszywa)

Aby ocenic czy ptynnos¢ jest prawdziwa lub nie mozemy uzyé narzedzia Quant Depth Mapper. Ten
wykres pozwoli ci zauwazy¢ kilka kluczowych informacji (skumulowanych dla catej dziennej sesji) na
kazdym poziomie cenowym.

e Mozesz uzyé przewijaka w myszce, aby rozciggna¢ lub zwezié wykres

e (Czarne wartosci sg podawane w delcie - jest to warto$¢ wolumenu delty skumulowanej (czyli
wolumen ASK (rynkowe zlecenia kupna) - wolumen BID (rynkowe zlecenia sprzedazy)). Ich
wartosc¢ jest pozytywna lub negatywna dla danego poziomu cenowego

e Biata wartos¢ po prawej od delty wolumenu to maksymalny rozmiar wpisany do gtebokosci
rynku na tym poziomie cenowym przez caty dzien

e Te biate wartosci po prawej stronie to ostatni rozmiar wpisany w gtebokos¢ rynku na danym
poziomie cenowym
Co mozemy z tym zrobi¢?



Oczywiscie mozemy poréwnac:

e Delte wartosci wolumenu na danym poziomie cenowym
e Z maksymalnym rozmiarem zlecenia gtebokosci rynku na tym poziomie cenowym

Dlaczego?

Poniewaz to pozwoli ci sprawdzi¢ czy to s zlecenia Iceberg, albo ten rodzaj absorpcji robiony w
ksigzce zlecen.

Przyktadowo, jesli widzisz maksymalng wartosé wpisang, jako 100 po stronie BID, ale widzisz duzg
wartos¢ delty wolumenu skumulowanego na minus 450 to oznacza:

e 7etu byto duzo ptynnosci, ktéra byta wypetniona, jako Iceberg
o Albo bezposrednio, jako rodzaj Iceberga
e Albo zlecenia HFT front running

Wiec jesli spojrzymy nad szczyt albo dotek dziennej sesji nie bedziesz zdziwiony, Ze zobaczysz:

e Duze oferty, na razie bez zainteresowania

e Duzg serie pozytywnej wartosci delty wolumenu

o Jesli porédwnasz wartosc¢ delty dla ceny z maksymalnym rozmiarem wartosci
zarejestrowanym z ksigzki zobaczysz:




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 zauwazy¢:

e Napoziomie 6842.00 / 6848.00 presja jest niedzwiedzia
e To samo na poziomie 6841.75, tez niedZzwiedzie nastawienie

Poniewaz najwiekszy rozmiar zarejestrowany po stronie BID w ksigzce zlecen to 147 a wolumen delty
skumulowanej to minus 168, jest to absorpcja poprzez Iceberg.

Mozesz w ten sposéb zobaczy¢ linie wsparcia i oporu. Poprzez poréwnanie wartosci delty

skumulowanej z maksymalnym rozmiarem wyswietlonym w ksigzce na tym samym poziomie
cenowym, jestes w stanie zobaczy¢ czy wsparcie i opdr jest silny czy staby.

Spojrzy na minimum dnia ponizej:
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e Widzisz, ze prawie wszystkie te poziomy od 6729 do 6733 sg 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, ktore sprzedaty dno niz
kupujacych. Gtéwny kupujacy to Market Maker.

e  Gtédwne 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 ptynnosc¢ nie byta widoczna w ksigzce zlecen i zostata zebrana
przez bardzo szybkie Icebergi.

W taki sposob rowniez mozemy zidentyfikowac czy ptynnosc¢ na danym poziomie cenowym jest
prawdziwa czy fatszywa.



Prawdziwa i Fatszywa Giebia Rynkowa - Wprowadzenie

Sprébujemy ocenié czy dane gtebokosci rynku sg prawdziwe czy nie:

e Co prawdziwa ptynnos¢ nam sugeruje?

e (o fatszywa ptynnosé nam sugeruje?

o Jak mozemy rozpoznac fatszywe zlecenia z limitem zanim zostang dotkniete przez cene?

e Jak mozemy sklasyfikowac rézne rodzaje gtebokosci rynku?

o Jak przeptyw zlecen rynkowych zareaguje wzgledem gtebokosci rynku (zachowanie ceny)?

Odkryé, co Market Maker chce zebys zobaczyt i antycypacje putapki zrobiong bezposrednio na
ksigice zlecen:

e Jak mozemy manualnie tropi¢ zlecenia Iceberg na Heatmapie?

e Jak wazne jest kasowanie zlecen z limitem i impakt na zmiennos$¢ ceny i kierunek ceny?
e Odrzucenie CMMA po widocznym trendzie - jak to trejdowac?

e Jak formutuje sie skokowy proces uzywany do uwiezienia tradera z emocjami?

Nauczy¢ sie rozpoznawac giéwne zachowania agresywne i obronne Market Makera bezposrednio z
Heatmapy :

e Zrozumiec proces ponownego tadowania zlecen i kiedy moze by¢ on agresywny?

e Rozmieszczenie zlecen z limitem w ksigzce zlecen - statyczne czy dynamiczne i ich impakt
technologiczny i psychologiczny na ruch ceny?

e Jak mozemy filtrowad rézne sygnaty HFT na Heatmapie i na liniach VWAP?

o Jak mozemy wysledzi¢ gtéwnych uczestnikdw na Heatmapie i z jakim rodzajem rynku i jego
kondycji oni grajg?

e Przetestujemy, ktore sygnaty HFT i ich kombinacje sg najbardziej powtarzalne.

e Jak mozemy wyczu¢ momenty, gdzie duzi operatorzy wchodzg lub wychodzg z rynku i
dlaczego.

Zrozumiesz:

e Jak mozesz zaadoptowaé Heatmape w zaleznosci od tego, co chcesz szukac w strukturze
gtebokosci rynku.

e Jak mozesz modyfikowac jaskrawos¢ i kolor logiki twojej mapy w zaleznosci od tego, co
chcesz zobaczy¢

e Jak mozesz zmieni¢ rozmiar ticku na Heatmapie albo na Quant Depth Maper.



Prawdziwa i Fatszywa Gtebia Rynkowa

Kluczowe pytanie, ktore wiekszo$¢ traderéw zadaje samym sobie to:

e (Czyte zlecenie z limitem, ktdre widze w ksigzce zlecen sg prawdziwe czy fatszywe?

Wielu traderdw sie na tym skupia i w rzeczy samej jak widzimy duzo zlecen, ktdre sg usuwane,
przenoszone, tadowane ponownie itd., to staje sie bardzo trudne dla tradera detalicznego, ktéry
stara sie czytac ksigzke zlecen, aby wyciagnac jakie$ poprawne informacje z ksigzki zlecen.

| kiedy patrzysz na Heatmape nawet, jezeli masz historyczne dane aktywnosci ksigzki zlecen, to
problem nadal pozostaje taki sam.

Nawet, jezeli stwierdzimy czy dane zlecenie 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?

e Aby zdefiniowac jakie$ duze zlecenia z limitem w ksigzce zlecen?

e Aby zdefiniowac czy te duze zlecenie z limitem jest prawdziwe czy nie?

o Albo by¢ w stanie oceni¢ jak te duze zlecenia z limitem postepuja 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 wtasnie tutaj. Najwazniejsze jest jak reaguje cena na te
zlecenie z limitem i ich aktywnosé.

Nawet, jezeli widzisz duze zlecenie z limitem i jest to fatsz, to w momencie pojawienia sie tego
zlecenia z limitem bedzie reakcja ceny.

| kiedy te zlecenie zostanie usuniete, bedzie kolejna reakcja ceny i poprzez ruch ceny réwniez
rozumiem zachowanie wolumenu.

Mozesz wytropic jakies duze zlecenie z limitem i przekonac sie czy s3 one prawdziwe czy nie, super...

Ale...

Uwazam, ze to ruch ceny, jako rezultat ma mechanizm, ktdry jest nieco bardziej kompletny.



Pozwdl, Zze wyjasnie na ponizszym przyktadzie:

e Duze zlecenie z limitem wpisane na 13 067 po stronie BID
e Duze zlecenie z limitem wpisane na 13 075,5i 13 077,51 13 079, 5 po stronie OFFER

Widzisz, ze catkowita gtebokos¢ bid jest powyzej 50%.

e Masz trzy sygnaty HFT, ktére sg blisko siebie po stronie BID

e Masz wartos¢ delty wolumenu, ktéra w tym boksie jest negatywna, czyli Market Maker
prawdopodobnie jest nastawiony na wzrosty

e Masz rowniez wazng wartos$¢ minus 32 w dynamicznej delcie wolumenu

Spadjrzmy, co dzieje sie dalej...

e (Cenaidzie w gore i wida¢ nowe zlecenie z limitem dodane pod ceng na 22 i 18 kontraktéw.
Jednak nadal nie wiemy, czy s one prawdziwe

e Na nastepnym poziomie niewiele sie dzieje

e Ruch ceny zareagowat na te zlecenia z limitem, ale pdzniej ruch ceny juz nie reaguje

e Zlecenie z limitem na 22 i 18 kontraktéw nadal tu s3. Ale pierwsza oferta wyswietlana, ta w
poblizu ceny jest anulowana po tym ruchu w gore

Co to pokazuje?

e To pokazuje, ze ta oferta jest najprawdopodobniej fatszywa

Wiec co to oznacza?

o Te oferty byty tu po to, aby wystraszy¢ ludzi i spowodowac ruch w gére. W gtowie
algorytmdéw mozna to wyttumaczyé w ten sposéb... Rodzaj kasowania zlecen z limitem jest



widziany, jako upadek w strukturze gtebokosci. Buduje to duzg dziure, duzy upadek. Inne
algorytmy beda zakodowane i zaprogramowane, aby uzy¢ tego upadku, poniewaz to da im
mozliwos$¢, aby przesungé cene nizej (taniej).

Kontynuujmy po tym byczym sygnale i usunieciu zlecen z limitem po stronie OFFER

e Cena kontynuuje ruch w gore, struktura BID zostaje taka sama i i struktura OFFER tez zostaje
taka sama.

e Strona OFFER zostaje taka sama, zlecenie z limitem usuwane poprzednio nadal s3 usuwane.
Sq teraz catkowite usuniete.

e To otwiera drzwi na kontynuacje ruchu w gore

Oznacza to, Ze jest tutaj wiecej graczy zatadowanych po stronie BID ksigzki zlecen a to silny byczy
sygnat, dlaczego?

e Dwie duze oferty usuniete ze strony BID. Mamy 21/18/29 a pdzniej 23/22/29 - stajg sie
silniejsze

Zobacz na stupek cenowy, ktéry idzie w gére. Wszedzie sg plus jeden, czyli wystarczy tylko jeden
kontrakt by wypchngé ceny w gére nawet, jezeli poprzednie zlecenie z limitem wygladaty
nastepujaco-9,9, 10i 6.

Oznacza to, ze 90% plynnosci wyswietlanej po stronie OFFER przed chwilg byta koricowo usunieta.
Kiedy cena je siegneta, zostata pchnieta 4 ticki wyzej tylko z czterema kontraktami pozytywnymi, jako
delta wolumen. To jest jak ser szwajcarski. Powyzej tego stupka znowu sg usuwane oferty, cena idzie

w gore, ale teraz oferty po stronie BID sg nieco zmniejszane na kluczowym poziomie, finalnie to byto
tylko podbijanie ceny, poniewaz koricowo cena zjechata mocno w dét.

Dlatego najwazniejsze jest to, ze jezeli widzimy duze zlecenia z limitem musimy patrzec czy s3:

o Zwiekszane

e Zmniejszane

e (CzeSciowo usuwane
e (Czesciowo dodawane

Poniewaz to ma wplyw na ruch ceny. Pamietaj, ze musisz czyta¢ Heatmape, jako dynamiczny
instrument a nie statyczny.

Najwazniejsze w tym wszystkim jest czytanie ruchu ceny, poniewa: to ona jest rezultatem. Cena
jest zawsze prawdziwa i dla wszystkich jest taka sama!!!



Jest wielu traderdéw, ktdrzy tradujg poprzez przeptyw zlecen i sg gtdwnie skupieni na zleceniach
Iceberg i na ich dodawaniu lub odejmowaniu w ksigzce zlecen, aby tradowac to jako wsparcie. To
moze by¢ dobra metoda, jednak pamietaj, ze:

e Statystycznie mamy okoto 90% ptynnosci, ktdéra jest redukowana i usuwana.

Wiec bardziej interesujgce jest to, aby studiowad zlecenia z limitem, ktdre sg usuwane i ich proces
niz proces dodawania zlecen z limitem. Tylko dlatego, ze na duze dotadowanie masz zrobionych 10
duzych usunied.

I to te usuwane zlecenie z limitem ma najwiekszy impakt na ruch ceny - to jest oczywiste. Dzieje sie
tak, poniewaz poprzez proces usuwania zlecen jestes w stanie wyszukiwac i wyczuwac oszustwa i
wtedy mozZesz za nimi podqzac.



Gtebia Rynkowa a Ruch Ceny

Pamietaj, Ze nawet jezeli widzisz duze zlecenie z limitem na 100 kontraktéw, na przyktad na FDAX,
to moze byc ono ztamane i mozemy tradowac ponizej, wiec to nie zlecenia z limitem wystawiane
sqg najwazniejsze tylko reakcja ceny na te zlecenia.

e Kto powiedziat, ze te wystawione zlecenie z limitem nie spotkajg sie z operatorem, ktéry jest
duzo wiekszy niz wystawiajacy te oferty?

e Jak mozemy postrzegad to czy te duze zlecenia z limitem majg jaki$ wptyw na cene, czy okazg
sie wsparciami lub oporami?

e Jak mozemy przewidzie¢, ze te duze zlecenia bedg wypetnione?
o Jak mozemy przewidzie¢, ze te duze zlecenia z limitem bedg wzmacniane, czyli oferty bedg

dodawane lub ostabione, czyli oferty bedg zabierane catkowicie lub czesciowo?

Uwazam, Zze rozmiar zlecen jest bardzo, bardzo wazny. Nawet, jezeli zlecenie z limitem obecnie
wydaje sie bardzo duze to tak naprawde musimy zmierzy¢ jego site. Jak to zlecenie z limitem sie
zmienia z uptywem czasu i reakcjg ceny, poniewaz to wszystko jest zawarte tutaj.

e Jak te duze zlecenie z limitem reaguje na przeptyw zlecen rynkowych i zmiany ruchu ceny?

e Jak mozemy zidentyfikowac réznego rodzaju imbalans struktury gtebokosci rynku?

Mozemy zidentyfikowac dwa giéwne imbalanse gtebokosci rynku w ksigice zlecen:

e 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
traderdw, ktorzy majg dostep do ksigzki zlecen. | to jest zazwyczaj fatszywe zlecenie

e Imbalans "$ciany" wystepuje wtedy, kiedy masz trzy cztery albo pieé poziomdw gtebokosci,
ktore sg silnie bronione przez duze zlecenia z limitem. Te zlecenia sq zazwyczaj 2 albo 3 razy
wieksza od sredniej i zazwyczaj nie sq fatszywe (prawdopodobierstwo, ze sq prawdziwe
wynosi okoto 75%)

Pytanie, ktore musisz zada¢ samemu sobie to:

e (Czyte zlecenia z limitem sg reakcjg na ruch ceny?

e (zy te zlecenia z limitem s3 reakcjg na ostatni wypetniony wolumen?

e (Czyte zlecenia z limitem przyszty z jakiego$ dobrego powodu, aby zmanipulowac cene?
e (Czytylko po to, aby zostaé wypetnione?



e (Czyte zlecenia z limitem majg wptyw na cene czy nie?
e (zy te zlecenia z limitem sg statyczne czy dynamiczne, czy sg dodawane czy usuwane?

Wszystkie te pytania pomogg ci zrozumieé twdj cel. Musisz pamieta¢ 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 warto$¢ naprawde wypetnianego wolumenu i
ruch ceny. Te dwie informacje pokaza ci najwazniejsza rzecz:

e Realnos¢ tej udawanej gry

Dlatego bardzo wazne jest, aby porownywac strukture gtebokosci rynku z wolumenem
wypetnionym i poréwnac to z logikq ruchu ceny, ktorq widzisz na wykresie.



Wielokrotnie Dodawane Zlecenie z Limitem - Przyki{ad

Powyizszy przyktad jest bardzo powszechny, poniewaz to byto czyste i duze wydarzenie HFT, ktore
pociaggneto inny algorytm HFT bardzo wyraznie.

Wszystko zaczeto sie o godzinie 16:06. Minelismy VWAP, cena poszta do géry (do drugiej linii VWAP)
oraz jednym tickiem dotkneta na dole VWAP i zostata odrzucona.

Pdzniej wida¢ dodawane oferty pchajgce cene w gore (471 kontraktow kilkakrotnie podnoszone). Te
zlecenie na 471 kontraktéw byto dodawane tick po ticku okoto 16 razy.

Byto to bardzo agresywne zachowanie i to wszystko w ciggu niecatych dwéch sekund. Tego rodzaju
algorytm odpalat sie 20 albo 30 razy w ciggu 30 minut podczas ruchu ceny w gore.

Dlatego mozna zauwazy¢, ze jest to bardzo agresywne zachowanie. Zobaczmy, kiedy ten operator
rozpoczat swdj ruch i kiedy go zakonczyt. Zawsze wystepowat ten sam setup. Pojawiaty sie duze
zlecenia, aby wypchnac cene jak najwyzej, po czym byty wypetnianie.



Putapki Market Makera — Wykorzystywanie i Wykrywanie w Tradingu

(Iceberg)

Powiemy w tym punkcie o organizowanych putapkach przez Market Makera, jak je wykrywac i
wykorzystywac w tradingu.

Nalezy umiec rozpoznawaé manualnie na Heatmapie zlecenia Iceberg.
Nalezy pamieta¢, ze przy zleceniach Iceberg zdecydowanie wieksza ilos¢ zlecen jest odejmowana niz

dodawana.

Obecnie zlecenia Iceberg sg bardzo popularne, pisze sie o nich w gazetavh, ludzie o tym moéwig.

e Co nalezy zrobi¢, kiedy juz wysledzimy zlecenie Iceberg?

e Co nalezy zrobi¢, gdy widzimy, np. Iceberga po stronie bid?
Na razie nie wiemy czy mamy podazac za kierunkiem Iceberga czy tez walczy¢ przeciwko Icebergowi.
Jest to gtéwnie uzaleznione od obecnej sytuacji na rynku.
Powtérze raz jeszcze - jesli przesledzisz proces tworzenia lceberga to zauwazysz, ze zazwyczaj wiecej
zlecen jest kasowanych niz dodawanych. W tym wszystkim najwazniejszy jest proces kasowania
zlecen, ktdry rusza cena. Icebergi sg troche przereklamowane, nalezy na nie zwraca¢ uwage, ale bez
przesady.

Musisz przyblizy¢ sobie Heatmape, aby widzie¢ cyfry doktadnie.

Icebergow nalezy szukac¢ gtownie na szczytach i dotkach, poniewaz tam nieuczciwie wybierane sq
kontrakty.



Kasowanie Zlecen z Limitem — Wptyw na Zmiennos¢ i Kierunek Ceny

Skupimy sie tutaj na wykrywaniu, czego chce Market Maker, abysmy widzieli i przewidywali putapki,
ktore tworzy bezposrednio na ksigzce zlecen.

Bedziemy méwic 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 wejsé¢ w nowe. To
powoduje, ze:

e  Wiekszy wolumen wchodzi w pozycje
o  Wiekszy wolumen wychodzi z pozycji
e Wiecej pozycji sie roluje/pokrywa

Zazwyczaj jest to bardzo wazny dzien dla danego instrumentu, teraz méwimy 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 sg przez maszyny HFT.

Zobaczymy to zaraz na przyktadzie, ktéry byt zarejestrowany w czasie rolowania kontraktdw na FDAX
w czerwcu 2018.

W ksigzce zlecen mozesz zauwazyc¢ wiele nielegalnych ruchdw. Tak sie moze wydawac, natomiast
wzgledem regulacji to jest jak najbardziej legalne.

O godzinie 8:56 widzimy duze zlecenie, ktdre 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 (-34). Jesli cofniemy sie do aktywnosci pierwszej godziny
rynku (premarket) to linia CMMA byta caly czas negatywna a to oznacza, ze egzekucja rynkowych
zlecen byta robiona w nastepujacy sposob:

e Market Maker wywierat presje na dolng 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 wracajgc do ksigzki zlecen nastawienie jest bycze, jednak pamietaj, ze caty czas organizujg sie
putapki i pamietaj, ze gtdwny Market Maker steruje 70-90% catej ptynnos¢ z ksigzki zlecen.

Jakie sygnaty mozemy wyczytac z Heatmapy, aby wykry¢€ i zrozumie¢ tego rodzaju putapki:

e Cenawzrosta
e Oferty BID sg usuwane
e HFT Sell Program

Tutaj zaczynamy rozumieg¢, ze jako kupujacy jestesmy uwiezieni - widzimy serie sygnatéw HFT Sell

Czy widzisz ten nagty spadek linii CMMA z -35 do -427?

Zasieg stupka to 6 tickow, gdzie kazdy poziom cenowy ma pozytywng wartosé (pozytywna delte
wolumenu).



Co to znaczy?
e Oznacza to, ze w tym stupku mamy wypetnione tylko kupujgce zlecenia rynkowe

A koncowo gdzie ten stupek (cena) sie zamkneta?

e Otwarcie 13113, pdzniej wzrost o 2 ticki do 13113.5 a pdznie;...

e (Cenaidzie w dét (downticking) pomimo pozytywnej delty wolumenu (+1, +1, +5). Jest to
czysta manipulacja. Ludzie kupujg a cena idzie w doét!!!

e | pomimo czystej reakcji rynku i checi kupna, po tym jak zobaczyli wypetnione te duze
zlecenia, Market Maker pcha cene w doét. Te rynkowe zlecenia kupna sg wypetnione
catkowicie nieuczciwie

Mozna to zobrazowac przyktadem z zycia wzietym:

Sprzedawca méwi mi - sprzedam ci tego ziemniaka po 1zl zamiast 2zI 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 pchnac cene silnie w dét i to moze by¢ dopiero poczatek wiekszego ruchu.

Pdzniej pojawia sie takie ustawienie w ksigzce zlecen:
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Widaé po pierwsze, ze oferty na poziomie 13100 sg dodane z 13 do 20. Siedem zlecert dodanych na 3
wypetnione. Proces dodawania wskazuje na bycze nastawienie. Ale jak spojrzymy na strone ASK z
perspektywy dynamiki, to jest catkowicie inaczej. Dwa duze zlecenia byty dodane na poziomie 13101
i 13101,5 (na 25 i 23 kontrakty).



| tu mamy kolejny przyktad manipulacji. Oferty z best BID nie byty jeszcze do korica 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 kornca wypetnione!!!
Spdjrz na kolejny stupek (-12 / +6). Ta oferta byta czesciowo wypetniona na 6 kupionych kontraktow,

natomiast ten duzy BID byt czesciowo wypetniony na 12 kontraktéw. Prawdopodobnie spread
wygrany przez algorytm HFT.




Godzina 9:00:06. Widzimy nowy stupek cenowy (2 ticki) na poziomie 13100 do 13100,5.
Po stronie ASK masz zlecenia, ktdre sg catkowicie wypetnione przez te zlecenie z limitem 22 i 20
kontraktéw. Ustawione po stronie OFFER te zlecenia sg dodawane i odejmowane, dodawane i

odejmowanie i tak w kétko. Celem tego jest zniszczenie rynku po tej dolnej stronie oczywiscie.

To jest agresywne zachowanie, ktdre to widzimy po stronie OFFER ksigzki zlecen.

Mozna to wyttumaczyé w ten sposdb:

Wochodzisz do sklepu i chcesz kupi¢ sobie nowy telewizor. Wiesz, ze kosztuje 400S. Podchodzisz do
kasy zeby zaptaci¢ a gos¢ méwi ci, ze teraz ten sam telewizor kosztuje 390S, po czym obniza cene do
3808, nastepnie do 3708, i tak dale;.



Kasowanie Zlecen z Limitem / Szybkos$é Absorpcji - Przyktad

Na ponizszym wykresie widaé, ze mamy wazng ilo$¢ kupionych zlecen rynkowych wypetnionych przy
matym impakcie (step 1i step 2).

Ustaw pozycje utworu

W tym czasie linia w CMMA pozostaje ponizej linii CDV.

Interesujgca rzecz dzieje sie dalej. Mozemy zauwazyé gtéwne 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 nasuwajacy sie wniosek to, ze ta duza oferta byta czesciowo usunieta z 55 do 38.

17 zlecen usunieto. To zlecenie jest prawdziwe, jednak stawato sie coraz stabsze.

Koncowo widaé, ze wystarczyto tylko 16 zlecen, aby zniszczy¢ ten poziom. To pokazuje nam stabos¢ i
jednoczesnie putapke.

Kolejny krok:

Ponizej masz kolejny duzy BID, ktdéry wpisat sie ponizej wczesniejszego. BID ten poczatkowo byt
wystawiony na 49 kontraktow, a sprzedanych masz 22 pdzniej 8 i 11. Oznacza to, ze koncowo byto
sprzedanych 41 kontraktéw na 49 dostepnych. Mozna wiec wywnioskowa¢ w tym przypadku, ze 80%
ptynnosci byto prawdziwe;.

Ta druga oferta jest silniejsza. Dynamika byta wieksza, méwigc o dynamice mam na mysli szybkos¢
absorpcji.



To bardzo wazne, aby mierzyc szybkos¢ absorpcji i rozumiec jak czytac strukture gtebokosci rynku
oraz jak spasowac tq strukture gtebokosci rynku Heatmapy ze stupkami rysowanymi na tej
Heatmapie. To wazne, aby czytac¢ dwie wartosci razem, ktore , tanczq” wokof ceny.

W tym przyktadzie chce pokaza¢ dynamike. Dynamike, ktéra jest poréwnywalna do absorpcji
prawdziwego obrazu danych gtebokosci rynku. W ksigzce zlecen silne zlecenia nie sg zawsze
najsilniejszymi. To sg wtasnie 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 réowniez, ze pod sygnatami HFT, dodano nowe duze zlecenie,
aby dodac przyspieszenia cenie. Powyzej réwniez pojawito sie duze zlecenie, ktére ma zachecic
traderéw do sprawdzenia go, czyli pociggniecia ceny w gore.



Linie CDV/CMMA — Iceberg — Proces Kasowania / Przeskakiwania

W tym rozdziale przyjrzymy sie blizej trzem rzeczom:

e Line CDV/CMMA (przeciecia, trend, wartosc)

e Zlecenia Iceberg

e Proces kasowania - proces przeskakiwania "flipping process", ktéry bytby w zasadzie
niewidoczny gdybys nie miat dostepu do przeptywu zlecen rynkowych i struktury gtebokosci

rynku
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W kroku pierwszym (step 1) widaé ruch ceny, ktéry podgza w gore i w dét bez zadnego konkretnego
trendu, ale w okreslonym boxie, czyli cena jest w konsolidaciji.

PdZniej pojawiajg sie cztery sygnaty HFT. W tej chwili gdybysmy chcieli zrozumie¢, co sie dzieje w tym
boksie nalezy popatrze¢ na linie CDV/CMMA.

W momencie pojawienia sie sygnatéw HFT widaé przeciecie linii CMMA/CDV:

e Widac przeciecie linii

o CMMA rusza w gore silnie (jezeli CMMA jest pozytywna to znaczy, ze gtebokosé jest silna i
wzrasta po stronie BID, czyli ofert z limitem jest wiecej od dotu aby pchaé cene w gore)

e (CDVidzie w dot w tym samym czasie

e Widac duzy spread pomiedzy tymi liniami.

W momencie, kiedy 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¢ koricdwka manipulacji
Market Makera i wiesz, ze cena prawdopodobnie zaraz podazy za linig CMMA.



| ostatni wniosek, Zze kiedy czytasz wartosc gtebokosci rynku i warto$¢ zlecen rynkowych. Spéjrz:

W pierwszym stupku masz kilka waznych informacji do zauwazenia:

e Uruchomiono alarm HFT Buy Program

e Linia CMMA przecina sie z CDV

e Duza oferta po stronie BID, ktéra wtasnie sie pojawita

e Oraz najwazniejsze, 14 wypetnionych sprzedanych kontraktow (to duze zlecenie, ale
najwazniejsze to na potgczonym rozmiarze BID, ktéry wypetnit te sprzedajace zlecenia 14
kontraktéw. Ten BID byt poczatkowo ustawiony na 9 kontraktéw. Ale jak spojrzymy na
realnosc to potrzebnych byto 14 kontraktdw, aby pachnac cene w dét.

Oznacza to 14-9=5.

5 kontraktow byto tu dodanych, jako Iceberg i byty one wypetnione. To duzo, gdyz byto to 1/3
dostepnej ptynnosci. Ta ptynnos¢ 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 koricowo usuwanych bez bycia wypetnionym.
Dlatego jezeli ta cata ptynno$é na danym poziomie cenowym okazuje sie prawdziwa, to tez jest
interesujace. | na tym witasnie stupku cenowym mozemy to zauwazy¢ - 14 dostepnych kontraktow, z
czego 13 zrealizowanych i tylko 1 usuniety. To wszystko zostato catkowicie wypetnione.

Mozesz wyciggnac taki wniosek:

e Miates tu sygnaty HFT Buy Program i inne

e Masz ptynnosé wyswietlong w ksigzce zlecen, ktora jest catkowicie prawdziwa
e Na kolejnych stupkach widac¢ dalsze sygnaty HFT

e Widzisz réwniez, 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 nawiqzujqc do réznych konceptow Market Makera mozesz zrozumiec, ze ten byczy ruch,
ktory nastgpit byt manipulacjq Market Makera.

Zobaczymy kolejny ciekawy przyktad:

Nawigzujgc do powyzszego rysunku moze wydawac sie to trudne, poniewaz widzimy rodzaj wsparcia
bez konkretnego ruchu ceny.

e Linia CMMA jest lekko negatywna

e Linia CDV jest nad nig

o Widzimy tez kilka sygnatow HFT Sell oraz duzg oferte z limitem nad ceng, ktéra ma za
zadanie broni¢ dzisiejszego maksimum

o Widzisz tez 56 kontraktow sprzedanych na jednym poziomie cenowym

e Linia CMMA rusza w gore

e 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
kontraktéw, a wystawionych byto 41.

41 - 27 =14.

Te 14 kontraktdéw zostato usunietych.



Na nastepnym stupku widzisz 56 kontraktodw sprzedanych i wypetnionych prawie na szczycie tego
ruchu cenowego. To rodzaj procesu flipping.

Czesc ptynnosci po stronie ASK poczagtkowo dostepna na tym poziomie, byta przesunieta dalej,
jednak juz na poziomie BID. Oferty usuniete i przesuniete na nowy poziom BID. To byto zrobione tak

szybko, ze bardzo trudno to dostrzec. Musiatbym zmienié okres czasowy i bardzo przyblizy¢ wykres.

(chart- chart settings - w oknie setting: wpisujemy 1)

Na tym przyblizeniu widac jak byt sprzedawany ten duzy kontrakt.

e Poczatkowo masz dostepnych 15/16 kontraktéw, ale wypetnia sie 31.
e Nastepnie wypetnia sie 25 sprzedanych, nadal na 15/16 dostepnych.

e Nastepny 15 sprzedanych, nadal 14/15 dostepnych.

e Na koncu 28 sprzedanych na tylko 3 dostepne - to jest czysty Iceberg

Wracamy do wiekszego ekranu. Korncowy rezultat wyglada tak:

e Linia CDV jest pchana w doét

e (Cenaidzie rowniez w dét

e  Gtebokos¢ rynku staje sie bardzo niedzwiedzia

e 60% sprzedanych zlecen z limitem na 40% kupionych zlecen z limitem

e Widzimy tez na gorze te duze zlecenie na 80 kontraktow pod maximum dnia

Wszystko wyglada bardzo niedzwiedzio. Ale pamietaj o tym zleceniu Iceberg. Tam kto$ w ukryciu
kupit duzo kontraktow - Market Maker a linia CMMA ciggle wzrasta. Czysta putapka.



Widzimy ponizej po stronie BID dodang nowg duzg oferte, aby doda¢ zamieszania i wprowadzi¢
wszystkich w zaktopotanie, ale jednoczesnie pomdc cenie ruszyé w gére. W tym przypadku musisz
podazac za dwoma rzeczami:

e Zarealnoscig wolumenu
e 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.



Dodanie Linii CDUDTV do Wykresu na Przyktadzie DAXA

Omowimy w ponizszym rozdziale DAXA:

e Jest godzina 9:33 rano

e Dzienny range 115 punktéw

e Dzienny wolumen skumulowany 20 000 (to troche duzo jak na tg godzine szczegdlnie, ze jest
26 lipca, czyli okres wakacyjny)

e +0,20% zmiany od otwarcia

e Przetestowali$my juz minimum dnia a teraz jesteSmy przy maximum dnia

Zauwaz jedng nowa rzecz, ktérg 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?
e Bo to ta sama jednostka, co linia CDV - zlecenia rynkowe
Dlaczego wiec jg dodatem? Poniewaz niedawno zrozumiatem, ze to bardzo waine i bardzo dobry

dodatek do czytania CMMA. Zwtaszcza, jesli czytasz razem CDV i CDUDTV. Opis tych waznych
trzech linii:

e CDV (cumulative delta volume - niebieska linia), to réznica pomiedzy kupujacymi zleceniami
rynkowymi i sprzedajgcymi zleceniami rynkowymi, ktére sg skumulowane. Jesli jg czytasz to
mozesz okresli¢ trend wolumenu, ale jezeli bedziesz jg czytat od drugiej strony to pokaze ci
pozycje Market Makera

e Linia CMMA pokaze ci zachowanie Market Makera, a w szczegélnosci agresywnos¢ Market
Makera. Jest przeliczona robigc réznice pomiedzy wolumenem uptick z rynkowymi
zleceniami kupna oraz wolumenem downtick z rynkowymi zleceniami sprzedazy

A jak pamietasz:

e Rynkowe zlecenia kupna + rynkowe zlecenia sprzedazy = wolumen catkowity - wolumen
uptick + wolumen dowtick = wolumen catkowity

Wiec rynkowe zlecenia kupna + rynkowe zlecenia sprzedazy = wolumen uptick + wolumen downtick
W teorii...

Jesli mamy pozytywna wartos¢ CDV lub wartos¢ DV, to powinniSmy mieé pozytywng wartosé
CDUDTV, poniewaz:

e Wieksza presja na strone kupujacg (ASK) powinna pchngé cene w gore
e Wieksza presja na strone sprzedajgcg (BID) powinna pchaé cene w dot



Jednak w rzeczywistosci Market Makera jest inaczej. | w rzeczy samej masz okresy, kiedy wartosc¢
CDV jest pozytywna, a CDUDTV jest negatywna.

Co to oznacza?
e To oznacza, ze masz nadmiar egzekucji zlecen rynkowych po stronie kupujacych

e To oznacza, ze ten nadmiar kupujacych zlecen rynkowych byt prawdopodobnie wypetniony
nizej (zepchnat cene nizej - downtick)

Manipulacja, ktora wedtug mnie jest bardzo istotna i nalezy zwracac uwage i czytac razem linie
CDV i CDUDTV z dodatkiem linii CMMA.

Przyktadowo, jesli mamy:

e C(CDV-658
e CDUDTV-435

Co to znaczy?
e To znaczy, ze nawet jesli masz nadmiar rynkowych zlecen sprzedazy (nawet jesli masz
wiecej rynkowych zlecen sprzedazy), masz mniej wolumenu downtick, niz wypetnionych

rynkowych zlecen sprzedazy

e To oznacza, ze niektore rynkowe zlecenia sprzedazy byty wypetnione wyzej niz poczqtkowa
cena best bid

e To natomiast znaczy, ze niektore rynkowe zlecenia sprzedazy podbity cene w gdre uptick,

poniewaz byty wypetnione wyzej

To bardzo waine, aby to zrozumieé, poniewa: to kluczowy punkt manipulacji ceng, ktory widzimy
kazdego dnia na rynku.

Inny przykiad:

e (CDV-758
e (CDUDTV-528

Oznacza to, ze od otwarcia sesji na FDAX (8:00) masz byczg presje.

Dzieje sie tak, poniewaz:

e Lina CDV jest nizej niz CDUDTV patrzac na jej wartosc¢ (-758 jest mniejsze niz -528)



Wiec to znaczy:
Jesli chcemy skalpowad uzywajgc tego konceptu i jesli chcemy go uzyé bardziej precyzyjnie, w

krétkim okresie czasowym, np. 5 tickdw dla stupka, mozesz patrze¢ na spread pomiedzy tymi dwoma
liniami.

Jedli linia CDV jest nizej niz linia CDUDTV to znaczy, Ze:

e Jest byczo

Jesli linia CDV jest wyzej niz linia CDUDTV to znaczy, ze:

e Jest niedZzwiedzio

Ta prosta logika pokaze ci prawde i realnos¢ prawdziwej egzekucji zlecer rynkowych. Poniewaz to
ci pokaze i zilustruje dwie wazne rzeczy:

e Nature przeptywu zlecen rynkowych (linia CDV)

Przeplatajaca sie z:

e Rodzajem egzekucji tego przeptywu zlecen rynkowych i sposobu jego wypetniania

Teraz na DAXIE wida¢ byczy ruch:

o CMMA pozytywna
e (CDV negatywna
e Linia CDUDTV, ktdra jest wieksza niz linia CDV

Pokazuje to:
o Niektdre rynkowe zlecenia sprzedazy byty wypetnione wyzej niz poczatkowa najlepsza cena
BID
e Nowy BID dodany na nowej cenie best BID, ktéry jest wyzej niz poczgtkowa najlepsza cena
BID

Czysta manipulacja.

Zazwyczaj, jesli jest dostepna jakas oferta, jest usuwana lub wypetniona.



Imbalans ,Sciana” / Imbalans ,Wszystko w Jednym”

Pytanie od stuchacza. W jednym ze swoich filméw wspomniate$ o dwdch rodzajach imbalansu.
Pierwszy to imbalans "wszystko w jednym" a drugi to imbalans "$ciana". Czym one s3?

Kiedy patrzysz na ksigzke zlecen i kiedy prébujesz sklasyfikowaé nature struktury gtebokosci rynku,
czasem mozesz zauwazy¢ pewien imbalans.

Masz dwa podstawowe rodzaje imbalansu gtebokosci rynku:

e Imbalans ,$ciana”
e Imbalans ,wszystko w jednym”

Imbalans "Sciana" To jest imbalans gtebokosci rynku, ktéry pokazuje dwie lub wiecej duzych ofert z
limitem wystawionych po jednej stronie w ksigzce zlecen.

Drugi rodzaj imbalansu gtebokosci rynku to imbalans "wszystko w jednym". To jest imbalans
gtebokosci rynku, ktdry jest oparty na jednym poziomie gtebokosci. Wszystkie duze zlecenia z
limitem sg skoncentrowane w jednym zleceniu i sg 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 usungad 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 szybko$¢ usuwania zlecen to reguta opisana w regulaminie CME.

Chciatbym wyjasnic¢ jeszcze jedng rzecz. Waznym jest, aby wykrywac duze zlecenia i duzy imbalans w
ksigzce zlecen. Zazwyczaj sg one ustawiane, jako wszystko w jednym, ale czasami tez jako $ciana.

Jezeli widzisz taki imbalans, to jako cztowiek musisz reagowa¢ w nastepujacy sposdb:

e Musisz zdefiniowad, jaka jest reakcja na wskutek tego imbalansu. A w szczegdlnosci, jaka jest
reakcja wolumenu. To bardzo wazne.

Przyktad:

Widzisz zlecenie z limitem 100 kontraktow na FDAX po stronieOFFER. To zlecenie moze by¢
prawdziwe, fatszywe badz tez czesciowo prawdziwe.

Wiec co mozemy zrobi¢?
Co jest najwazniejsza rzecza, jaka musimy zrobi¢ w tym przypadku?

Musimy sledzi¢ reakcje przeptywu zlecen rynkowych, wolumenu.



Wyobraz sobie, ze jestes na parkiecie i styszysz goscia, ktéry krzyczy po 10,25 kupuje 100
kontraktow...

Po 10,25 kupuje 100 kontraktéw...

Krzyczy bardzo gtosno i chce kupié tych 100 kontraktéw po cenie 10,25.

Co musisz zrobié, gdy go widzisz? Kupowac? Sprzedawac?

Nie!!ll Musisz patrze¢ i analizowa¢, jaka jest reakcja innych uczestnikdw. Musisz patrzec jak ci inni
uczestnicy reagujg na wies¢ o tym, ze ten grubas , krzyczy w ksigzce zlecen”

Musisz patrzeé czy:

e To motywuje nowe rynkowe zlecenia kupna

e To motywuje nowe zlecenia z limitem po stronie BID

e To motywuje nowe rynkowe zlecenia sprzedazy

e To motywuje nowe zlecenia z limitem po stronie OFFER
e (Czyto zwieksza szybkos¢ tasmy, czy nie zmienia

Musisz sprawdzié, co jest gitdwng i hajwazniejszg zmiana. Szczegdlnie w naturze przeptywu zlecen.

e Musisz widzie¢, jaka jest reakcja ludzi. To pierwszy krok.
e Drugi: jak ci ludzie (zlecenia rynkowe) w tej reakcji sg wypetniani przez Market Makera

Tu jest cata prawda!!! Po pierwsze reakcja rynku, ludzi, zleceri rynkowych.
Po drugie sposéb, w jaki ci ludzie sq wypetniani.

Ujawni ci to proces:

e Reakcje Market Makera wzgledem reakcji przeptywu zlecen rynkowych, ktéra bazuje na
reakcji ludzi na dodawanie duzych zlecen z limitem.

Podsumowuj3c:

e Wydarzenie
e Reakcja
e Prawda egzekucji

Ten proces pokaze ci:

e Realne intencje Market Makera
e Pokaze ci prawdziwg pozycje Market Makera, czy Market Maker czuje sie z tym komfortowo
czy tez nielll



Putapki Market Makera — Jak tatwiej Przewidzie¢ Ruch Ceny

Postaram sie skondensowac wszystkie omdéwione putapki robione przez Market Makera i omowic je
jako jedng catos¢, aby fatwiej przewidziec¢ ruch ceny.

Strategia Nicolasa:

e Staram sie zidentyfikowa¢ wazny opdr i wsparcie, ktore widzi kazdy trader

e (Czekam az Market Maker pchnie cene wyzej oporu lub nizej wsparcia, aby ztapac stop losy

o Wtedy czekam, aby zobaczy¢ czy jest duza ilo$¢ wypetnionych zlecen rynkowych (kupujacych
powyzej oporu lub sprzedajgcych ponizej wsparcia, czyli wyciete stop losy + gtupi traderzy)

e |jesli to widze to prébuje zagra¢ odrzucenie tego poziomu, fatszywe wybicie

Co pomaga mi zrozumie¢ czy przebicie wsparcia lub oporu jest prawdziwe lub nie, to:

e LiniaCDViCDUDTV
e Linia CMMA
e Sygnaty HFT

Rowniez staram sie mierzy¢:

e Impakt wolumenu na cene (czy po przebiciu wolumen skondensowat sie na tylko kilku
poziomach czy sie rozciggnat na wiele)
e Zachowanie Market Makera

Jesli méwimy o cenie idgcej w dét to przy poréwnywaniu linii:

e CMMA mais¢w gore
e 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 nastepujacy:

e  Kupowad, kiedy cena idzie w dot, a w szczegdlnosci ponizej wsparcia, ktére wszyscy widzg
e Sprzedawaé, kiedy cena idzie w gore, a w szczegdlnosci powyzej oporu, ktéry wszyscy widzg

Aby odfiltrowac te sygnaty ruchu ceny mozesz uzyc¢:

e Wolumenu (w szczegdlnosci impaktu wolumenu na cene)
e Plynnosci (w szczegdlnosci zachowania Market Makera)



Co jeszcze pomaga?

Wartos¢ AV — BV, czyli wolumen skumulowany danego rangu VA.
Przyktadowo +32 oznacza wolumen na plus, czyli Market Maker jest sprzedajgcym w tym rangu.

e (CDV-770
e (CDUDTV-930

Co to oznacza?

Ze od otwarcia ( godzina 8:00), byty jakie$ rynkowe zlecenia kupna, ktére byty wypetnione nizej,
ktore obnizyty cene o downtick.

Za chwile widzisz:

e CDV-677
e (CDUDTV-854

Co to oznacza?

e Linia CDV moéwi ci, ze sg 677 rynkowe zlecenia sprzedazy wiecej (w poréwnaniu z rynkowymi
zleceniami kupna), wiec skumulowana delta wolumenu wynosi — 677

Wiec jak to moiliwe, Ze masz - 854 na skumulowanej wartosci uptick/downtick?

W teorii to niemozliwe. Poniewaz to znaczy, niektére rynkowe zlecenia kupna spowodowaty ruch
ceny w dét (downtick).

(-854) - (-677) = 177. Wiec masz 177 wypetnionych rynkowych zlecen kupna, ktére pchnety cene
nizej (downtick).

To czysta manipulacja ceny zrobiona na 177 rynkowych zleceniach kupna od otwarcia dnia.

Moje nastawienie jest niedZwiedzie, poniewaz:

e Linia CMMA jest negatywna - 83 na cenie 12 704
e Linia CDUDTV jest nizej niz linia CDV

Wiec to pchnie cene nizej.

Jesli spojrzymy na strukture gtebokosci, mamy ustawiong duzg oferte na poziomie 12 709, czyli nad
ceng. Czesé zlecen z limitem byto usunietych z tego poziomu cenowego. Cena zbliza sie do tej oferty,
pojawiajg sie dwa sygnaty HFT Sell, a linia CMMA i CDV nurkujg razem w dét. Cena idzie w dét i przy
cenie 12 704 pojawia sie sygnat HFT Buy, jednak zachowanie Market Makera jest nadal niedZwiedzie.
Linia CMMA jest bardzo nisko na dole ekranu — 89. Dla mnie nadal niedZwiedzio.



Ogdlnie mamy:

e Rynek, ktéry jest nastawiony na sprzedaz
e Zachowanie Market Makera, ktore jest bardziej niedzwiedzie niz bycze
e Egzekucja jest rOwniez niedzwiedzia

Zaczelismy dzien z pozytywng wartoscig linii CMMA, aby pachngé cene wyzej i wyzej az, do duzej
oferty w gtebokos$ci 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 predkos¢ przeptywu zlecen i szybkos¢ ruchu ceny ma znaczenie i jest bardzo istotne,
poniewaz to czesto zmienia zmiennosc¢ 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 wazine, aby pamietac, ze szybkosc tasmy i szybkosc zlecen z limitem dodawanych i
odejmowanych oraz szybkos¢ ruchu ceny.

Probujemy teraz, przebic sie przez kluczowy poziom 12 700:

e 12696 linia CMMA wcigz negatywna

e Linia CDUDTV jest wcigz ponizej linii CDV

e Niektére naturalne zlecenia kupna prébujg kupowaé rynek, ale sg dobrze absorbowane
(Iceberg po stronie OFFER na 12698)

e Linia CMMA nadal negatywna — 104

Tu mozna sprzedawac!!!

Linia CMMA jest nadal negatywna — 110. Uwazam, ze cena bedzie nadal pchana w dét. Moze pull-
back na poziomie 12710 bytby dobry do shortowania. Ostrzezenie o slippage (jak s puste pola bez
wypetnionych zlecen tylko sg oferty z limitem a cena i tak przeskakuje wyzej to jest slippage). To
niedzwiedzi sygnat.

o M

'.:

2 B M




Powyzej na wykresie mozemy zauwazy¢ nastepujaca sekwencje wydarzen:

e Zauwazalny BID dodany w ksigzce zlecen (1)

e Cenareagujeiidzie w gore (2)

e Duzy BID przyciagga cene, aby sprawdzi¢ czy jest prawdziwy czy nie (3)

e Duzy BID jest usuwany prawie catkowicie (14 usunieto z 18 dostepnych) (4)

e (Cena siega poziomu cenowego, na ktérym byt ustawiony BID, ale brak jest wsparcia, nagle
pojawia sie nowa oferta po stronie OFFER tuz nad ceng na 20 kontraktow. To jest flipping
proces, dos¢ powolny, dlatego ze jest lato (wakacje) (5)

Jest to jednak proces zamiany, tradycyjne zachowanie i strategia, aby uwiezi¢ innych uczestnikow:

e (Cenaidzie dalej i wraca do tego poziomu procesu zamiany 12 705 oraz jest dwukrotnie
odrzucana

e Cenaidzie w dét, ale linia CMMA rusza w gore
e Linia CDUDTV jest wyzej niz CDV (chodzi o linie nie o wartos¢)

Ostrzezenie z pozycja sell. Lepiej wyjsé teraz z pozycji, jesli wczesniej cos sprzedawates (scalping).



Absorpcja Shakeout / Absorpcja Defensywna

Jak dobrze wiadomo, wiele zyskownych setupéw mozemy zlokalizowa¢ na waznych poziomach
cenowych bazujac na znajomosci Price Action.

Mozna do tego typu schematdéw zaliczy¢:

e Wsparcia i opory

e Podwadjne szczyty

e Podwdjne dotki

e Szczyti dotek konsolidacji

Sama znajomos$¢ Price Action moze jednak nie wystarczaé i warto wspomagac sie informacjami
ptyngcymi z ksigzki zlecen jak i tasmy. Ponizej krétki opis oraz ilustracja graficzna wspomnianych w

tytule dwdch rodzajéw absorpciji.

Ponizej prezentacja dwdch tytutowych typdéw absorpcji:

I |imit buy = bid
-Iimit sell = ask
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Absorpcja Shakeout (Przyktad A)

Jest to sytuacja, gdy wystawione jest duze zlecenie sprzedazy z limitem po stronie ASK nad istotnym
poziomem wsparcia (wynikajgcego z Price Action badzZ duzego zlecenia z limitem po stronie BID).
Swieca minutowa formuje sie jako pinbar (badz dwie $wiece tworza pinbar) i na tym poziomie
nastepuje absorpcja. W momencie formowania dotka widac zwiekszony wolumen na swiecy
minutowej.

To wystawione duze zlecenie po ASK motywuje ludzi do sprzedazy, jednak wszystkie zlecenia
sprzedazy sg absorbowane przez rynek na tym waznym poziomie wsparcia. Nastepnie rynek jest
agresywnie odwracany, pojawiajg sie nowi kupujacy a sprzedajacy zacheceni tym wczes$niejszym
duzym zlecenie ASK sg zmuszeni do zamykania pozycji na stracie. Dodatkowo niektére SL sg
aktywowane.

To wszystko powoduje wybronienie poziomu wsparcia i agresywne odwrécenie kierunku ruchu ceny.

Absorpcja Defensywna (Przyktad B)

Absorpcje defensywng mozna okreslié sytuacje, gdy jest widoczne duze zlecenie po stronie BID i
rynek uderza w to zlecenie. Nastepnie formuje sie pinbar na duzym wolumenie, po czym cena odbija
sie i zmienia kierunek ruchu. To duze zlecenie po stronie BID absorbuje caty naptywajgcy wolumen
sprzedazy, ktéry nie jest w stanie wybic tego istotnego poziomu wsparcia.

Przy tego typu schemacie warto zachowac ostroznosci, gdyz po ruchu w gore, cena lubi zawrdcié i
wybié ten utworzony dotek w okolicach wsparcia. Jak tatwo sie domysli¢, pod tym dotkiem znajduja
sie stop lossy kupujgcych, ktérzy zostali zacheceni kupnem po absorpcji wolumenu sprzedazowego i
ruchem w gére. Wspomniane wybicie dotka ma za zadanie ztapac stop lossy kupujacych, po czym
cena zawraca we wczesniej obranym kierunku (w tym przypadku na pétnoc).



Gidwne Setupy w Quant Spread Tracker

HFT Buy + Depth Distortion & HFT Bull + Depth Distortion (aktywowane jeden po drugim)
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Powyzej widzimy wykres DAX (gietda EUREX) w trendzie wzrostowym. Mozemy zauwazy¢ dwukrotny
spadek i korekte w trendzie wzrostowym. Mamy tutaj wyswietlong specyficzng sytuacje. Kombinacje
sygnatéw HFT Bull i Depth Distortion w drugim wybitym dotku.

W drugiej czesci, ktéra pokazuje delte (CDV — CDUDTV), mozemy tatwo zauwazy¢, ze gtdwnym
kolorem jest zielen oraz, ze zostaje ona zielona nawet w chwili, w ktérej cena wybija lokalny dotek.



Skumulowane zamdwienia ,dodane/usuniete” z BID i OFFER rowniez jasno pokazujg presje
kupujacych, zarejestrowang z dynamiki orderbook'a, i to od momentu otwarcia.

Jesli przyblizmy wykres troche blizej (wykres ponizej) i to w miejscu gdzie aktywowat sie alarm Depth
Distortion, mozemy zobaczyc¢ to, co sie dzieje w szczegdtach na rynku. | to pod katem ptynnosci jak i
wolumenu.

Co mozemy wykry¢ tutaj, jesli przyblizymy ten bar/$wieczke?

e Zakazdym razem, kiedy mamy podwdjng aktywacje sygnatu HFT Buy, znaczna czes¢ wolumenu
przynalezna danemu barowi jest po stronie sprzedazy (wolumen sprzedany)

e Zakazdym razem, kiedy mamy podwdjng aktywacje sygnatu HFT Buy, znaczna cze$¢ wolumenu
w danym barze jest na jego samym dole (prawdopodobnie byt to uwieziony wolumen, ktéry
zostat zmuszony do sprzedania w dotku cenowym)

e Zakazdym razem, kiedy mamy podwdjng aktywacje sygnatu HFT Buy, nie ma ptynnosci
dostepnej w ekstremalnie niskich czesciach tego stupka cenowego (5x0 nastepnie 4x0)



Mozemy zauwazy¢ w tym dotku:

e Brak czegokolwiek na OFFER w tym momencie, na tych dwéch poziomach cenowych, ktére sg
dotkiem cenowym. Jak widac¢ najbardziej interesujgcym miejscem jest ten dotek. W
rzeczywistosci im mniejsza bedzie ptynnos¢, tym trudniejsze bedzie wejscie w trade we
wtasciwg strone zleceniami typu market.

Dlaczego?

e Poniewaz chcesz zagra¢ we wtasciwg strone

Fake 'owa podwdjna sciana po stronie BID, ktdra sledzg dwa sygnaty HFT Sell

Jak widzimy na tym wykresie (ciggle FDAX z EUREX), mamy tutaj ruch ceny, ktdry przybiera na sile,
po czym sie stabilizuje w waskim przedziale cenowym, i to tuz po 2 alarmach HFT Bear potaczonych z
alarmem Depth Distortion. Wszystko to miato miejsce w dwdch nastepujgcych po sobie swiecach.

Mozemy takze zobaczy¢, ze zachowanie Market Makera jest gtdwnie niedzwiedzie zCDV na 1169 i z
CDUDTV na +969.

Nastepnie widzimy konsekwentny, podwdjny BID dodany w arkuszu zlecen na 36 i 34 kontrakty!



Na tym etapie widzimy, ze kreowanie rynku jest pro spadkowe, egzekucja HFT (jej detekcja) takze
pokazuje cechy pro spadkowe. Cena sie stabilizuje i tylko te dwie pozycje na BID sprawiajg nam
ktopoty w tej grze, poniewaz sg one kompletnie przeciwnym sygnatem wzgledem poprzednich
informacji.

W tym przypadku, to prawdopodobnie PULAPKA Market Makera, ktdra szybko zostanie obnazona
w hastepnych barach w tym prostym procesie:

culation - Periodic

Ptynnos¢ poczatkowo dostepna na tych dwdch zauwazalnych zleceniach na BID jest teraz czeSciowo
redukowana, kiedy cena zbliza sie do poziomoéw, na ktdrych te zlecenia sg dostepne... To pierwsza
wskazéwka, jakg mozemy tutaj zaobserwowac, pokazuje nam ona swego rodzaju ,stabos¢” na tym
BID. Zaznaczytem tg stabos¢, = ,,” < poniewaz to prawdopodobnie sztuczna stabosé, ktéra zostata
stworzona przez sztuczng site. Jednym stowem wszystko to jest FALSZYWE.




Ptynnos¢ dodana znowu po stronie BID, potem wzmocniona do 36 kontraktéw poczatkowo
pokazanych, nastepnie zredukowana do 31 i znowu zwiekszona do 48! Dlatego druga linia catkowicie
znikneta!

Ptynnos¢ w catosci wyparowata na tych poziomach BID i to tuz po tym, jak cena zostata popchnieta w
dét znowu o kilka tick'ow...

W tym momencie dzieki Quantmapie, wszyscy wiemy, ze jest to putapka! Wszyscy widzimy, ze
,podtoga” znika pod stopami kupujacych w tej pozycji. Ma to na celu wywotanie paniki u kupujgcych
i wyprzedanie sie (sprzedanie z powrotem pozycji w celu wyjscia z rynku i zaksiegowania straty).
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Agresja ze strony OFFER wykryta na orderbook'u, z serig zlecen oczekujgcych zostata wyswietlona
ponizej poprzednich najnizszych handlowanych cen w barach.



Putapka sie zamkneta... Cl co wpadli sg upieczeni! Good appetit:

e Zachowanie Market Makera jest niedzwiedzie

e HFT Sell alarm wykryty dwukrotnie i potgczony z Depth Distortion tuz przed , wyparowaniem”
ptynnosci ze strony BID

e Widoczna agresja ze strony OFFER
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Rezultat tego zachowania Market Makera jest po prostu niesamowity.

Ten ,,proces usuwania” z BID, ktéry zostat sztucznie stworzony oraz sztucznie dostosowany, swietnie
zbudowat wrazenie, ze drzwi sg teraz otwarte dla sprzedajgcych, natomiast gra dla kupujgcych jest
skonczona. To jak objawienie sie jakiego$ rodzaju prawdy/faktu dla uczestnikow rynku. | to przede
wszystkim dlatego, ze cena dotarta do tych poziomdw, gdzie poczatkowo postawiona zostata duza
ptynnos¢ na BID.

Teraz kazdy widzi, ze na tych poziomach ptynnos¢ jest znikoma i cena moze szybko i tanio poruszaé
sie w dét!

Gra jest skonczona. Gra Market Makera



The Flipper Game : Jesse Livermore Setup

To manualna strategia handlu, ktéra zostata zdemokratyzowana i spopularyzowana w latach 90
przez stawnego Jess'yego Livermore'a, i ktéra byta uzywana do lat 2000 i ciggle dzis w 2019 dalej jest
uzywana przez znaczng cze$¢ botéw HFT, ktdre pracujg na orderbook'u. Ta gra jest prosta.

Stworzy¢ widoczng presje z jednej strony orderbook'a, w tym przypadku po stronie OFFER iloscig
okoto 40 kontraktéw na FDAX, ktére sg wsparte dodatkowo 2 zleceniem oczekujagcym na 29
kontraktow.

Mozemy zobaczy¢ tu rozbiezno$é miedzy system detekcji HFT, ktory pokazuje bycze nastawienie
Market Makera wzgledem struktury orderbook'a, ktdra pokazuje duze zlecenie na OFFER na 12,230.
Dlatego linia CDV jest pchana w dot, gdzie linia CDUDTV jest pchana w gére w tym momencie. Duze
zlecenie OFFER jest troche zredukowane w tych trzech nastepnych barach cenowych.
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Powyzej mamy widoczng agresje na BID oraz weryfikacje ptynnosci.

Na tym etapie, mozemy zobaczy¢ trzy kolejne duze BIDy, ktére sg dodane POWYZEJ ostatniego
najwyzszego handlowanego poziomu! To bardzo agresywny sposdb na ruszenie spreadu BID/ASK.

Nastepnym krokiem jest sprawdzenie rzeczywistej ilosci kontraktéw, ktére musiaty zosta¢ kupione,
by ruszy¢ cene wyzej niz ten poziom z duzym zleceniem na OFFER.

W tym przypadku widzimy, ze:

e Poczatkowo byto 40 kontraktéw dostepnych na tej cenie po stronie OFFER

e Po wszystkim kupionych zostato tylko 17 kontraktdw, a nie 40 poczatkowo oferowanych. To
znaczy, ze znaczna czes¢ ptynnosci na tym poziomie cenowym wyparowata - otwierajgc drzwi
na ruch ceny w gore.
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HFT Bull

Duzy sprzedajacy (zlecenia sprzedazy typu market) wypakowat sie blisko szczytu cenowego w tej
strefie i to bez DUZEGO wptywu na cene! Ci goicie prawdopodobnie wpadli w putapke, poniewaz ich
zlecenie sprzedazy zostato zbyt skutecznie wypetnione. Piekno tego momentu i fakt, dlaczego jest to
szczegolnie interesujgce wynika z tego, ze to duze zlecenie zostato ZBYT DOBRZE zaabsorbowane.

Mozemy takze zobaczyé, ze linia CDUDTV, ktdra jest w trendzie wzrostowym ciggle utrzymuje sie
powyzej linii CDV...
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Nb of Bull Depth Disto :

Pojawienie sie nowej duzej oferty na BID.

W tym momencie putapka sie zamyka. Ptynnos¢, ktdra pierwotnie byta pokazana na tych
konkretnych cenach OFFER i ktéra byta zredukowana, teraz w koncu sie czeSciowo wypetnita i
catkowicie sie zmienita.

To nie DUZE zlecenie po stronie OFFER, ktére zostato pokazane na cenie 12,230. Teraz jest to
NAJWIEKSZE zlecenie BID, ktére zostato pokazane na tej samej cenie...

Ptynnos¢ poczgtkowo pokazana na tym poziomie OFFER zmienita strony. Obecnie jest widoczna na
tym samym poziomie cenowym, jednak tym razem pokazata sie po stronie BID!

To straszne dla sprzedajacych w tej pozycji! To pokazuje ich koniec i potwierdzenie, ze byta to
prawdziwa putapka! To jak mtot uderzajacy, by wybié ich do nieba!
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Cena dalej jest pchana w gore (kapitulacja sprzedajgcych). Nastepnie cena dociera do VWAP,
aktywuje sie sygnat HFT Bear, nastepnie nastepuje zawrotka.

Jednakze, duze zlecenie BID, ktdre pokazato sie w ilosci 68 kontraktéw ciggle tu jest, i to nawet, gdy
cena do niego dotarta! Tym razem mozemy zobaczy¢, ze to zlecenie oczekujace byto prawie w 100%

prawdziwe!

Mozemy mysle¢ o tym, jako o prawdziwym realnym wsparciu:

e DUZY gracz (duzy rozmiar pozycji)

o PRAWDZIWA egzekucja duzego zlecenia z prawie 100% absorpcjg (ktos kupit tyle ile
sygnalizowat, ze kupi / nie byt to blef, ktéry zniknat albo sie zredukowat)

e DUZE ,rece” lub DUZY Market Maker (10x przecietnego rozmiaru na poziom na kontrakcie
FDAX)
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Nastepujacy wynik jest normalny i logiczny wzgledem do dynamiki, jaka zostata opisang przed
chwila. Cena zaczeta kontynuowac przerwany przed chwilg marsz w gére po tym jak to duze zlecenie
zostato w 100% zaabsorbowane.

Gra w flippera i ten setup tradingowy wtasnie zostat zakoriczony / rozegrany

Jesli przyjrzymy sie temu dotowi stupka cenowego to mozemy zauwazyé, ze:

e (Cata ptynnosc jest wysoka i wyzsza niz normalnie na tym barze



e Sprzedany wolumen jest nieprzecietnie duzy

o Wolumen sprzedany jest wiekszy i wiekszy i to, gdy cena ciggle powoli spada

e (Cena sie zamkneta, ale ptynnosc¢ byta ekstremalnie mata po stronie OFFER dla tego, kto starat
sie kupié¢ dotek zleceniem typu market

Wszystkie te informacje sg , koktajlem” badanym w celu wybicia jak najnizszej ceny w ,Flipping
Trading Setup” (w tym setupie Jessy'ego).

Detekcja klastra HFT - oczywiste i hiesmaczne manipulowanie cenag
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Czasami jeden obraz potrafi zastgpic tysigc stow...

Powyzej widzimy wykres Emini Russell2000 z CME i mozemy zobaczy¢ wyjgtkowe i niesmaczne
manipulowanie ceng przez HFT i Market Makera.

Mozemy zaobserwowac:

e Wiecej jak 12 nastepujgcych po sobie baréw cenowych z aktywowanymi HFT Buy/Bull
e Zadnego aktywowanego HFT Sell, podkre$lam zadnego!

e Ruch ceny, ktéry jest spychany w dét powoli



e Wolumen przeptywu zlecen, ktérego natura jest w oczywisty sposéb widoczna po stronie
sprzedajgcych (linia CDV jest wyraznie nisko)

e Egzekucja Market Makera, ktéra pokazuje wyraznie, ze zachodzi zjawisko manipulacji ceng

Rezultat jest normalny i logiczny w poréwnaniu do tej szalonej serii sygnatow HFT aktywowanych po
stronie kupujacych.




Ostatnie dwa alarmy HFT aktywowalty sie tuz przed wystrzatem w gére! W tym czasie spread
pomiedzy linig CDV (zostat zepchniety) i miedzy linia CDUDTV (popchniety do géry) byt DUZY:

e Pokazywato to réznice miedzy naturg wolumenu

o A egzekucjg wolumenu

Refleksje i pytania

Zgodnie z logika ,,nieograniczonego” rozwoju i aby jak najlepiej rozumiec zachowanie rynku, zawsze
zadaje pytania, i zawsze staram sie poprawic i z optymalizowa¢ moéj system tradingowy. Dlatego
teraz pracuje nad ponizszymi, palgcymi zagadnieniami.

Znaczenie utworzenia profilu opartego o delte (CDV — CDUDTV)

e Powinien by¢ natozony na cene w pierwszej czesci
e Powinien by¢ natozony na cene w drugiej czesci z dodatkowa linig ceny
e Moze by¢ przydatny w obszarze, gdzie cena zostata wybitnie zmanipulowana

Znaczenie badania pozycji VPOC (Volume Point of Control) na pasku cen

e Potozenie VPOC na pasku cen méwi ci doktadnie, gdzie najwieksza cze$¢ wolumenu zostata
przehandlowana

e Powinno byc interesujgce pordwnanie pozycji VPOC na pasku cen, z naturg tego samego
paska cen. W rzeczy samej, jesli masz VPOC zlokalizowany na najnizszej cze$ci paska ceny,
ktdry sie zamyka na UP, to mozesz zaobserwowac ztapanego sprzedajgcego szczegdlnie, jesli
znaczna czesc tego wolumenu z VPOC pochodzi od kupujacych (pozytywna delta wolumenu)

e lokalizacja ,,maksymalnego rozmiaru” na pasku cenowym jest interesujgca. Zwykle lekko
podobna. Ale to powinno poméc szczegdlnie, jesli chcesz znalez¢ ztapanego
sprzedajgcego/kupujacego (z maksymalnym rozmiarem), z"fair value", gdzie wielu
kupujacych i sprzedajgcych kupito i sprzedato w VPOC.

Znaczenie badania jakosci i trafnosci réznych alertéw HFT

e Przez robienie back-testdw i powtérek z prawdziwymi danymi z rynku zarejestrowanymi
lokalnie z CQG/CTS/Rithmic Server.

e By zrozumieé wptyw zmiany interwatu czasowego na skutecznos¢ i ilos¢ alarmow HFT
e By zoptymalizowac formute tych alarmoéw HFT, tak by byty doktadniejsze

e Studiowanie réznych back-testéw by wyciggnaé z nich ogdlne zasady



Ustalenie waznosci réznych technicznych kryteriow

e By madc by¢ lepiej z orientowanym wiedzgc, co jest najwazniejsze

e By¢ moze konieczno$¢ zbudowania algorytmu opartego o sygnaty i narzedzia sledzgce HFT.
To jest gtéwny cel

e Utrzymanie tego w prostym i przystepnym opakowaniu by méc to potem fatwiej
zautomatyzowac



Procesy Manipulacji Market Makerow

Przyktad na kontrakcie futures 6E (EURUSD), zarejestrowany podczas sesji amerykanskiej z dnia 24
wrzesnia 2019 roku.
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Mamy tutaj szczegdlny klaster alertéw HFT uruchamianych na kontrakcie 6E, tylko kilka tickow
powyzej obszaru VWAP oraz w samym obszarze VWAP dla ostatniego stupka ceny. W 5 kolejnych
stupkach gdzie mamy sygnaty HFT, sg one aktywowane czterokrotnie dla dtugich pozyciji.

Spoéjrzmy na to w powiekszeniu:

(Diff, 1) CDV-CDUDTV (Diff, 1) COV-CDUDTV (Diff, 1) COV-CD

MOVED on the bid (Diff, 1) Order ADDED/REMOVED on the offe (Diff, 1)

d/Rem on the BID (Yes, ID73.5G1) Cum Order Added/Rem on the BID (Yes, ID73.5G1)

(Volume / Sec, 1) Market OrderFlow Speed 4 (Volume / Sec, 1) Market




Jesli powiekszymy jeszcze bardziej:
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Mamy tutaj nasz typowy sygnat do longa:

e (Cena ciggle spada

e (Cenadociera do strefy VWAP (oznacza to, ze jest to ,dobra cena”)

e 4 sygnaty HFT w 5 ustawionych przy sobie stupkach (tzw. klaster)

e Trzy kombinacje podwdjnych/potréjnych sygnatéw (HFT buy/bull + Depth Distortion)

e Linia CDV, ktéra schodzi w dét i zatrzymuje sie na pigtym stupku

e Linia CDUDTV, ktdra idzie w gore, po czym wystrzeliwuje na 6 stupku

e  Skrzyzowanie sie linii CDV, ktdra jest w dole oraz linii CDUDTV, ktdra jest w gérze na 4 stupku

Co ten uktad dla nas znaczy? Oznacza to, Ze mamy tutaj:

e Wyrazny trend spadkowy, ktéry wchodzi w strefe VWAP

e Przeptyw zlecen, ktérego natura jest bardziej SPRZEDAZOWA (jest wiecej zlecen sprzedazy
wypetnionych po markecie niz zlecen kupna typu market przehandlowanych w tych 5
stupkach cenowych)

e Sposdb egzekucji zlecen, ktéry wskazuje nam, ze Market Maker manipuluje zachowaniem
ceny po drugiej stronie

Przeanalizujemy teraz to w szczegdtach, poniewaz jest to bardzo wazne.



Najciekawszy stupek cen na tym zrzucie ekranu to 5 stupek. Powiekszymy bardziej ten pasek
cenowy:
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Tutaj na tym stupku sktadajgcym sie z 6 tickow (standardowy stupek to 5 tickdéw) widzimy, ze sg 4
poziomy cen, gdzie jest wiecej zlecen sprzedazy typu market niz zlecen kupna typu market, wsréd
tych 6 przehandlowanych pozioméw cenowych.

Teraz pokaze wam prawdziwg manipulacje, we wszystkich szczegétach. Aby to zrobi¢, skorzystamy z
wykresu do 1 transakcji na stupek o godzinie 18:27:25.

Oto ilustracja wykresu 1 transakcji na stupek na tym samym wykresie Quant Speed Tracker na
kontrakcie 6E, gdzie mozesz zobaczyé wykonanie kazdej transakcji pochodzacej z tasmy. Jest to
natura przeptywu zlecen, do ktérej odnositem sie chwile temu.

Zlecenia kupna typu market sg ustawione z prawej strony na stupku ceny, a zlecenia typu market
sprzedazy sg widoczne z lewej strona stupka ceny (tak jak zwykle).



Co mozemy tutaj zobaczy¢? (Mamy 1 sekunde czasu przyblizong o godzinie 6.26.15 CET.)

Pierwszy pasek trzydziestu jeden stupkdw pokazuje normalne wykonanie transakcji. Przez normalny
sposéb realizacji transakcji rozumiem, ze mozemy zobaczy¢ tutaj:

o  Wszystkie zlecenia kupna typu market ruszajq cene o tick do gory lub sq wykonywane na
poprzedniej handlowanej cenie

o  Wszystkie zlecenia sprzedazy typu market ruszajg cene o tick w dét lub sq wykonywane na
poprzedniej handlowanej cenie

Jest to teoria typowego rynku aukcyjnego, ktérg sprawdza sie tutaj w rzeczywistosci.
Na drugim pasku stupkéw cenowych (zaznaczonym na z6tto) mozesz zobaczy¢ manipulowane /
nienormalne wykonywanie zlecen. Przez nienormalne wykonanie chciatem powiedzie¢, ze to realny

rynek manipuluje cena.

Zobaczy¢é mozemy tu:

e Zrealizowane zlecenia sprzedazy typu market (pokazane z lewej strony kazdego stupka)
e Zlecenia sprzedazy zrealizowaly sie z tickiem w gore

110l 110l 210!l 170 170} 20

Jesli odczytamy te zlecenia typu market w oknie typowym dla tasmy (czas i okno sprzedazy) to
zobaczymy taki rodzaj tasmy:

e 2 kontrakty SPRZEDANE po cenie X w momencie (t 0)

e 5 kontraktow SPRZEDANYCH po cenie X w momencie (t+1)
e 1 kontrakt KUPIONY po cenie X+1 w momencie (t+2)

e 1 kontrakt KUPIONY po cenie X+1 w momencie (t+3)

e 4 kontrakty SPRZEDANE po cenie X w momencie (t+4)



e 1 kontrakt SPRZEDANY po cenie X w momencie (t+5)

o 1 kontrakt KUPIONY po cenie X+1 w momencie (t+6)

e 1 kontrakt KUPIONY po cenie X+1 w momencie (t+7)

e 1 kontrakt SPRZEDANY po cenie X-1 w momencie (t+8)
e 3 kontrakty SPRZEDANE po cenie X-1 w momencie (t+9)
e 1 kontrakt SPRZEDANY po cenie X-1 w momencie (t+10)
e 1 kontrakt SPRZEDANY po cenie X w momencie (t+11)

e 1 kontrakt SPRZEDANY po cenie X w momencie (t+12)

e 2 kontrakty SPRZEDANE po cenie X w momencie (t+13)
e 1 kontrakt SPRZEDANY po cenie X w momencie (t+14)

o 1 kontrakt SPRZEDANY po cenie X w momencie (t+15)

e 2 kontrakty SPRZEDANE po cenie X w momencie (t+16)

Co sie stato miedzy momentem (t+10) a momentem (t+11)?

e Mamy kontynuacje naptywu zlecen sprzedazy po markecie
e Ale mamy zlecenia sprzedazy po markecie, ktére w momencie (t+11) zostaty wypetnione
wyzej (po cenie X)

Jak to mozliwe?

4

Jest to mozliwe, poniewaz Market Maker ma zdolnos¢ do otrzymywania i analizowania ,intencji”,
czyli przeptywu zlecen czekajgcych na realizacje przed ich wejsciem na rynek (kilka milisekund
przed realizacjq tych zlecen).

Tak wiec Market Maker uzyje tego szczatkowego czasu do:

e Przeanalizowania aktualnego przeptywu zlecen i tych nadchodzacych

e Woykorzysta i zidentyfikuje ewentualny toksyczny naptyw zlecen, to samo zrobi tez ze
zleceniami gtupcéw/detalistéw oraz naturalnym przeptywem zlecen

e Zareaguje na te dane zebrane przed ich egzekucjg zmieniajgc stan/strukture swojej
gtebokosci rynku w ksigzce zlecenn (market depth w orderbooku'u)

W tym przypadku, zmiana w DOM jest prosta:

e Usuwa najlepsze zlecenie z OFFER z ceny X+1
e Dodaje nowe najlepsze zlecenie na BID na tej samej cenie X+1

Podsumowujgc, najlepsze zlecenie z BID jest teraz ustawione na X+1 a najlepsze zlecenie z OFFER
jest teraz na cenie X+2.

Wiec nowy spread jest teraz na cenie X+1 i X+2 a nie tak jak na poczatku na cenie X i X+1. Mamy
teraz nowa cene na spread BID/ASK, ktdra zostata ustawiona doktadnie w tej samej milisekundzie.



Oznacza to, ze w tym momencie nawet, jesli masz zlecenie sprzedazy czekajgce na realizacje,
popchnie ono cene wyzej. Dlatego, ze Market Maker posiada mozliwosci, aby to zrobi¢! Réwniez
dlatego, ze Market Maker tego chce!

Popchnie to cene wyzej tylko dlatego, ze poprzednie najlepsze zlecenie z OFFER zostato wycofane i
zastgpione nowym BIDEM, dodanym na tej samej cenie! To oczywista manipulacja rynkiem
wykonana prawdopodobnie przez algorytm HFT. To nie byt cztowiek. My ludzie nie jestesmy w stanie
tworzyc¢ i zagrywac tego typu sytuacji na Orderbooku.

Jesli zrozumiates poprawnie ten proces manipulacji, zrozumiates takze kluczowe kryteria uzyte do
budowy alarmu HFT buy/sell i HFT bull/bear.

To ilustracja prawdziwego manipulowania podczas kreowania rynku!!!

Proces ten zachodzi przy udziale HFT, ktore pracuje jako oficjalny i nieoficjalny Market Maker
(dostawca ptynnosci). To nie jest btqgd czy standardowa anomalia! To celowa manipulacja ceng,
ktora pojawia sie zawsze na kluczowych poziomach cenowych. Na poziomach gdzie grajq duze
pienigdze.

Najbardziej szalone w tym wszystkim jest to, Ze jesli zastanowimy sie nad tematem dogtebniej, to:

e W koncu mamy Market Makera (HFT), ktdry jest wstanie zareagowac na przeptyw zlecen.
PRZED tg sytuacjg na manipulowanym przeptywie zlecen sg one ,,normalnie”
przehandlowywane

e Nie jest to podrdz w czasie, ale koncepcja, ktdrg koniecznie trzeba dobrze przyswoic

e Jestto realny i powszechny sposéb manipulacji ceng, ktéry wystepuje wszedzie, catymi
dniami oraz na catym rynku Futures

Tego typu manipulacja jest wykonywana tylko z kilku powoddw:

e By popchngc cene w strefe interesujaca/wazng (z punku widzenia Market Makera)

e Zapftacié, aby ruszy¢ cene w przeciwnym kierunku do naptywu zlecen

e By zapoczatkowadé sztuczny ruch ceny z nastawieniem, ze zostanie on poparty przez realny
przeptyw zlecen, ktére beda kontynuowac ten sztucznie stworzony ruch w naturalny sposdb,
co sprawi, ze ruch ten znacznie zyska na sile

Tak zazwyczaj zaczyna sie kazdy nowy trend/ruch ceny! O to koncepcja manipulacji rynkiem w
szczegotach. Bardzo wazne jest, aby zrozumieé to poprawnie.



Szczegotowe Badanie Zamkniecia FDAX

W tym rozdziale przedstawie ci na przyktadzie FDAX, jak bardzo otwarcia jak i zamkniecia mogg by¢
interesujgce do gry pod skalping.

Przychodzacy i wychodzgcy wolumen ma w zwyczaju zwiekszac sie przy koncu sesji Europejskiej,
biorac pod uwage regulacje prawne wiekszosci operatordw, a takze wzrost potrzebnego marginu na
okreslone produkty, oraz spadek ptynnosci, ktdra wystepuje zaraz po zamknieciu o0 17:34. To
sprawia, ze wyjscie/wejscie wiekszym zleceniem moze by¢ skomplikowane (wieksze ryzyko
przeskoku w cenie/wyczyszczenia ksigzki).

Przestudiujmy teraz zamkniecie EU na FDAX.

Fazal

Na powyzszym wykresie jest godzina 17:29.

e 0O godzinie 17:28 na poziomie cenowym 12 414 aktywowat sie HFT Bull wraz z Depth
Distortion, tuz nad linig VWAP

e Nastepnie HFT Bear alarm, ktory aktywowat sie okoto 12 420, razem z Depth Distortion

e Mozemy zauwazy¢, ze na tym poziomie zachowanie Market Makera jest raczej niedzwiedzie
(CDV +678 / CDUDTV +540).

e 540 (CDUDTV) jest mniejsze niz 678 (CDV), wiec mamy tutaj rynek zachowujacy sie
niedZwiedzio (od otwarcia)



To oznacza, ze od otwarcia mieliSmy:

e 678-540=138 rynkowych zlecen kupna (kontraktéw), ktére byty wykonane w dét (z tickiem w
dot na poziomie ceny). To ilustruje Market Makera, ktory oferuje sprzedaz taniej niz
poprzednia najlepsza cena z ofert (OFFER). To de facto wspiera spadkowg presje na cenie.

o W krétszym terminie takze skrzyzowata sie pomaranczowa i niebieska linia. Pomaranczowa
linia przecieta niebieska linie z géry. Oznacza to, ze linia CDUDTV nurkuje szybciej niz linia
CcbVv

e Dodatkowo podwdjna oferta (OFFER) pokazata sie na sprzedaz w ksigzce na poziomie ceny
12,423 i 12,425 po 18 kontraktéw. To interesujgca sytuacja w podazy, na ktdrej warto sie

skupié

Wszystkie te okolicznosci wystgpity minute przed zamknieciem sesji Europejskiej o 17:30.

Faza 2

W czasie tej sekwencji, ktéra pokazata sie miedzy godzing 17:29 a 17:31, mieliSmy spadek ceny z
poziomu 12420 na 12414.5 w ciggu niecatych 12 minut. Potem mozemy zauwazy¢ lekki powrdt na 12
418.5, ktéremu towarzyszy aktywacja alarmu HFT Sell oraz Depth Distortion.

Zachowanie rynku jest bardziej niedzwiedzie z CDV (+651) i CDUDTV (+475).

Widzimy, Zze spread pomiedzy tymi dwiema liniami jest rosnacy:

e Daje nam to zna¢, ze manipulacja Market Makera pchajqgca rynek w dét staje sie coraz
mocniejsza i tatwiejsza do zobaczenia.



Teraz to 651-475=176 rynkowych zlecen kupna (kontraktéw), ktére zostaty wykonane w dét. To 0 38
kontraktéw wiecej niz poprzednio.

Widzimy takze wyrazZniej, ze spread miedzy dwiema liniami robi sie coraz wiekszy. Oznacza to, ze
manipulowanie rynkiem pchajgce go w dét staje sie coraz silniejsze.

Teraz mozemy spréobowacd zagraé na korekte tego ruchu na VWAP na poziomie ok.
12 413.5, a by¢ moze wiecej, do godziny 17:34 / 17:35.

Faza 3

Powrdt do VWAP nastgpit catkiem szybko, bo o godzinie 17:32 - wspierany przez HFT Bull alarm oraz
Depth Distortion alarm!

Wracamy chwilowo nad VWAP, jednak CDUDTV dalej znajduje sie pod CDV i zawsze jest nizej niz
CDV biorac pod uwage ich wartosci. Wiec jak widac jestesmy na rynku, ktéry pozostaje niedzwiedzi!

Cena spada ponizej VWAP by osiggng¢ 12406! Ta gra konczy sie z alarmem ,,Oversold”, ktory wiasnie
sie aktywowat na barze/$wieczce o godzinie 17:35. To prawdopodobnie jest ostatni i najlepszy czas
by wyjs¢ z pozycji krétkich (12406/12410).

Takze powinienes$ zauwazyé, ze w kwestii szybkosci, ruch tej ceny zwalnia razem ze zmniejszeniem
sie liczby przeptywajgcych zlecen, gdy cena spadta z 12,410 na 12,406. To spowolnienie jest catkiem
dobrze oznaczone zapisem okoto 60 kontraktéow przehandlowywanych na sekunde, ktéry zwolnit do
18 kontraktéw na sekunde, a nastepnie do 5 kontraktéw na sekunde...przed drobnym
przyspieszeniem wzrostowym o 17:35.30.

W tym czasie, pomimo powrotu do VWAP okoto 12417/12413, mozemy zauwazy¢, ze rynek pozostat
dalej wyraznie niedzwiedzi, z rozstawieniem na dwdch liniach CDUDTV (pomaranczowa, ktéra
maleje) i CDV (niebieska, ktdra rosnie). Linie te przekonujg nas teraz do otwarcia pozycji krétkich.



Faza 4
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Cena na powyzszym wykresie oscyluje pomiedzy 12,412 a 12,417 (w godzinach 17:38 - 17:46).

W teorii Price Action, kto$ mégtby pomysle¢, ze to préba podniesienia sie bykéw, jednakze VWAP
wydaje trzymac pro spadkowo.

Kiedy zmierzysz zachowanie rynku to zauwazysz, ze sprzedawania jest coraz wiecej! Mimo, ze CDV
kontynuuje wzrost, pomaranczowa linia CDUDTV kontynuuje swadj spadek.

CDV na +691, kiedy CDUDTV jest na +299! Teraz réznica miedzy: 691-299 = 392 rynkowych zlecen
kupna (kontraktow), ktére zostaty przehandlowane w dét od otwarcia. Cena wydaje sie trzymag,
widac stagnacje po tym lekkim odbiciu, jednak znowu zachowanie rynku jest spadkowe. Pomimo
ilosci kupujacych, ktérzy zaznaczajg swojg obecnos¢ bardzo wyraznie. Wykonanie tych zlecen
Swiadczy, ze te zlecenia kupna zostaty zaabsorbowane! Nawet gorzej niz to, gdyz zostaty one
zepchniete w dét (cena nawet spadta ponizej tej, w ktérej kupowali).

Dodatkowo widzimy, ze aktywowaty sie alarmy HFT a ostatnie trzy alarmy jakie sie aktywowaty byty
alarmami zlecen krétkich (HFT Bear, nastepnie HFT Sell i kolejny HFT Sell ). Oczekujemy teraz
spadkowego ruchu w cenie.



Faza 5

W czasie tej fazy, ktéra trwata do godziny 18:10, mozemy zaobserwowac cene, ktéra wrdcita z
12,417 do ok. 12,409.5.

Widzimy, ze réznica miedzy CVD a CDUDTV zmniejsza sie tym razem. Swiadczy to prawdopodobnie o
tym, ze Market Maker uzywa tego ruchu spadkowego na 12.409,5 by pozbyc¢ sie sporej ilosci shortéw
i zmniejszy¢ ekspozycje na ryzyko wzrostow.

Zauwazamy takze, ze tym razem alarmy HFT aktywowaty sie po stronie kupujacej. Patrzac jednak
pod katem catego dnia od otwarcia:

e JesteSmy na CDV (+649) i na CDUDTV (+325)
e Ciggle jesteSmy na rynku niedzwiedzim od otwarcia
W tym momencie badz ostrozny, lepiej teraz uciec.

Kiedy system wykrywania alarmow HFT jest rozbiezny z ruchem krétkoterminowym od otwarcia,
zalecane jest zachowanie ostroznosci.



Informacje na Temat Wskaznika RSI i Nowego Alarmu
»Overbought / Oversold”

Jak widzisz w szdstej czesci Quant Spread Tracker, tuz ponizej czesci z szybkoscig przeptywu zlecen,
znajdziemy indykator dobrze znany, jako RSI. Ten wskaznik bedzie bazowat w 100% na ruchu ceny i
na niczym wiecej. To narzedzie bedzie dodatkiem, pomoca i uzupetnieniem innych elementéw Quant
Spread Tracker.

Oczywiscie mozemy korzystac z RSI w tradycyjny sposdb by wykrywacé réznice miedzy RSI a cena.
Catkiem dobrze to dziata. Ja natomiast wole wykrywaé momenty oraz miejsca w czasie, ktérych RSI
jest powyzej 70, lub ponizej 30.

W tych momentach wiem dzieki RSI, ze cena jest wykupiona lub wyprzedana - troche jak gumka
recepturka, ktora sie rozciagga.



Tak szybko jak RSI wspieto sie na 70+, i to na wzrostowe]j Swiecy, mamy tutaj czerwony alarm
"Overbought" (wykupienie), ktory aktywuje sie, gdy tak jak ponizej pojawi sie sygnat do sprzedazy
(préba sprzedazy).
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Z drugiej strony, tak szybko jak RSI spadnie ponizej 30, i to przy barze/Swiecy, ktéra spada, aktywuje
sie alarm ,Oversold” (wyprzedzanie). Alarm ten na zielono bedzie nas informowat, ze powstaje
szansa na wzrosty (préba kupna).
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Zauwazysz rowniez, ze nawet pomimo alarméw "Overbought / Oversold" cena moze pozostac
wyprzedana lub wykupiona, dtuzej niz twoja pozycja zdota sie utrzymac na rynku.




Analiza Otwarcia FDAX (Quant Spread Tracker)

Fazal

Powyzszy wykres dotyczy zdarzenia ze $rody 24 lipca 2019 (godzina 8:58:38).

Pomimo czasu letniego, ktéry cechuje sie mniejszym wolumenem, mozna byto zobaczy¢ wczoraj
ciekawg aktywnos¢.

Pracujemy na narzedziu Quant Spread Tracker, na wrzesniowym kontrakcie FDAX 2019, z CTST4 data
feed, w czasie rzeczywistym z gtebokoscig rynku poziomu 2. JesteSmy w zasiegu 2.0 (4 tickowy zasieg
standardowego bara).

Na tym etapie cena byta na poziomie 12,493.5 z negatywna wartoscig CDV (-116) i negatywna
wartoscig CDUDTV (-262).

e Negatywna warto$¢ CDV informuje nas, ze natura przeptywu zlecen rynkowych byta lekko
niedzwiedzia od otwarcia o pétnocy.

e Negatywna wartos¢ CDUDTV informuje nas, ze jest liczba zlecen kupna typu market, ktére
spowodowaty spadek ceny (wykonane zostaty ponizej najlepszego wtedy dostepnego BID).

Kiedy CDUDTYV jest niZisze niz CDV, przypuszczam, ze zachowanie Market Makera (ksztattujgcego
cene) jest niedZwiedzie = spadkowe. Miato to miejsce przed otwarciem. To pozwala mi mie¢
nastawienie na kierunek, ktéry bede brat pod uwage. Jest to kierunek, w ktérym Market Maker
agresywnie pcha cene.

Takze biore pod uwage gdzie zostato dodanych 20 kontraktéw na poziomie 12,490. Podsumowujgc
wszystkie powyzsze informacje, mam raczej niedzwiedzie nastawienie.



Faza 2

Ta faza staje sie ciekawa! Rynek zachowuje sie coraz bardziej pro spadkowo z CDUDTV, ktére jest
nizsze niz CDV. To powiedziawszy zauwazmy, ze poziom 12,490 ktdry poczatkowo byt broniony na
BID zleceniem na okoto 20 kontraktéw, zostat w koricu sprzedamy przez zlecenie sprzedazy 31
kontraktow!

Zwréémy jednak uwage na 10 kontraktdw, ktdre zostaty zakumulowane na BID w , Iceberg’u”
(gbrze lodowej — typ alarmu) przez innego Market Makera (lub innego operatora ksigzki zlecen).

e To pierwszy alarm, ktéry sprawia, ze musze zaczg¢ by¢ ostrozny, gdyz coraz mniej kosztuje
obnizenie ceny na BID i ktos dyskretnie akumuluje sie po cenie z poziomu BID

e Druga rzecz, ktéra mnie niepokoi to to, ze cena spada, dodane zostaty kontrakty na BID na
poziomie 12,486 — az 34/37 kontraktow! Cena spadta, jednak dalej wida¢ spore
zainteresowanie kupujgcych w Orderbook’u!. Jest to drugi powdd do ostroznosci

e Trzecim alarmem dla mnie jest fakt, ze cena uderzyta w poziom BID na 12,486, doktadnie 0 9
rano na otwarciu! Widzimy dwa z nich sprzedane, za 34 i 45 poczgtkowo pojawiajgce sie na
BID, i pytanie, co stanie sie dalej?

e (Cena odrzucita, zlecenie stato sie wieksze (dodanie zlecen z limitem na tym samym BID z 34
na 37).

Jestesmy tutaj Swiadkami czego$ w rodzaju matej demonstracji sity w stylu:

,,Chodz tutaj i sprobuj mnie sprzedac, jestem tutaj i czekam”

Dzieje sie tak pomimo, ze zachowanie rynku byto dotychczas niedzwiedzie. Moze byt to cztowiek lub
inny algorytm (nieoficjalny HFT, prop trading, itp.) Te trzy rzeczy, ktére wymienitem informujg mnie
o presji kupujgcych, pomimo faktu ze nastawienie MM jest ciggle niedzwiedzie.



Faza 3
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Teraz zaczyna sie juz robic¢ bardzo ciekawie!

Nie tylko cena prawie wrdcita, tak by przetestowac drugi raz poziom na BID, na ktérym znajduje sie
37 kontraktéw na poziomie 12,486 (ktére to zostaty na swoim miejscu!)

Dodatkowo, duze zlecenie tym razem na az 58 kontraktéw, nagle pojawito sie na najlepszym BID,
nad wczesniej wspomnianym poziomie 12,486 - tym razem na 12,488.5!

To zwiekszenie presji na BID (ktora staje sie coraz wieksza, i coraz bardziej agresywna z powodu, ze
zlecenia te sg tuz obok siebie i bardzo blisko aktualnej ceny).

Rynek od otwarcia pozostaje niedzwiedzi z CDUDTV ciagle lekko ponizej CDV, jednak pomararczowa
linia (CDUDTV) w widoczny sposdb przecieta niebieskg linie (CDV) alarmujac nas, ze w bardzo krotkiej
perspektywie, moze pojawic sie miejsce na odwrotke wzgledem spadkowego trendu tego dnia.

Takze aktywowaty sie trzy alerty HFT Bull + Depth Distortion w tej samej strefie cenowe;j.
Alarmy HFT aktywowaty sie po stronie kupujgcych.



Faza 4
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W czwartej fazie cena zachowata sie w sposéb, jakiego sie spodziewali$my. Nastgpito lekkie odbicie
w gore do poziomu VWAP, ktére nastgpito w catkiem szybki sposéb (9:00:58 do 9:02:15), w zakresie
ceny 12,488/12,505. Duze zlecenie 58 kontraktéw na BID pozostato w miejscu przez caty czas
trwania tego wzrostu (1.5 minuty).

Faza 5

W kolejnej fazie mozemy zauwazy¢ pojawienie sie alarméw HFT Bull/Bear i Depth Distortion, ktore
prowadzg cene. Zachowanie rynku ciggle jest niedzwiedzie, dodatkowo cena dalej spada
(do 9:07). Nastepne wielkie zlecenie pokazato sie na BID na cenie 12,480 na az 72 kontrakty!



Faza 6
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W fazie széstej mozemy zaobserwowac okres d 9:07 do 9:16 rano. Jest to prawdopodobnie
najpiekniejsza wedtug mnie pora na porannym rynku z aktywacjami HFT Sell oraz HFT Bear, ktére
jeden po drugim nachodzg na siebie razem z towarzyszacym im spadkiem ceny.

Mozemy zauwazy¢ dwa duze zlecenia na BID, tworzgce swego rodzaju magnes dla ceny.

Podwdjny HFT Sell i Depth Distortion aktywuje sie w okolicach strefy cenowej z 12,490! Nastepnie
widzimy catkiem szybki powrdét (2-3 minuty) do waznego poziomu BID z 12,480.

Rynek ciggle jest niedzwiedzi (-329 dla CDV i -745 dla CDUDTV).



Badanie Dotka Cenowego na Mikrostrukturze Rynku
(Czesc Pierwsza)

Wprowadzenie

W niniejszym dokumencie zamierzam zwréci¢ uwage na rézne kryteria, ktére mozemy wykorzystac
do rozpoznania jakosciowych okazji do skalpowania.

Postaram sie prawidtowo zdefiniowac i sklasyfikowa¢€ rézne kryteria, w trzech gtéwnych tematach:

e  Kryteria ruchu ceny
e  Kryteria wolumenu
e Kryteria ptynnosci

Nastepnie bedziemy musieli okresli¢ podstawowg strategie skalpowania, ktéra bedzie oparta na
animacji rynku.

Pamietaj

e Statystycznie na rynku mozemy zauwazyé, ze cena znajduje sie przez mniej wiecej 75% czasu
w rownowadze (bez okreslonego trendu wzrostowego lub spadkowego). Ta opisana
rownowaga to dobrze znana wszystkim konsolidacja (cena porusza sie po zdefiniowanym
obszarze na wykresie). Ten statystyczny fakt pokazuje w zasadzie dziatania animatoréw
rynku

e Postaramy sie myslec¢ jak Market Maker oraz sprébujemy zidentyfikowac, w ktérym kierunku
gromadzi on/dystrybuuje swoje zapasy

e Pozostaniemy skoncentrowani tylko na najbardziej dochodowych mozliwosciach
skalpowania, ktdre wystepujg wraz z ,koktajlem” wielu réznych sygnatéw, wskazujacych na

ten sam kierunek, w tym samym czasie.

e Zobaczymy, w jakich okolicznosciach wystepujg prawdziwe sytuacje, by dziataé tak jak
Market Maker (co$ wiecej niz jedynie kilka sygnatéw wyzwolonych w tym samym czasie)

Zdefiniuj kontekst rynkowy w kilka sekund

o Jaki jest trend cenowy na dany dzien (od otwarcia) - Byczy? Niedzwiedzi? Neutralny?

o Jaka jest warto$¢ CDV (od momentu otwarcia) - Dodatnia? Negatywna? Blisko zera?

e Jaka jest warto$¢ CDUDTV (od momentu otwarcia) - Wyzsza od wartosci CDV? Nizsza od
wartosci CDV?



Te trzy proste informacje pomoga mi zrozumiec trzy wazne rzeczy:

e W ktérym kierunku dziata Market Maker?

o W ktérym kierunku dziata przeptyw zlecen?

e W ktérym kierunku reaguje cena?

Te trzy informacje pomoga mi zrozumie¢, jak wygladajg zachowania rynkowe:

e Spokojne i pokojowe? Dominujgce? Z wysokim poziomem kontroli cen?

e Pod presja, zestresowane, akumulujgce z wiekszymi badz mniejszymi problemami?

Dwa przyktady zachowania rynkowego (spokojny i pod presja)

Przyktad spokojnego zachowania rynkowego (calm market behaviour):

e Cena rosnie

e (CDV jest negatywne

e CDUDTV jest lepsze/wyzsze od CDV

e Cena nadal rosnie

Przyktad rynkowego zachowania pod presija (stressed market behaviour):

e (Cena wzrasta

e CDV jest dodatnie

e CDUDTV jest gorsze/nizsze od CDV

e Cena nadal rosnie
Te dwa rézne zachowania rynkowe sg normalne dla Market Makera i za kazdym razem musi on sobie
radzi¢ z tymi réznymi interesami rynkowymi. To jak cykliczno$¢ schematu zachowan Market Makera.

Animator rynku bedzie sie najpierw stresowaf, a potem uspokajat, kiedy kontrola nad aukcjq
bed:zie lepsza. Przez 75% czasu jest spokdj, natomiast 25% czasu to stres.

Wazne jest, aby by¢ w stanie zlokalizowaé i wykry¢ te rézne fazy zachowan Market Makeréow!



Gdy pomyslnie zdefiniujesz kontekst rynkowy, bedziesz miat kluczowg wskazéwke i dowiesz sie w
jakim potozeniu znajduje sie Market Maker.

Jesli zachowanie Market Makera jest pod presjqg (stres) - Podgzaj za rynkowym przeptywem zlecen

Jesli zachowanie Market Makera jest spokojne i pokojowe — Podqgzaj za Market Makerem

Moze zdarzy€ sie, iz nie bedziesz w stanie dobrze zdefiniowa¢ oraz prawidtowo zakwalifikowacé
sytuacji rynkowej. W tym przypadku po prostu nic nie rob!

Kiedy zidentyfikujesz nowg prébe manipulacji od Market Makera, mozesz sprobowac skorzystac z
niej z szybkim skalpem, a zwtaszcza w sytuacji, jesli sygnat krotkoterminowy pasuje do kontekstu
rynkowego zdefiniowanego powyzej.

Jest niezwykle wazne, aby mdc zidentyfikowad gtdwny proces manipulacji w najlepszym wydaniu!

Wazne jest, aby zdefiniowac¢ pewien rodzaj "stopnia manipulacji”, jak to juz robimy w przypadku
zjawisk absorpcji.

Manipulacja

Poprze manipulacje rozumiem:

e Byc¢ w stanie wykry¢ pewne "rynkowe anomalie mikrostruktury"

To moze by¢ postrzegane jako:

o Wozrostowy stupek cenowy z silnym ujemnym wolumenem delta
e Rynkowe zlecenie kupna, ktére obniza cene wzgledem najlepszej OFFER
e Rynkowe zlecenie sprzedazy, ktére podwyzsza cene wzgledem najlepszego BID

Te gtéwne "manipulacje" sg bezposrednio i automatycznie sSledzone za pomoca réznych sygnatow
HFT widzianych, jako etykieta tekstowa w narzedziu Quant Spread Tracker

e Te manipulacje s3 wazne do wykrycia, poniewaz zazwyczaj symbolizujg koniec ruchu ceny
i/lub poczatek nowego impulsu.

e Tojestjak "podjgc¢ duzy wysitek" na poczatku procesu manipulacji (poprzez zaptacenie i
zapewnienie ptynnosci mimo poczatkowej niekorzysci)

e Zazwyczaj jest to prawdziwy poczatek historii i najlepszy punkt, aby zaja¢ pozycje
skalpingowa



Data Coktails (wyzwolenie kilku sygnatdw jednoczesnie)

Jakie sygnaty chce zobaczy¢ przed zajeciem pozycji dtugiej?

Cena

e Trend cenowy jest wzrostowy od otwarcia rynku
e Krotkoterminowy trend cenowy jest spadkowy (korekta)

Market Making

e Market Making od otwarcia jest wzrostowy

e Market Making w krétkim okresie staje sie ponownie wzrostowy

e LiniaCDVilinia CDUDTV sg w rozbieznos$ci/dywergencji lub krzyzujg sie
e Linia CDUDTV przecina do gory linie CDV

Stan Arkusza Zlecen (Orderbook State)

e (Czes¢ znaczacej ilosci kontraktow zostata usunieta ze strony OFFER
e Nowe kontrakty zostaty swiezo dodane po stronie BID
e Tworzy sie znieksztatcenie gtebokosci (Buy Depth Distortion) i/lub BID Wall (tzw. Sciana)

Zmiennos¢ i Czas

e Zakres dzienny jest wystarczajgco duzy, aby zagraé na odwrdécenie (fade)

e Jesli to mozliwe, wiekszy niz Sredni zakres dzienny, lub $redni zakres minutowy

e Zblizamy sie do kluczowej godziny (np. 16.30, 17.00, 17.30 itd.)

o Kazdy poczatek i kazdy koniec p6t godziny jest wazny ze wzgledu na dziatanie algorytmoéw

HFT Signals & HFT Events

e Pojawia sie HFT Buy lub HFT Bull alert wywotany na spodziewanym dotku cenowy
e Pojawia sie alarm Depth Distortion, ktory jest wyzwalany na tym samym stupku cenowym
e Pojawia sie alert Buy Correl, ktéry jest wyzwalany na tym samym stupku cenowym

Logika

Jaka jest logika stojgca za tym wszystkim, ktérg bede miat na uwadze?

e Logika tworzenia rynku (Market Making Logic)
e logika ,uwiezionych” traderow

e logika “uwiezionego” wolumenu

e logika polowania na stop lossy

e Logika statego “towienia” stop losséw

Jest to gtéwna a zarazem podstawowa zasada tej gry.



Badanie Dotka Cenowego na Mikrostrukturze Rynku
(Czesc¢ Druga)

Przeanalizujmy przyktad rynkowy wziety na kontrakcie terminowym na ztoto z gietdy COMEX, na
dobrym dotku, aby zilustrowac catos¢ tej teorii opisanej w poprzednim rozdziale (czesci pierwszej).

Krok 1

e Pojawia sie nam oczekiwany koniec tego krétkotrwatego trendu spadkowego, widzimy
rowniez wazng sciane zlecen z limitami (BID Wall), ktéra jest dodawana na trzech poziomach
cenowych po stronie BID w arkuszu zlecen

e W tym momencie Market Making (w krdétkim okresie czasu) jest zielony w regionie 2 (drugie
okienko w QuantMap). Oznacza to, ze zachowanie Market Making jest bycze w krétkiej

perspektywie czasowej

e Pamietamy rowniez, ze Market Making od momentu otwarcia byt rowniez byczy w tym
przypadku

e Ruch ceny (Price Action) w tym przypadku jest nadal w dot, a charakter przeptywu zlecen jest
bardziej sprzedajacy

o Oczekujemy na dalszy rozwdj sytuacji



Krok 2

Widzimy klaster sygnatéw HFT, ktére sg wyswietlane na tym samym stupku cenowym
Potréjny pakiet zlecen oczekujacych po stronie BID (potrdjna sciana) zostat powiekszony

Mamy nowy rozmiar zlecenia dodany wyzej po stronie BID (bardzo blisko najlepszego BID).
Jest to zazwyczaj postrzegane, jako agresywne zachowanie w DOM

Krok 3
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Klaster sygnatédw HFT zostat potwierdzony na zamknieciu stupka cenowego

Czwarty, dodany wczesniej duzy rozmiar po stronie BID zostat wypetniony

Potréjna Sciana na BID (na trzech poziomach cenowych) jest nadal widoczna

Nowy stupek cenowy zostat podniesiony, a na nim zostat uruchomiony alarm Buy Correl

Linia CDUDTV przecina teraz wyrazniej linie CDV

Krok 4

Dodano nowy duzy rozmiar po stronie BID w arkuszu zlecen

Ten nowy, duzy rozmiar po stronie BID zostat dodany po wyzszej cenie niz trzy pierwsze duze
oferty

Linia CDUDTV nadal przecina linie CDV

Linia CDV jest nadal przesuwana w dét, ale linia COUDTV kieruje sie w gore od trzech
stupkdw cenowych

Spread CDUDTV / CDV jest zwiekszony! To pokazuje, ze rozbiezno$¢/dywergencja pomiedzy
naturg wolumenu a rzeczywistoscig wykonania jest zwiekszona (manipulacja ceng w toku)



e Ostatnia dodana duza ilo$¢ kontraktéw po stronie BID zostata wypetniona w catosci

e Buy Correl Alert jest nadal widoczny na wykresie

Krok 6




Nowy duzy BID dodany w orderbook’u
Te nowe, duze zlecenia po stronie BID zostaty dodane wyzej niz 4 poprzednie
Oznacza to, ze presja po stronie BID jest nadal aktywna

Cena jest nadal podwyzszana

Tutaj mamy widoczne najprawdopodobniej najlepsze préby manipulacji. Rzeczywiscie
widzimy, ze natura wolumenu jest nadal spadkowa! Mozemy zaobserwowac ujemng wartos
delta dla stupka $wiecowego, pojawiajacg sie Swieca po swiecy (ujemna wartos¢ delta)

O~

Dlatego tez, cena jest nadal podwyzszana

Po stronie OFFER mozemy zauwazyd, iz zostata umieszczona nowa $ciana (duze zlecenia
sprzedazy z limitem), ktéra powinna przyciggnac¢ cene wyzej
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Poziom z duzg iloscig kontraktdw na sprzedaz po stronie OFFER zostat osiggniety (we
wczesniejszym kroku okreslilismy ten przedziat cenowy, jako nasz target)

Linia CDV zaczeta kierowac sie ku gorze. Pokazuje to, ze przeptyw zlecen rynkowych (market
order flow) kupuje to momentum / impuls wzrostowy

Mozemy teraz zaobserwowac bycze zachowanie Market Makera (od czasu otwarcia rynku),
oraz charakter przeptywu zlecen rynkowych, ktory rowniez staje sie byczy w krdotkim
terminie

Market Making w krétkim terminie staje sie niedzwiedzi (region 2 na czerwono)

Drugie duze zlecenie po OFFER moze by¢ uznane, jako nasz ostateczny target



e Pierwszy cel skalpingowy zostat osiggniety, poprzez dojscie do poziomu cenowego, na
ktorym znajdowaty sie dwa duze zlecenia po stronie OFFER

e W krotkim okresie czasu rynek znéw jest byczy (trzy zielone przypadki w regionie 2)

e Market Making od otwarcia rynku jest nadal byczy

e Natura przeptywu zlecen rynkowych réowniez zmienita sie delikatnie na pro wzrostowe

e Cena kontynuuje impuls wzrostowy od miejsca, w ktdrym pojawit sie klaster alarméw HFT

e Ostatecznie WSZYSTKO jest tu bycze! To nie jest najlepsza cena, zeby wejs¢ w pozycje kupna,

to prawda. Ale mamy tu wszystkie wskazniki sugerujgce wzrosty, gotowe do kontynuacji
impulsu wzrostowego



e Na ostatnim przedstawionym wykresie widzimy kontynuacje wzrostéw, z poziomu 1568 do
1573



Proces podejmowania decyzji tradingowych

Weryfikacja podstawowego (fundamentalnego) kontekstu

1. Przeczytaj gtéwne wydarzenia z danego dnia (np. na zerohedge lub twitter), aby
pamietad o istotnych tematach, ktére napedzajg decyzje operatoréow (w tym ludzi i
algorytmow). Czasami wystarczy tylko jeden twitt z duzego konta (Trump, AP lub inny),
aby jeden lub wiecej rynkdéw zatrzymat sie lub eksplodowat w tym samym czasie.

NEWSLETTER VIDEO

DONATE ADVERTISE MANIFESTO RSS

AUC 10,20202:45AM 2381@®@ 15%

@ ZeroHedge

2. Zwrd¢ uwage na gtdwne wiadomosci w kalendarzu gospodarczym, takie jak ADP, NFP,
bezrobocie, itp. Te ekonomiczne i finansowe publikacje bedg generowaé naptyw zlecen
rynkowych, ktére beda chwilowo wieksze niz zwykle (pod wzgledem wolumenu).
Rédwnolegle z powyzszym, ptynnosé na rynku prawdopodobnie gwattownie spadnie tuz
przed, w trakcie i zaraz po wiadomosciach. Dlatego tez czesto wystepuje wzmozona
zmiennos¢ cen (mniejsza ptynnosé = wieksza zmiennosg).
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WebTerminal ODB 3D MATRIX

Trade Balance (Jun) 8.6B
Core CPI YTD (Jul) 3.5% 3.0%
Core Inflation (MoM) (Jul) 0.9%
CPI (MoM) (Jul) 0.7%
CPI (YoY) (Jul) 1.3% 1.4%
PPI (YoY) (Jul) -13.3%
Sentix Investor Confidence (Aug) -15.1

BCB Focus Market Readout
French 12-Month BTF Auction
French 3-Month BTF Auction
French 6-Month BTF Auction

CB Employment Trends Index (Jul)
JOLTs Job Openings (Jun)
3-Month Bill Auction

6-Month Bill Auction

Chicago Fed President Evans Speaks =i

FX HEATMAP

9.2B
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0.4%
0.2%
1.4%
-14.4%
-18.2

-0.560%
-0.574%
-0.590%
4900
5.397M
0.100%
0.105%



3. Sprawdz, czy sg zaplanowane jakie$ publikacje korporacyjne lub przemdwienia banku
centralnego. To oczywiste, ze przemdwienia EBC lub FED sg bardzo istotne dla rynku
europejskiego i amerykanskiego! Ogdlnie rzecz bioragc, majg one duzy wptyw na
zmiennosc cen, podobnie jak wazne wiadomosci dotyczgce kalendarza gospodarczego.

4. Wez pod uwage ,puls rynku”, na ktédrym zamierzasz handlowac i sprawdz, czy
przewidziane s3 jakie$s fundamentalne wydarzenia, ktére mogg mie¢ wptyw na dany
rynek. Moga to byc¢ na przyktad "napiecia na Bliskim Wschodzie" dla handlarzy ropy
naftowej (CL), lub tez mogg to by¢ na przyktad masowe fizyczne zakupy ztota przez
niektore banki centralne, ktére odbudujg sie po zmianach cen na rynku ,,papierowego
ztota” (kontrakt futures). Moga to by¢ réwniez wazne dyskusje lub szczyty w sprawie
budowy/rozwigzania strefy euro, ktére bedg miaty wptyw na traderéw z rynku EUR/USD.

Texas COVID Positivity Rate Hits New Record High As Bill Gates Slams US

"Testing Insanity": Live Updates

"It's mind-blowing that you can't get the government to improve the testing because
they just want to say how great it is..."

Weryfikacja technicznej struktury intraday

1. W pierwszej kolejnosci przyjrzyjmy sie réznym korelacjom miedzy rynkowym, ktére beda
sie odnosi¢ do aktywdw, na ktérych zamierzamy handlowac.
Na przyktad, jesli handlujemy amerykarniskim indeksem, madrze bytoby przyjrzec sie
korelacji miedzy indeksami! Zazwyczaj wszystkie one sg bardzo dobrze skorelowane ze
sobga. Celem bedzie tu okreslenie réznic w wynikach poszczegdlnych indekséw, aby
sporzadzi¢ krétki ranking.

Jesli wszystkie indeksy sg bardzo dobrze skorelowane, powinnismy sktonic sie do kupna
najsilniejszego z nich, a sprzedazy najstabszego.

Jesli natomiast istniejg duze réznice w korelacji, ktére wystepujg nawet w obrebie klasy
skorelowanych aktywoéw, woéwczas mozemy sprébowac dokona¢ kompromisow, kupujgc
najstabsze lub sprzedajgc najsilniejsze (jesli i tylko wtedy, gdy wystepuje wysoki brak
korelacji i instrument podgza sam w jednym kierunku, w poréwnaniu do innych aktywéw
w danej klasie).



Tego typu analizy mozemy dokona¢ przy uzyciu narzedzia Quant Correlation Board
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2. Nastepnie przyjrzymy sie i ustalimy, jakie sg gtéwne nastroje rynkowe, analizujgc w
szczegdblnosci szeroki zakres skorelowanych i odwrotnie skorelowanych aktywoéw
nalezgcych do réznych klas aktywoéw. Tutaj przeanalizujemy ruch cen, aby zobaczy¢
wyniki i zakresy (dla zmiennosci).

QuantPrint | RangeData = WebTerminal  Economics ~ ODB3DMATRIX  FXHEATMAP  FXCORRELHEATMAP  CRYPTO TREEMAP  CorolTable  SOCIAL

Wsréd réznych klas aktywédw mozemy sklasyfikowac nastepujace:

e Gtowne waluty (rynki FOREX i FUTURES)

e Indeksy gietdowe (EQUITY INDEX lub FUTURE)

e Obligacje panstwowe (30 lat, 10 lat, itp.)

e Metale szlachetne (ZtOTO, SREBRO)

e Metale przemystowe i energetyczne (miedz, gaz, olej)

e Surowce spozywcze (takie jak olej sojowy, sok pomaranczowy, pszenica)
e Wskazniki barometryczne (VIX)

To wszystko moze zostac¢ szybko sprawdzone za pomocg narzedzia STARMAT oraz Quant
Web Portal
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Celem jest tu ustalenie tylko jednej rzeczy, czy:

o JesteSmy w fazie ryzykownego podejscia (RISK ON)
e Jestesmy w fazie awersji do ryzyka (Safe Heaven / RISK OFF)

W fazie awersji do ryzyka mozna spodziewac sie migracji kapitatu do bezpiecznych
aktywow. Generalnie bedg to obligacje panstwowe, a takze bezpieczne waluty, takie jak
Jen i Frank Szwajcarski, oraz ztoto, ktére bedzie kupowane! Reszta zostanie sprzedana.

W fazie "RISK ON" kupowane bedg z reguty ryzykowne waluty, a takze indeksy gietdowe,
akcje, nawet niektére metale przemystowe i towary zywnosciowe.

Wazne jest, aby by¢ w stanie okresli¢ ten "sentyment rynkowy", poniewaz czesto bedzie
on wynikiem interakcji pomiedzy réoznymi klasami aktywow; z jednego prostego
powodu:

Poniewaz wszystko jest arbitrowane / tradowane / skorelowane / zdekorelowane, razem
przez te same algorytmy pracujgce na wszystkich rynkach w tym samym czasie. Celem
dla nich jest niewatpliwie optymalizacja wynikéw, przy jednoczesnym tagodzeniu ryzyka.
Dlatego tez unikniemy zbyt dtugiego pozostawania w pozycji, jesli bedziemy "przeciwko"
0golnym nastrojom rynkowym! Odwrotnie, bedziemy faworyzowaé pozycje w kierunku
nastrojow rynkowych, tak dtugo jak bedg sie one wyraznie utrzymywac.

Nastepnie ustalimy gtéwne poziomy z dnia poprzedniego oraz dzisiejszego, w
szczegoblnosci:

e Otwarcie, szczyt, dotek i zamkniecie z dnia poprzedniego
e Otwarcie, szczyt, dotek i zamkniecie z dnia dzisiejszego

e VPOCiVWAP dnia biezgcego

Mozna to odczytac na przyktad za pomocg narzedzia [QUANT] VP




Te rézne techniczne punkty odniesienia pozwolg nam okresli¢ bardzo wazny proces! To
polowanie na Stop Lossy (STOP LOSS HUNTING!)

Rzeczywiscie, zamierzamy zidentyfikowac i dostrzec szczyt i dotek z dnia poprzedniego,
jak rowniez z dnia biezgcego, aby zobaczy¢ juz czy jesteSmy ponizej czy powyzej! (aby
wiedzie¢, czy trafilismy stop lossy, czy nie).

Jesli pozostaniemy w zasiegu dnia poprzedniego, wtedy jest duza szansa, ze dojdzie do
polowania na stop lossy! Koncepcja polowania na stop lossy moze by¢ wykorzystana
zaréwno do osiggniecia strefy stop, ktéra poczatkowo bedzie magnesem, jak i do gry w
w przeciwnym kierunku (fade), gdy strefa stop peknie.

VPOC i VWAP s3 to tzw. fair value! Mocno odradza sie handel w logice FADE w poblizu
tych stref VWAP i VPOC (fair price). Rzeczywiscie, unika sie FADE w srodku istniejgcego
zakresu, lepiej zaczekac na skrajne poziomy (szczyt i dotek), a nawet nowe szczyty i dotki.

Wykrywanie polowan na stop lossy moze byé wykonane bardzo dobrze za pomoca
narzedzia [QUANT] Essential lub jeszcze lepiej za pomocg [QUANT] OrderFlow Analyzer.
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Weryfikacja technicznej struktury danego dnia

1. Po pierwsze, poznamy gtdwne dane rynkowe zwigzane z tym, co wydarzyto sie w ciggu
dnia, nad ktérym bedziemy pracowaé. Wsréd tych waznych i gtéwnych danych do
przeczytania znajdziemy nastepujgce dane:

o Wielko$¢ zasiegu dziennego (w ticku, w punktach lub w dolarach), aby mie¢
wglad i pojecie o amplitudzie zmiennosci cen



o Wielko$¢ skumulowanego wolumenu dla danego dnia, aby mie¢ miare wielkosci
wolumenédw, ktdore skumulowali$my od poczatku dnia

e Procentowg zmiennos¢ ceny, aby zobaczyé jak dobrze wykonana zostata akcja
cenowa.

e Wartos¢ CDV (skumulowany wolumen delta), w celu okreslenia charakteru
przeptywu zlecen rynkowych i jego stopnia zréwnowazenia lub braku réwnowagi

e Wartos¢ CDUDTV (skumulowany wolumen delta ,uptick i downtick volume”), w
celu okreslenia realizacji transakcji od poczatku dnia

e Szczytidotek dnia

Oczywiscie postaramy sie sprawdzié, czy dane te sg zgodne z "Srednimi" danymi, ktére
znamy. Celem jest tutaj zidentyfikowanie kazdego rodzaju anomalii w odniesieniu do
czasu, w ktédrym dane te zostaty pobrane!

Aby tego dokonaé mozesz uzy¢ narzedzia Quant Essential
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2. Nastepnie dokonamy szybkiego przegladu tego, co wydarzyto sie na wykresie od
momentu otwarcia, aby okresli¢, czy alarmy HFT, ktére sg wyzwalane, sg wyzwalane w
odpowiednim czasie i miejscu!

Jesli tak, oznacza to, ze ustawienie jednostki czasu, lub jednostki ceny jest wykonane
poprawnie (w odniesieniu do wybranego sktadnika aktywéw i jego aktualnej
zmiennosci/ptynnosci).

Jesli tak nie jest, moze zaistnie¢ potrzeba zmiany jednostki czasu, lub zmiany jednostki
ceny; zobacz rowniez zmiane aktywow, jesli naprawde stwierdzisz zbyt wiele
niezgodnosci w zakresie alarméw HFT.

3. Nastepnie przyjrzymy sie, jaki jest ten trend w zakresie:

e Akcji cenowej (momentum i kierunku)

e Wolumenu delta (charakteru przeptywu zlecen rynkowych)
e Market making (z CDV-CDUDTV lub CMMA)

o Alertdw HFTs

Kiedy wszystko idzie w tym samym kierunku, w tym samym czasie, z pewnoscig istnieje
mozliwosé skalpowania w tym samym kierunku.

Aby zmierzy¢ trend réznych algorytméw HFT, radze zajrzeé do panelu HFT Alertéw po
prawej stronie [QUANT] Essential, ktéry wyswietli wszystkie alerty HFT na wykresie i
pokaze nam odliczanie, ktére zlicza ilos¢ razy, kiedy te alerty HFT zostaty wyzwolone.
Ten panel HFT znajduje sie w prawym dolnym rogu narzedzia [QUANT] Essential.




4. Jesli okaze sie, ze istnieje zbyt wiele niespdjnych alarméw, a w szczegdlnosci zbyt wiele
alarmoéw w tym samym kierunku, jak na przyktad w przypadku alarméw "Depth
Distortions", ktore sg bardzo wrazliwe na [QUANT] Spread Tracker i [QUANT] Essential,
mozna catkowicie przywrdci¢ rownowage tych alarméw poprzez zmiane bardzo prostego
ustawienia! W zaktadce:

e Chart Menu

e Chart Setting

e Main Settings

e Mozna zmienié wartosc¢ tuz pod "Market Depth". Jedli jest na 50, zmien
przyktadowo na 10 lub 20 — powinno to ponownie zbalansowac alarm "Depth
Distortions", jesli jest zbyt intensywny w jednym kierunku

Chart Settings - NQUO-CME 2,50 Range 23 - E-Mini NASDAQ 100 - CME
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5. Nastepnie postaramy sie wykry¢ i zlokalizowac klastry HFT, ktore wystepuja tylko
podczas polowania na stop lossy (w trakcie i/lub po). Sg to zazwyczaj miejsca, gdzie
manipulacje cenami sg najbardziej ekstremalne (tuz przed, w trakcie, a zwtaszcza po
aktywowaniu polowania na SL).

Najczesciej spotykane klastry HFT to te, ktore:

S3 wyzwalane w wielu ilosciach na jednym i tym samym barze cenowym, jak na przyktad
alarm HFT Bull, ktéry jest wyzwalany na tym samym barze z alertem Depth Distortion, a
nastepnie alarm Buy Correlation réwniez wyzwalany jest na tym samym barze (3 rézne
alerty wyzwalane na tym samym pasku). Uznajemy to za pionowy klaster HFT (10.15 AM
CET na wykresie)



S3 wyzwalane w wielu ilosciach, na co najmniej dwdéch kolejnych stupkach cenowych
(ktére nastepuja po sobie), np. alarm Oversold na stupku n-2, nastepnie alarm Bull HFT +
Depth Distortion + Buy Correl na stupku n-1, nastepnie alarm Buy Correl na stupku n0.
(od 10.15 do 10.16 CET na wykresie). Rozwazymy to, jako horyzontalny klaster HFT.
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Definicja profilu zarzadzania ryzykiem (Risk Management)

1. Profil ryzyka jest na ogét unikalny dla kazdej osoby, poniewaz apetyt na ryzyko i awersja
do strat kazdej osoby bedg sie znacznie rézni¢ w zaleznosci od szeregu parametrow
psychologicznych. Mimo to, nawet jesli zarzgdzanie ryzykiem jest specyficzne dla kazdej
osoby, musimy przyznaé, ze nadal istnieje wybdr waznych kryteridw, za ktére bedzie
odpowiedzialny kazdy trader, ktéry chce zarzgdzac swoim ryzykiem!

2. Wsrdd tych technicznych kryteriow, ktére mozna znalez¢ w catym zarzadzaniu
pieniedzmi, sg nastepujace:

Depozyt 50 000S (przyktadowo)
Wybrany instrument ES

Wartos¢ kontraktu 167 525$

Wymagany margin za kontrakt 500S

Koszt jednego ticka na instrumencie 12,5$ za ticka

Optaty za dwie strony transakcji 48

Maksymalny drawdawn (moze by¢ automatyczny) 20%

Ryzyko na trade (%) 1%

Maksymalna ryzyko dzienne (%) 2%



Maksymalna ilo$¢ kontraktéow na trade 5

Dzienny target 2%

Target na trade 0,5%

SL w tickach, dolarach i % depozytu 10t/ 1255/ 0,25%
TP w tickach, dolarach i % depozytu 20t / 250$ / 0,5%

. Jak skoordynowac wszystkie te rézne kryteria razem, w ramach jednej polityki

zarzadzania ryzykiem.

Po pierwsze, zdefiniujemy kwote kapitatu (depozytu), ktérg mozemy postawié na stole
dla rachunku handlowego. Wazne jest, ze jest to kwota, ktéra jest specjalnie
dedykowana do dziatalnosci handlowej, a ktérej nie potrzebujesz w codziennym zyciu.
Wazne jest, aby zrozumieé, ze te pienigdze sg zagrozone, ze w kategoriach
bezwzglednych, catos¢ lub czes¢ kapitatu moze zostac utracone, nawet z ochrong stop
loss.

W zaleznosci od wielkosci wybranego kapitatu, okreslimy nastepnie, na jakich rodzajach
kontraktéw bedziemy mogli handlowac:

e kontraktem Forex, mikro kontraktem CFD, Emicro futures lub bezposrednio Emini
futures

Oczywiste jest, ze jesli zaczniemy na przyktad od kapitatu 5000 euro, nie bedzie zbytnio
rozsgdne handlowanie na kontrakcie terminowym FDAX, ktdry jest bardzo drogi i bardzo
zmienny przy 25 euro za punkt! Rzeczywiscie, w tym przypadku zwykte stop loss w
wysokosci 10 punktow kosztowatby juz 250 euro za kontrakt, co jest ogromne jak na
rachunek 5000 euro; stanowitoby to 5% rachunku, aby méc sobie pozwoli¢ tylko na stop
loss na pozyciji!

Dlatego wazne jest, aby dostosowac rodzaj kontraktow i rodzaj aktywow, ktérymi
bedziesz handlowat, w zaleznosci od kapitatu poczgtkowego. Jesli jeszcze raz wezmiemy
przyktad kapitatu poczatkowego w wysokosci 5000 euro, moze by¢ ciekawiej wejsé na
CFD lub na Emicro kontrakty terminowe typu futures, jak na przyktad SP500 futures
(emini ES) w emicro CME! Na tym typie kontraktu mozna handlowac 1 kontraktem o
wartosci 1,25S$ za tick, czyli 10 razy mniej niz na kontrakcie terminowym emini ES, ktéry
wynosi 12,55 za tick. W tym przypadku, jesli pozwolimy sobie na przyktad na stop loss 10
tickdw na pozycji emicro ES, bedzie to kosztowad tylko $1.25*10tick=512.5 w przypadku
straty na tej pozycji! To jest tylko 0,25% kapitatu, aby da¢é sobie szanse na stop loss. Jest
to zdecydowanie lepsze, jesli chodzi o zarzgdzanie ryzykiem, wiec bedzie to bardziej
uspokajajgce, oraz przede wszystkim mniej stresujgce.

W celu skoordynowania wszystkich tych réznych kryteriow technicznych MM, witasciwe
moze byc¢ skategoryzowanie zasad zarzgdzania ryzykiem, ktére chcemy sobie narzucic,
na przyktad poprzez nastepujgce tematy:



e Czestotliwos¢ handlu (na przyktad, handluje tylko jedng godzine dziennie, tylko 3
dni w tygodniu, i tylko 2 tygodnie z 4 w miesigcu)

e (Czas trwania ekspozycji (np. ograniczam swoje pozycje do maksymalnie 30 minut
na transakcje)

e Wielkos$¢ pozycji lewarowanej (np. ograniczam wielko$¢ mojej maksymalnej
pozycji do x procent mojego kapitatu poczatkowego)

e Amplituda pobierania zysku (TP) i ksiegowania strat (SL) (ktérg okresle za pomocg
parametréw technicznych, oraz sygnatéw technicznych narzedzi [QUANT]).

4. Przyjrzymy sie teraz logice, za pomocg, ktérej mozemy pdjs¢ o krok dalej w tematyce
MM, oraz prawdziwemu analitycznemu podejsciu potrzebnemu do okreslenia prostego,
ale waznego elementu: wielkosci pozycji.

Najpierw okredle, technicznie rzecz biorgg, ile tick'éw potrzebuje do pracy nad
mozliwoscig, ktdrg widze na moim narzedziu [QUANT]. Na przyktad, potrzebuje 12 —
tickowego SL, aby da¢ mi szanse na zrealizowanie TP. Nastepnie zajrze do moich zasad
zarzadzania ryzykiem, aby zobaczy¢, jaki procent kapitatu moge przeznaczy¢ na
transakcje! Jesli na przyktad zostanie ustawione to na 0,25%, bedzie to oznacza¢, ze moja
pozycja na Emicro SP500 futures bedzie réwna:

(5000/100)*0.25 = $12.5 SL! Wiec jesli potrzebuje 12 tickowy stop loss dla tej pozycji,
wiem, ze bede mdgt otworzy¢ pozycje o wielkosci réwnej :
12,5/12 tick = 1,04

W tym wyliczeniu, aby okresli¢ idealny rozmiar pozycji, dwa gtdwne warunki zostaty
spetnione, ktére zostaty przypisane do strategii:

o Wielko$¢ stop loss w tick'u, technicznie zdefiniowana, ktéra jest potrzebna do
pracy w sposoéb "elastyczny"

Oraz

e Maksymalny dozwolony procent ryzyka na transakcje, ktéry z kolei jest
zdefiniowany na wyzszym szczeblu w naszym zestawie zasad zarzadzania
ryzykiem

Podejmujemy zatem ograniczenie techniczne, ktére tgczymy z ograniczeniem
dotyczacym zarzadzania, w celu uzyskania "odpowiedniego" wyniku, ktéry bedzie
zgodny z tymi dwoma kryteriami zarzadzania ryzykiem.



Wdrozenie poprzez uproszczong strategie (z przyktadami)

1. Zaczniemy od zdefiniowania technicznych kryteriow decyzyjnych, ktére pozwolg nam
zatwierdzi¢ decyzje transakcyjng! Kiedy wystarczajgco duzo punktéw zostanie
zweryfikowanych, oznacza to, ze mozemy potencjalnie podjg¢ decyzje o handlu!
Postaramy sie opracowac te strategie tak bardzo, jak to tylko mozliwe, ale poprzez
sposodb, ktdry pozostanie bardzo prosty! Celem jest usuniecie jak najwiekszej ilosci
dwuznacznosci, aby mdc zaprogramowac taka strategie w najblizszej przysztosci i
zautomatyzowac jg w 100% poprzez uzycie Qalgo.

Wsrod gtdéwnych kryteriow technicznych skalpowania znajdziemy:

e Atakowanie ostatniego szczytu i dotka (scraping) moze by¢ istotnym elementem i
mozemy go wykorzysta¢ na dwa rézne sposoby. Albo bedziemy pracowac nad
zjawiskiem magnetyzmu, ktére powoduje, ze cena bedzie przyciggana w kierunku
szczytu i dotka, aby zagrac wybicie szczytu badz dotka, zanim to nastgpi
(ryzykowne).

Mozemy réwniez zagrac na fatszywe wybicie poziomu i zagra¢ w odwrotnym
kierunku (Fade) i na powrét do zakresu (Range). Jest to ultra klasyczne zjawisko,
ktére wystepuje na wszystkich jednostkach czasu i wszystkich aktywach kazdego
dnia

o Wielko$¢ wolumenu obrotu poza tymi strefami (szczyty i dotki). Aby
zweryfikowac to zjawisko scrapingu i polowania na SL (SL, ktore sg wyzwalane)
wazne jest, aby sprawdzié, czy istnieje rzeczywiscie duzy wolumen, ktory zostat
uruchomiony (duze ilosci kupujacych z niewielkim wptywem na ceny powyzej
oporu; lub duze ilosci sprzedajacych z niewielkim wptywem na ceny ponizej
wsparcia). W tym przypadku potencjat zwrotu i fatszywego wybicia jest duza!
(koncepcja uwiezionego wolumenu)

e Kierunek obrotu wiekszosci wolumenu poza tymi strefami "scraping".
Rzeczywiscie, jesli chcesz zobaczy¢ wolumen, ktéry jest uwieziony, wazne jest,
aby sprawdzi¢ kierunek wiekszosci tego wolumenu! Tak wiec, aby zatwierdzic¢
polowanie na stop loss, bedziemy chcieli zobaczy¢ duzg ilos¢ kupujacego
wolumenu (uwieziony) powyzej oporu lub duzg ilos¢ sprzedajgcego wolumenu
(uwieziony) ponizej wsparcia

e Wykrywanie kierunku market making (przed/podczas i po atakowaniu
extremow). Kierunek market making jest réwniez bardzo wazny! Rzeczywiscie,
jesli po zakonczeniu polowania na stop loss (na przyktad atakowania powyze;j
oporu z uwiezionym wolumenem kupujgcych, ktéry gromadzi sie tuz nad tym
oporem), mamy rowniez Market Makera, ktéry gra w kierunku spadkowym - to



jeszcze lepiej! Bedzie to wspierac potencjalny FADE, ktéry mozemy zrobi¢, aby
rozegrac powroét ceny po fatszywym wybiciu (false break)

e Alerty HFT Buy/Sell wywotane w dolnych badz gérnych zakresach Bollinger Band.
Jesli na dodatek do tego wszystkiego, masz sygnaty HFT, ktére klastrujg sie razem
i wskazujg ten sam kierunek jak ten, ktéry rozwazasz polowaniu na SL, to bedzie
jeszcze lepiej, aby wzigc zagrac¢ na odwrdcenie!

e Duze zlecenie z limitem przetadowane po trafieniu w rynek, lub usuniete, gdy
cena zacznie sie do niego zbliza¢, lub czesSciowo zrealizowane! Tutaj bedzie to
ostatnie kryterium, jednak nie najmniej wazne! Jest to istotna kwestia, jesli jest
dobrze zrozumianal

2. Weimy jeszcze raz przyktad polowania na stop lossy na szcycie, gdzie rozbijamy
sprzedajacych na pozycje dochodzgc do oporu, a cena pojawia sie kilka tickow powyzej
oporu! Widzimy, ze byt duzy wolumen po BID, ktdry pojawit sie tuz nad oporem i
widzimy, ze wolumen ten miat niewielki wptyw na cene. Wskazuje to prawdopodobnie
uwieziony wolumen BID (kupujacy)!

WidzieliSmy rowniez sygnaty HFT wyzwalane podczas sprzedazy na tym samym poziomie
potencjalnego polowania na SL.

Ostatnim elementem, ktory mogtby potwierdzi¢ zagranie FADE, bedzie na przyktad duze
zlecenie z limitem po OFFER, ktore wtasnie zostato trafione i ktéra taduje sie ponownie
automatycznie (géra lodowa lub nie). Nastepnie ten poziom zostaje ponownie
zaatakowany w efekcie czego pojawiajg sie kolejne zlecenia po OFFER.

W tym przypadku, bedziesz miat pokaz sity strony OFFER w ksigzce, co rowniez zacheci
Cie do zagrania odwrocenia (fade).

Jesli z drugiej strony widzisz duze zlecenie z limitem po OFFER, ktére zaczyna znika¢ badz
nawet zostaje anulowane jak tylko cena sie do niego zblizy lub jak tylko je uderzy, wtedy
bedzie to oznaczac¢ otwarte drzwi. Oznacza to, ze drzwi otwierajg sie, aby realnie
przetamac opdr (breakout). Jest to kryterium trudne do odczytania dla poczatkujgcego i
trudne do zaprogramowania, aby zostato rozpoznane przez algorytm nawet, jesli jest to
technicznie wykonalne. Méwiac po ludzku, jest to bardzo widoczne, gdy ma sie
doswiadczenie w czytaniu heatmapy. Wazne jest, aby zrozumieé logike dodawania lub
usuwania zlecenl! To dostownie zamkniete drzwi, albo drzwi otwarte...

Trudnos¢ polega na tym, ze otwarte drzwi zawsze mogg sie zamknagc... tak samo jak
zamkniete drzwi, zawsze mogg zosta¢ wywarzone i sie otworzy¢! Czytanie ksigzki zlecen
jest wiec tutaj czystym, fachowym narzedziem i wymaga duzej wiedzy na temat
mikrostruktury. Pominiemy w tym dokumencie szczegétowy opis czytania ksigzki zlecen i
skupimy sie na fundamentach.



Bedziemy wiec szukali tutaj prawdziwej KONCEPCII, prawdziwej KONFLUENCJI réznych
kryteridow i sygnatow technicznych, ktore bedg zbiegac sie wokdt jednej i tej samej
koncepcji — w tym przypadku polowaniu na stop lossy. Niezwykle potezna koncepcja na
rynkach, ktére sg w réwnowadze i sg kontrolowane przez ponad 70% czasu przez
algorytmy.

Kiedy to wystepuje ten schemat to wiemy, ze generalnie mozemy wejs¢ szybko z duzym
sizem, a takze, ze mozemy wyjs¢ bardzo szybko, z zyskiem kilku tickéw (3, 4,5 lub nawet
10 tickdw w maksymalnie w kilka sekund lub minut).

Zeby przeanalizowa¢ to doktadniej, spdjrzmy na narzedzia Spread Tracker badz
OrderFlow Analyzer.
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Tutaj za kazdym razem widzimy ten sam scenariusz: "putapka" + "odrzucenie":

e Tworzymy okienko cenowe (w czarnym prostokacie)

e Pracujemy troche od wewnatrz i staramy sie ztapaé w putapke jak najwiecej
traderow

e Posuwamy sie do skrajnosci, aby przedtuzy¢ i/lub stworzy¢ nowe okienko cenowe
(préba ztapania SL)

e Wracamy do srodka i wydtuzamy ruch w drugg strone

e Tworzymy nowe okienko cenowe, znajdujemy SL, a nastepnie wracamy w drugg
strone



Powyzej naruszamy szczyt i cena sie cofa. Ponownie wybijamy szczyt i cena sie cofa tym
razem duzo gtebiej. Dwa alerty HFT Sell zostajg wyzwolone w tym miejscu.

4. Postaramy sie pracowac z nastepujgcym schematem:




BadzZ tego typu wizualizacjg, namalowang odrecznie:
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Ponizej w narzedziu Depth Distortion Finder:




Lub jak ponize;j:
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tapiemy szczyty i dotki i nastepnie wracamy do srodka zakresu cenowego. Jest to
podstawowa zasada.

Postaramy sie podkresli¢ i nakresli¢ dwa scenariusze — spadkowy i wzrostowy:




Lub jak nizej:




Kolejny przyktad uderzenia w SL na wsparciu znajdujgcym sie na VWAP, zaraz po
fatszywym wybiciu tego wsparcia:

Nastepny przyktad ponizej. SL zostat uderzony i wracamy w odwrotnym kierunku razem z
BID-em podstawionym w ksigzce:




To samo tutaj i alerty HFT zadziataty idealnie:
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Czasami odwrécenie nastepuje w zakresie pojawiajgcych sie alertéw HFT i jest
precyzyjne:




Potwierdzenie formacji W/M z klastrami HFT

Wprowadzenie

Prawdopodobnie styszates juz o formacjach W (w dotku) i M (na szczycie), ktére znajdziemy bardzo
czesto w ogdlnych koncepcjach analizy technicznej.

Jest to bardzo podstawowe pojecie z technicznego punktu widzenia, ktére wiekszo$é traderéw
detalicznych bedzie mierzy¢ i wykrywac po prostu za pomoca formacji cenowych (price action),
zgodnie ze standardowym wzorcem, ktéry pozwoli wykry¢ te formacje:

Double Bottom

breakout

\ pullback

stop

Tego typu rzeczy mogaq dziataé, ale jesli bedziemy postepowac zgodnie z logikg wyrazong na tym
rysunku powyzej, zazwyczaj wejdziemy w pozycje dtuga przy przetamaniu czerwonej linii, albo po
korekcie do czerwonej linii.. Oznacza to, ze 50% ruchu w gére jest juz zrobione. Nie bedzie to zbyt
dobre pod wzgledem timingu, jak rowniez pod wzgledem stosunku ryzyka do zysku, ktéry bedzie w
najlepszym wypadku wynosit 1:1, jesli chcemy postawié stop lossa pod podwdjnym dotkiem.

Powiedziawszy to, nie chce krytykowac czy plué do zupy, jak méwimy potocznie we Francji! Musimy
przyznaé, ze formacje podwdjnych szczytdéw i dotkdw sg bardzo rozpowszechnione jako wzér na
rynkach! Uwazam, ze te formacje maja catkowity sens! | to nawet z punktu widzenia tworzenia
rynku! (market making)

Dzieje sie tak z prostego powodu: ten typ formacji potencjalnie doskonale ukazuje logike putapki, ze
szczegdlnym uwzglednieniem obecnosci wolumenu uwiezionego w drugiej nodze, czyli testowanym
dotku. Jest to dla mnie czysta logika market making. | to prawdopodobnie dzieki tym zleceniom
rynkowym uwiezionym, animator rynku znajdzie niezbedne paliwo, aby méc podniesé cene.



To, co proponuje Wam dzisiaj, to umiejetno$¢ identyfikowania, mierzenia i wykrywania dotka badz
szczytu podczas ich tworzenia! Celem jest tutaj wejscie w transakcje kupna w poblizu dotka, aby
poprawi¢ punkt wejscia i umozliwi¢ zawarcie pozycji z lepszym stosunkiem zysku do ryzyka.

Teoria

Aby wykry¢é omawiane formacje, skupimy sie na kilku waznych elementach, ktére sg niewidoczne dla
tradera detalicznego, ktéry skupi sie wytgcznie na price action!

W przypadku podwdjnego dotka (W), bedziemy szukacé:

e obecnosci alarmoéw HFT, ktdre sg uruchamiane przed, w trakcie i po kazdej z dwéch odndg
formacji

e obecnosci kupujgcego klastra HFT, ktdry jest uruchamiany na jednej z dwdch odndg
e obecnosc 2 réznych klastréw kupujgcych HFT, na kazdej z dwdch nég.

e stop lossy, ktére sg uruchamiane, i/lub uwieziony wolumen sprzedajgcego w 1 i/lub 2 nodze
formacji

e duze zlecenie z limitem umieszczone tuz ponizej dwdch nég, po stronie BID, ktdre
ostatecznie "wspieratoby" catg formacje i odgrywato role wsparcia

Praktyka

Wezmy jako przyktad niemal "idealny" setup, ktéry zostat zarejestrowany wtasnie wczoraj! Na
kontrakcie #emini #nasdagq100 #index z #CME (16 listopada 2020) na wykresie w 20 tickowym za
pomocg narzedzia [QUANT] Volatility!
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Jak wida¢ na tym dos¢ jasnym i czystym wykresie, pojawia sie formacja W. Rzeczywiscie, nawet kiedy
kupujgcy wchodzi po wybiciu ostatniego szczytu, mozemy skorzystac z prawie 50% ruchu.

Zwréémy uwage w tym przyktadzie na:

e CLUSTER HFT na pierwszej nodze W: to jest klaster 6! Mieszanka "SL HUNT" i "OVERSOLD"!

e Tuz przed tym, mamy rowniez "HFT Manip", ktéry jest uruchamiany przy zakupie, jak
rowniez "SL HUNT" i to zawsze przy cenie, ktdra spada

e Widzimy rowniez duze zlecenie z limitem po stronie BID, ktdre jest umieszczone kilka tickdw
ponizej poziomu pierwszej nogi potencjalnego dna W.

o Najciekawsze dopiero przed nami!

e Podczas budowania drugiej nogi W, mozemy zobaczy¢ potréjny HFT CLUSTER, ktory jest
budowany! Rzeczywiscie, mamy tutaj, na jednym i tym samym stupku cenowym,
kombinacje, ktdra jest potréjnal "OVERSOLD" + "SL

e HUNT" + "HFT Div" | Wszystkie one sg wywotywane na jednym i tym samym stupku
cenowym! Ten stupek cenowy bedzie tadnym niskim punktem!

e Duze zlecenie BID pozostaje na miejscu, nawet kiedy cena zbliza sie do niego! (oznaka sity)

e W koncu mamy alert "HFT CONVERGENCE" i alert "OVERSOLD", ktéry uruchamia sie
ponownie, jak réwniez kolejny alert "GAP UP WITH MANIPULATION", ktdry réwniez
uruchamia sie zaraz po utworzeniu drugiej nogi W.

Podsumowanie

Podsumowujac, podczas wykreowania 14 stupkow cenowych (tworzyty sie ok. 25 sekund), w zakresie
cenowym ok. 5 punktéw (11888/11883) lub 20 tickéw, mozemy zobaczy¢, ze mamy 6 ROZNYCH
alarméw kupna HFT, ktére bedg wyzwalac sie jeden po drugim, w tej bardzo krétkiej
przestrzeni/czasie! Oznacza to, ze w tym momencie, mieliSmy duze natezenie algorytmow HFT, ktdre
byty ukierunkowane na kupno.




Wszystkie alarmy zostaty aktywowane w czasie 25 sekund:

e HFT Manip (buy)

e OVERSOLD

e SLHUNT

e HFT Div (kupno)

e HFT Conv (kupno)

e Gap Up With Manip

Wszystko to w zakresie zaledwie 5 punktéw cenowych.
Ponownie mozna zauwazy¢ zjawisko potrdjnego klastra HFT, strasznie skutecznego w tym

przyktadzie, ktéry uruchomit sie doktadnie w najnizszym punkcie cenowym! ("OVERSOLD" + "HFT
DIV" + "SL HUNT")



Szczegotowe wyttumaczenie klastrow HFT uzywanych w narzedziu
Quant Volatility

Wprowadzenie i koncepcja

Jak juz wiesz, z narzedziem Quant Volatility, staratem sie zsyntetyzowac rzeczy, uproscic je,
zachowujgc oczywiscie to co najwazniejsze i utrzymujgc wysoki poziom doktadnosci danych i
sygnatéw, ktére sg generowane!

Nawet jesli to narzedzie koncentruje w sobie wiele réznych alertéw, jest teraz tatwiejsze do
odczytania! Dzieje sie tak dzieki klastrom HFT, ktdre zbierajg najbardziej istotne kombinacje
sygnatéw HFT, ktére sg uruchamiane razem na tym samym stupku cenowym, lub na kilku kolejnych
poziomach.

Poniewaz liczba dostepnych sygnatéw HFT jest duza, ich wyzwolenie moze byé bardzo czeste! W
zwigzku z tym, Ze liczba klastréw HFT jest znacznie mniejsza, sg one znacznie bardziej precyzyjne!
Zaréwno jesli chodzi o timing, jak i o potencjalng réznice w cenie.

W tym narzedziu, oraz w detektorze klastréw HFT, chciatem potaczy¢ to co najlepsze w sygnatach
HFT, jednoczesnie maksymalizujgc i optymalizujac ich potencjat sukcesu!

To byta dtugotrwata praca! Miesigce pracy, ktdra sama w sobie oparta jest na latach badan i
doswiadczen! Mimo to, udato mi sie osiggnac cos$ szczegdlnie udanego z tym detektorem klastréw
HFT! Mysle, ze jest to prawdopodobnie jedno z moich najlepszych osiggniec¢! | tym bardziej
interesujgce, ze jest teraz catkowicie zintegrowane z Qalgo!

Koncepcje uzyte tutaj pozostajg takie same! Chodzi o to, aby méc okresli¢ charakter wolumendw
wchodzgcych i wychodzgcych z rynkéw! Istotne jest rowniez, aby mdéc zmierzy¢ z duzg doktadnoscia
sposéb, w jaki te zlecenia rynkowe sg realizowane! Zaréwno jesli chodzi o wptyw na ceny, jak i
szybkos¢, czy wptyw na ksigzke zlecen!

Bedziemy oczywiscie nadal koncentrowad sie na réznych zachowaniach animatordw rynku i sposobie
zarzadzania przez nich swoimi pozycjami!

Bardziej ogdlne koncepcje, takie jak stop hunt i wolumen uwieziony, bedg oczywiscie zawsze na
porzadku dziennym! Mysle, ze to nadal jest podstawg do tworzenia i formowania cen! | to nawet
jesli dzisiaj wszystko to jest zautomatyzowane i odbywa sie z bardzo duzg czestotliwosciag. Market
making, w swoich podstawach, pozostaje zasadniczo taki sam jak 20 lat temu! Wszystko po prostu
dzieje sie o wiele szybciej!

Podstawowe alerty HFT i ich definicja

HFT Convergence

e HFT Buy Convergence — kiedy DV i DUDTV sg dodatnie i cena rosnie
e HFT SELL Convergence — kiedy DV i DUDTV sg ujemne i cena spada



HFT Divergence

e HFT Buy Divergence — kiedy warto$s¢ DUDTV jest wyzsza niz DV a cena spada
e  HFT Sell Divergence — kiedy warto$é DUDTYV jest nizsza niz DV a cena ros$nie

HFT Manipulation

e  HFT Buy Maniipulation — kiedy wartos¢ DUDTV jest pozytywna, DV negatywna a cena spada
o HFT Sell Maniipulation — kiedy wartos¢ DUDTV jest negatywna, DV pozytywna a cena rosnie

Gap with Manipulation

e Gap Up with Manipulation — kiedy nastgpita luka cenowa do gory z negatywng wartoscig DV
na nastepnym poziomie cenowym

e Gap Down with Manipulation — kiedy nastgpita luka cenowa do dotu z pozytywng wartoscig
DV na nastepnym poziomie cenowym

Market Making Change

e Market Making Turn Bullish — kiedy wartos¢ CDUDTV przecina do géry CDV (liczone od
otwarcia)

e Market Making Turn Bearish — kiedy wartos¢ CDUDTV przecina do dotu CDV (liczone od
otwarcia)

RSI Overbought/Oversold

e Oversold —kiedy RSI jest ponizej 25
e Overbought —kiedy RSI jest powyzej 75

Stop Loss Hunting

e SL Hunt Buy — kiedy ogromna ilo$¢ rynkowych zlecen sprzedazy zostaje wypetniona bardzo
szybko ponizej wsparcia

e SL Hunt Sell — kiedy ogromna ilos¢ rynkowych zlecen kupna zostaje wypetniona bardzo
szybko powyzej oporu



Klastry HFT

Klaster 1

MM turn bullish + HFT manip =AND(ID29.SG1[-1] >0, 1D29.5G1< 0, L< L[-1], ID2.5G1< 0, ID2.SG50
>0,1D2.5G50 > ID2.5G1, ID16.5G2 > H)

MM turn bearish + HFT manip =AND(1D29.5G1[-1] <0, ID29.5G1 >0, H > H[-1],1D2.5G1 >0,
ID2.5G50< 0, ID2.SG50< ID2.5G1, ID16.SG2 < L)

Klaster 2

MM turn bullish + HFT div =AND(1D29.5G1[-1] >0, ID29.SG1< 0, C< C[-1],1D2.5G1 >0, ID2.SG50 >
0, 1D2.SG50 >1D2.5G1, I1D16.5SG2 > H)

MM Turn bearish + HFT div =AND(ID29.5G1[-1] < 0, 1D29.5G1 >0, C > C[-1], ID2.5G1 < 0, ID2.SG50
<0,1D2.5G50<1D2.5G1, ID16.5G2 < L)



Klaster 3

MM turn bullish + HFT conv =AND(ID29.5G1[-1] >0, 1D29.5G1< 0, L > L[-1],1D2.SG1 >0, ID2.5SG50
>0, 1D2.SG50 > 1D2.5G1, ID16.5G2 > H)

MM turn bearish + HFT conv =AND(1D29.5G1[-1] <0, ID29.5G1 >0, H < H[-1],ID2.5G1< 0,
ID2.5G50<0, ID2.5G50 < 1D2.5G1, 1D16.5G2 < L)

Klaster 4

HET manip + oversold =AND(L < L[-1], ID2.5G1 <0, ID2.5SG50 >0, ID2.5G50 > ID2.5G1, ID16.5G2 >
H,ID42.5G1 <25, H <H[-1], L< L[-1])
HFT manip + overbought =AND(H > H[-1], ID2.SG1 >0, ID2.5G50< 0, ID2.SG50 < ID2.5G1, ID16.5G2
<L,ID42.5G1>75, H>H[-1], L > L[-1]



Klaster 5

HFT Div + overbought =AND(C > C[-1], ID2.5G1< 0, ID2.SG50< 0, ID2.5G50 < 1D2.SG1, ID16.SG2 < L
,1D42.5G1 > 75, H>H[-1], L>L[-1])

HFT Div + oversold =AND(C < C[-1],1D2.SG1 >0, ID2.SG50 > 0, ID2.5SG50 > 1D2.5G1, I1D16.5G2 > H,
ID42.5G1 <25, H < H[-1], L < L[-1])

Klaster 6

SL hunt + oversold =AND(ID60.SG1 < TIME(O, 0, 1), L<L[-1], H<H[-1],1D42.5G1<25,H<H[-1], L
<L[-1])

SL hunt + overbought =AND(ID60.5G1 < TIME(0, 0, 1), L> L[-1] , H > H[-1] , ID42.5G1 > 75, H > H[-1],
L>L[-1])



Klaster 7
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MM turn bullish + oversold =AND(ID29.5G1[-1] >0, 1D29.5G1< 0, I1D42.5G1< 25, H<H[-1], L< L[-
1])

MM turn bearish + overbought =AND(ID42.5G1 > 75, H > H[-1], L> L[-1], ID29.SG1[-1] <O,
ID29.5G1 > 0)

Klaster 8

SL hunt + HFT B manip =AND(ID60.5SG1 < TIME(0, 0, 1), L< L[-1], H < H[-1], L< L[-1], 1D2.SG1 <O,
ID2.5G50 >0, ID2.SG50 > 1D2.5G1, ID16.5G2 > H)
SL hunt + HFT S manip =AND(ID60.SG1 < TIME(O, 0, 1), L>L[-1], H > H[-1] , H > H[-1], ID2.SG1 >0,
ID2.5G50<0, ID2.5G50 < 1D2.5G1, 1D16.5G2 < L)



Klaster 9

SL hunt + HFT B div =AND(ID60.5G1 < TIME(0, 0, 1), L< L[-1],, H < H[-1], C < C[-1] , ID2.5G1 >0,
ID2.5G50 > 0, ID2.5G50 > ID2.5G1 , ID16.5G2 > H)
SL hunt + HFT S div =AND(ID60.SG1 < TIME(0, 0, 1), L > L[-1] , H > H[-1],, C > C[-1] , ID2.5G1 <0,
ID2.5G50< 0, 1D2.5G50 < ID2.5G1, ID16.5G2 < L)

Klaster 10

HFT Buy Conv + Oversold =AND(L> L[-1], ID2.5G1>0,1D2.SG50 >0, ID2.5G50 > 1D2.5G1,
ID16.5G2 > H, ID42.5G1 < 25, H < H[-1], L< L[-1])

HFT Sell Conv + Overbought =AND(H < H[-1], ID2.5G1 <0, ID2.SG50< 0, ID2.5G50 < ID2.5G1,
ID16.5G2 < L, ID42.5G1 > 75, H > H[-1], L > L[-1])



Klaster 11

---> here it is the HFT conv alert, which is followed by an oversold / overbought alert :) (consecutively
triggeered price bar, after price bar)

(Oversold t0) + (HFT buy conv t-1) =AND(ID42.SG1< 25, H < H[-1], L< L[-1], L[-1] > L[-2],
ID2.SG1[-1] >0, ID2.SG50[-1] > 0, ID2.SG50[-1] > ID2.SG1[-1], ID16.SG2[-1] > H[-1])
(Overbought t0) + (HFT sell conv t-1) =AND(ID42.5G1 > 75, H > H[-1], L > L[-1], H[-1] < H[-2],
ID2.SG1[-1] <0, ID2.SG50[-1] <0, ID2.SG50[-1] < ID2.SG1[-1], ID16.SG2[-1] < L[-1]



Klaster 12

---> here it is HFT manip triggered x2 on two consecutive price bar (double HFT manip) ! it works well
you will see :)

(HFT buy manip t-1) + (HFT buy Manip T0) =AND(L[-1] < L[-2], ID2.5G1[-1] <0, ID2.SG50[-1] >0,
ID2.SG50[-1] > 1D2.SG1[-1], ID16.SG2[-1] > H[-1], L< L[-1], ID2.SG1 <0, ID2.5SG50 >0, ID2.5G50 >
ID2.5G1, ID16.5G2 > H)

(HFT Sell manip t-1) + (HFT sell manip TO) =AND(H[-1] > H[-2], ID2.SG1[-1] >0, ID2.SG50[-1] <0,
ID2.SG50[-1] < ID2.SG1[-1], ID16.SG2[-1] < L[-1], H > H[-1], ID2.5G1 >0, ID2.SG50< 0, ID2.5G50 <
ID2.5G1, ID16.5G2 < L)



Klaster 13

----> here it is the the double HFT conv :) one HFT buy conv triggered on one price bar, and a second
HFT buy conv triggered on the next price bar.

(HFT buy conv t-1) + (HFT buy conv t0) =AND(L[-1] > L[-2], ID2.5G1[-1] >0, ID2.SG50[-1] >0,
ID2.SG50[-1] > ID2.SG1[-1], ID16.SG2[-1] > H[-1], L> L[-1], ID2.SG1 >0, ID2.SG50 >0, ID2.5G50 >
ID2.5G1, ID16.5G2 > H)

(HFT sell conv t-1) + (HFT sell conv t0) =AND(H[-1] < H[-2], ID2.SG1[-1] <0, ID2.SG50[-1] <0,
ID2.SG50[-1] < ID2.SG1[-1], ID16.SG2[-1] < L[-1], H < H[-1], ID2.5G1< 0, ID2.SG50< 0, ID2.5G50 <
ID2.5G1, ID16.5G2 < L)



Klaster 14

---> here we have the HFT conv which is triggered, and which is followed by an HFT manip alert !
(good combo too)

(HFT Buy Conv t-1) + (HFT buy manip TO) =AND(L[-1] > L[-2], ID2.SG1[-1] >0, ID2.SG50[-1] >0,
ID2.SG50[-1] > 1D2.SG1[-1], ID16.SG2[-1] > H[-1], L< L[-1], ID2.SG1 <0, ID2.5SG50 >0, ID2.5G50 >
ID2.5G1, ID16.5G2 > H)

(HFT Sell Conv t-1) + (HFT Sell manip T0O) =AND(H[-1] < H[-2], ID2.5SG1[-1] <0, ID2.SG50[-1] <0,
ID2.SG50[-1] < ID2.SG1[-1], ID16.SG2[-1] < L[-1], H > H[-1], ID2.5G1 >0, ID2.SG50< 0, ID2.5G50 <
ID2.5G1, ID16.5G2 < L)



Klaster 15

---> here we have the HFT conv alert which is followed by the gap up/dw with manipulation alert
(triggered on two consecutive price bar)

(HFT Buy conv t-1) + (Gap up manip t0) =AND(L[-1] > L[-2], ID2.SG1[-1] >0, ID2.SG50[-1] >0,
ID2.5SG50[-1] > ID2.5G1[-1], ID16.5G2[-1] > H[-1] , ID51.5G1 > TICKSIZE , ID53.5G4 <=0, ID16.5G2 > H
,H>HI[-1], L>L[-1])

(HFT Sell conv t-1) + (Gap down manip t0) =AND(H[-1] < H[-2] , ID2.5G1[-1] <0, ID2.SG50[-1] <O,
ID2.SG50[-1] < ID2.5G1[-1], ID16.5G2[-1] < L[-1] , ID51.5G1 < -TICKSIZE , ID53.5G4 >= 0, ID16.5G2 < L
,H<H[-1], L<L[-1])
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