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Nozyce rozszerzaja si¢ coraz mocniej

Poniedziatek nie byt specjalnie pasjonujacym dniem na parkiecie. WIG20 rozpoczat od niewielkiego wzrostu i ataku na
ubieglotygodniowe maksima, ale zapat do walki po stronie popytu skoficzyl si¢ w mniej niz godzing. Kiedy podazy
udato si¢ sprowadzi¢ rynek do poziomu pigtkowego zamknigcia przez kilka godzin kresliliSmy ptaska lini¢ i dopiero w
konficbwce inwestorzy si¢ ozywili 1 kolejny raz indeks zblizyt si¢ do 2700 pkt.

W czgsci makroekonomicznej byto w poniedziatek réwnie spokojnie jak na gietdach. Poranne doniesienia z Japonii o
spadku tamtejszego PKB w czwartym kwartale 2010 roku o 1,1 proc. cho¢ ewidentnie byty stabe nie wplywaty
negatywnie na rynki, bo oczekiwano jeszcze wigkszego spadku. Z drugiej strony na tym skurczeniu si¢ gospodarki
Kraju Kwitnacej Wisni skorzystaty Chiny, ktére automatycznie staty si¢ druga najwicksza gospodarka swiata. I to
akurat z ich dotyczyty inne dane makro, méwiace o tym, ze import do tego kraju wzrést w styczniu w ujeciu rocznym o
51 proc., a eksport o 37 proc. To potgzne wzrosty, ktére jednak moga zosta¢ odebrane ambiwalentnie. Plusem jest to,
ze to niewatpliwy pokaz sity i dynamizmu ,,chifiskiego smoka” i tak istotnie wigkszy wzrost importu sugeruje rosnacy
popyt wewnetrzny. Minusem jest jednak idealna pozywka dla dalszego rajdu cen surowcow, ktére i tak sg w
wigkszosci przypadkow na historycznych maksimach. Jedyne dane w Europy o produkcji przemystowej w strefie euro
byly gorsze od oczekiwan, ale na to rynki byly przygotowane po ubiegtym tygodniu kiedy negatywnie zaskoczyla
produkcja i zaméwienia z Niemiec.

Stabos¢ naszego parkietu bita po oczach w kontekscie rosnacego niemieckiego DAX czy wegierskiego BUX. Gietda u
naszych zachodnich sasiadéw, ktéra zazwyczaj bardzo doktadnie nasladowali§my jest juz kilka procent ponizej szczytu
z hossy 2007 roku, a tymczasem WIG20 do szczytu z lipca 2007 brakuje blisko 50 proc. Réznice wynikéw sa juz tak
duze, ze jest kwestia dos¢ krétkiego czasu ich zniwelowanie. Albo rynki rozwinigte czeka porzadna korekta albo rynki
wschodzace zaleje fala gotéwki. W zwiazku z tym inwestorzy moga decydowac si¢ na zwigkszone ryzyko, bo
ewentualna nagroda i wzrostowy scenariusz niesie ze sobg co najmniej kilkanascie procent zysku, a ryzyko przeceny
powinno by¢ ograniczone przez poprzedni brak wzrostow. Zawegzajace si¢ w ostatnich dniach pasmo wahaii WIG20
sugeruje, ze cho¢ tkwimy w samym Srodku trendu bocznego to podjeta zostanie préba wyjscia z niego.
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