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Sveriges Riksbank - jesteSmy gotowi na wiece;.

W czwartek 12. lutego najstarszy bank centralny Swiata po raz drugi w swojej historii wprowadzit ujemne stopy procentowe. Stopa refinansowa
Banku Szwecji zostata sprowadzona do -0,1%, z zapowiedzig obnizania jej dalej o ile sytuacja na rynku bedzie tego wymagata. Komunikat
zostat potaczony z informacja o rozpoczeciu luzowania ilosciowego w Szwecji w rozmiarze 10 mld koron miesiecznie. O ile sama zapowiedz QE
byfa relatywnym zaskoczeniem, to rynek odebrat jego skale jako niewystarczajaca.

Rosja - zawieszenie broni w wojnie, w ktoérej nie brata udziatu.

Przedstawiciele Rosji, Ukrainy, Francji i Niemiec w efekcie rozméw w Minsku zadecydowali o zawieszeniu broni poczawszy od niedzieli 15.
lutego 2015. Rynek (zwtaszcza akcyjny) zareagowat na te informacje bardzo optymistycznie, pomimo braku konkretnych ustalen co do statusu
wschodniej czesci Ukrainy, objetej dziataniami wojennymi, co do ktérej roszczenia wysuwaja samozwancze republiki ludowe. Warto zauwazy¢
, ze w trakcie catego szczytu nie padta nazwa ,Krym®, co moze Swiadczy¢ o braku checi do antagonizowania sie stron wzgledem zagarnietego
terytorium. Poprzednie zawieszenie broni od samego poczatku nie byto respektowane i moze okazac sie, ze podobnie stanie sie z obecnym,
a informacje o eskalacji konfliktu moga znowu zepsu¢ inwestorom nastroje

Wojna w Iraku - ropa wzruszyta ramionami.

Wbrew uprzednim zapewnieniom o niewprowadzaniu jednostek ladowych do wojny przeciw ISIS (,no boots on the ground”), Prezydent Obama
zwrdcit sie do Kongresu o zezwolenie na rozszerzenie akcji militarnej w Iraku (Syria Assada naturalnym nastepstwem?). Jeszcze rok temu ropa
naftowa na takie informacje zareagowataby pionowym wystrzatem kursu do gory, w obecnej sytuacji - ciggtego ,kotta” na Bliskim Wschodzie,
zamiary interwencji w jedynym znaczacym rezerwuarze dodatkowej podazy ropy naftowej przeszty bez echa.

Dane z USA - kontrapunkt.

W zesztym tygodniu rynek zostat zaskoczony rekordowo dobrymi danymi z rynku pracy (Non Farm Payrolls), w tym tygodniu niestety okazato
sie, ze sytuacja nie jest tak jednoznaczna - dane o wnioskach o zasitek dla bezrobotnych okazaty sie gorsze niz oczekiwano i wydaje sie,
ze efekty gorszej sytuacji w sektorze wydobywczym w USA wtasnie zaczety by¢ widoczne w danych. Initial Jobless Claims wzrosty o 24 tys.
Do 304 tys - poziom powyzej 300 tys. jest jednoznacznie odbierany jako zly. Jezeli kolejny odczyt Non-Farm Payrolls bedzie réwniez staby
to mozna sie spodziewac lawinowo pogarszajacych sie informacji z gospodarki amerykanskie;j.

PKB. Niemcy na czele.

W piatek poznalismy dane na temat wzrostu gospodarczego w IV kwartale 2014 roku w Niemczech, strefie euro i w Polsce. Dane zza naszej
zachodniej granicy okazaty sie by¢ znacznie lepsze od oczekiwan. Niemiecki produkt krajowy w ostatnim kwartale zesztego roku wzrést 0 0,7%
kw/kw wobec oczekiwanych 0,3%. Wiasnie o 0,3% wzrdst natomiast PKB w catej strefie euro, wiec wynik naszych zachodnich sgsiadéw
wyglada na tym tle naprawde nieZle. Tempo wzrostu w tym kraju przewyzszyto takze dynamike amerykanskiej gospodarki, ktéra urosta
0 0,6% kw/kw. Niemiecka gospodarka chyba otrzasneta sie po stabszej potowie roku i wraca do pefnionej przez dtugi czas roli lokomotywy
europejskiej gospodarki. Takze w poréwnaniu z tempem wzrostu polskiego PKB w IV kwartale Niemcy wypadty naprawde dobrze. Jak podat w
pigtek GUS, PKB naszego kraju wzrést w ostatnim kwartale tego roku o 0,6% w stosunku do poprzedniego kwartatu. W relacji do IV kwartatu
2013 wazrdést wyniést 3%. Jest to najstabszy kwartalny odczyt w tym roku, konsekwencja okresu stabszej koniunktury z drugiej potowy 2014.
Lepsze dane powinny pojawic sie w Il kwartale tego roku.

Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym do uzytku odbiorcy. Nie powinien by¢ rozumiany jako materiat o charakterze doradczym lub jako podstawa do podejmowania decyzji inwestycyjnych.
Nie powinien tez by¢ rozumiany jako rekomendacja inwestycyjna. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu s3 jedynie wyrazem opinii autoréw w dniu publikacji i moga ulec zmianie bez
zapowiedzi. Skarbiec TFI SA nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania. Wymagane prawem informacje dotyczace subfunduszy, w tym
o czynnikach ryzyka inwestycyjnego znajduja sie w prospekcie informacyjnym SKARBIEC FIO i Kluczowych Informacjach dla Klientéw, dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI SA w serwisie skarbiec.pl i w sieci
sprzedazy. Subfundusze nie gwarantuja osiagniecia okreslonego celu i wyniku inwestycyjnego, a uczestnik ponosi ryzyko utraty czesci wptaconych srodkéw.



