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Trzy wiedZzmy nadlatuja...

Po srodowym nieoczekiwanym wybiciu notowart w samej korficéwce, ktére byto poprzedzone catkowitym marazmem w
czwartek, przynajmniej teoretycznie, przewage miat popyt. Wiasnie dzigki wybiciu WIG20 wyszed! z tygodniowe;j
konsolidacji, co sugerowato dalsze wzrosty, jednak w czwartek rozegrat si¢ spadkowy scenariusz. Rynek stabl, cho¢

nie wskazywata na to sytuacja zewngtrzna, poniewaz pozostate europejskie parkiety utrzymywaty neutralny poziom.

Pomimo sporej ilosci publikacji dane makro nie wptywaty na rynek. Warto niemniej zwréci¢ uwage, ze PMI dla
sektora przemystowego w Niemczech siggnal 60,9 pkt. przy prognozie 58,1 pkt. Sektor ustug wypadl tam troche
gorzej, poniewaz jego wynik wynidst 58,1 pkt., ale oba wskazniki sugeruja dalszy dynamiczny wzrost tej gospodarki.
Posrednio to zapowiedZ réwniez duzego wzrostu w polskim przemysle. Biorac pod uwage caty Eurolandu indeksy PMI
byly analogiczne. Przemyst wypadt lepiej od ustug i byt wyzej od oczekiwan, a ustugi byty stabsze.

Zza Oceanu dane wypadly w zasadzie neutralnie. Annualizowana ilo§¢ pozwolefi na budowy doméw siggneta 530
tysigcy podczas gdy oczekiwano 560 tysigcy. Obecny poziom jest najnizszym od kwietnia ubieglego roku, ale co
gorsze w ciggu roku ten wskaznik spadt o 15 proc. Sugeruje to, ze sektor nieruchomosci w USA jest nadal w duzych
ktopotach. W nadchodzacych miesiacach te dane powinny by¢ jeszcze gorsze, bo dynamicznie ro$nie rentownos¢é
obligacji amerykanskich. To wazne, bo im wyzsza rentownos¢ rzadowych papieréw skarbowych tym wyzsze raty
kredytéw dla Amerykanéw. Od listopadowych historycznych miniméw dla 30-letnich obligacji (4,16 proc.) koszt
pieniadza wzrést juz do 4,61 proc. W pierwszej potowie 2011 sytuacja powinna by¢ jeszcze gorsza. Czgs$ciowo stabsze
dane byly neutralizowane wzrostem rozpoczgtych budéw doméw. Tu zanotowano minimalny wzrost w stosunku do
poprzedniego miesiaca o 3,9 proc. Wzrost maly, ale przynajmniej gracze mogli sig cieszy¢, ze zmiana jest w dobra
strong. Dobry dla bykéw byt tez raport o ilosci nowych bezrobotnych w Stanach, ktéra byta doktadnie zgodna z
oczekiwaniami i siggneta 420 tysiecy. W poréwnaniu do danych z minionego p6t roku to lepszy wynik, ale wynika on
gtéwnie z wzrostu pracy w sezonie §wiatecznym, a nie trwatego wzrostu na rynku pracy. W samej koicéwce
optymizmem powiato z publikacji indeksu FED z Filadelfii, ktéry wzrést do 24 pkt. Poréwnujac do listopadowego
odczytu warto$¢ jest wyzsza o dwa punkty, wigc widaé, ze rewelacji nie ma.

Czwartkowy spadek zawdzigczamy gléwnie ostatniemu liderowi, czyli KGHM na ktérym korekta siggneta 3 proc.
Jeszcze wigksza przecena dotkngla TPSA, ktdre stracito ponad 4 proc. i na tym walorze spadkéw nie da sig
wytlumaczy¢ zadnymi konkretnymi informacjami. Co najwyzej mozna przypuszczac, ze przed koficem roku czgs¢é
funduszy zmienia swoje portfele. Po przecenie WIG20 nie jest juz nad, ale pod strefa ostatniej konsolidacji. Jest to
jednak tak samo ,,wiarygodny” ruch jak Srodowe wybicie, wiec na razie nie ma znaczenia, zwlaszcza ze piatek to
wyczekiwanie na ostatnia godzing i rozliczenia kontraktow. Trzy wiedZmy nadlatuja... normalny handel zobaczymy
dopiero w poniedziatek.
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