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Tydzien konsolidacji przy maksimach

Wtorkowa sesja pod wzgledem swojej dynamiki, zmiennosci i aktywnosci nie réznita si¢ niczym od poniedziatkowej. A
tamta jak pamigtamy bylta podobna do piatkowej. Jedynie WIG20 na otwarciu stracit kilkanascie punktéw, co
oznaczato spedzenie catego dnia w kolorze czerwonym, ale wigzato si¢ to z zadnymi konsekwencjami.

Rynki catkowicie zignorowaty publikowane dane makro, cho¢ tych nie brakowato, a najwazniejsze z nich byly
jednoznacznie pozytywne. Indeks ZEW opisujacy nastroje analitykéw i inwestor6w w Niemczech zgodnie z
prognozami siggnat 4 pkt. To niewiele jak na ten wskaznik, ale od kwietnia notowat on spadki co bylo sprzeczne z
zachowaniem gietd, wigc nic dziwnego, ze wzrost tez nie zostal przez rynek doceniony. Nawet przy wigkszym
zainteresowaniu handlem wciaz bez znaczenia bytaby informacja o produkcji przemystowej w strefie euro, ktéra
wzrosta tylko o 0,7 proc. a nie o oczekiwanie 1,3 proc. Te dane dotycza jednak pazdziernika, wigc sg bardziej stare niz
prehistoria, a przeciez inwestorzy zyja juz wydarzeniami z przysztego roku.

Dla krajowego rynku najciekawsza byta inflacja konsumencka w Polsce, ktéra w listopadzie siggngta 2,7 proc. To
minimalnie mniej niz prognozowane przez Ministerstwo Finansow 2,8 proc., ale pewnym jest Ze spadek jest wyjatkiem
w trwajacym trendzie wzrostu cen. Opinie o tym, Ze inflacja juz w pierwszym kwartale 2011 siggnie 4 proc. szybko
zostaly zdementowane przez rzad, ale zloty nie reagowal na te zapowiedzi. Rynek przygotowal si¢ juz na podwyzke
stop w styczniu, wigc takie zapowiedzi nie robig na nim wrazenia.

Calkowity marazm panowal nawet po wybitnie dobrych danych z USA, gdzie sprzedaz detaliczna w poprzednim
miesigcu wzrosta o 0,8 proc., a w wazniejszym segmencie, czyli liczonym bez samochodéw, wzrost siggnat 1,2 proc.
Wskazania z poprzedniego miesiaca tez poprawiono w gore, co powinno obudzi¢ byki, a tymczasem trudno uzasadnié
reakcje rynkéw na odczyty, bo indeksy gietdowe nie drgnety, a dolar si¢ ostabit. Powinno by¢ catkowicie odwrotnie,
ale jak wiadomo — rynek ma zawsze racj¢. W koricowce notowan podano jeszcze, ze zapasy w Stanach w pazdzierniku
wzrosty o 0,7 proc. a wigc nieznacznie ponizej rynkowego konsensusu.

Dane byty dobre, albo bardzo dobre, a reakcji zadnej. Za winnego ,,rynkowego zmrozenia”, przy mizernym obrocie,
uznaje si¢ piatek, poniewaz wtedy nastapi wygasanie kontraktéw terminowych. Inwestorzy wydaja si¢ bardziej
zainteresowani spokojnym rolowaniem instrumentéw na kolejna sesj¢ niz spekulowaniem co dalej z rynkiem.

Od tygodnia WIG20 przebywa w bardzo waskiej konsolidacji ograniczajacej si¢ do kilkunastu punktéw. Z jednej strony
zmusza to graczy do obserwowania tak nudnych sesji jak dzisiejsza, z drugiej natomiast oznacza, ze wybicie z tego
waskiego kanatu trendu bocznego bedzie okreslato kierunek na kolejne sesje. Na razie przewage z racji przebywania
przy szczytach maja byki.
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