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PRZYS/ZLY TYDZIE

GLOWNE WYDARZENIA

data godzina zdarzenie kraj poprzednio konsens
2015-03-30 11:00 Industrial Conficence (Mar) Strefa euro -4,70 -4,2
2015-03-30 14:00 Inflacja CPI (r/r) (Mar) Niemcy 0,10%
2015-03-30 14:30 Wydatki osobiste (Lut) USA -0,20% 0,20%
2015-03-30 16:00 Domy na sprzedaz (m/m) (Lut) USA 1,70% 0,40%
2015-03-30 16:30 Dallas Fed Manufacturing Business Index (Mar) USA -11,20 -9,50%
2015-03-31 07:00 Rozpoczete budowy doméw (r/r) (Lut) Japonia -13,00% -7,00%
2015-03-31 09:55 Stopa bezrobocia s.a. (Mar) Niemcy 6,50% 6,40%
2015-03-31 11.00 Inflacja CPI (r/r) (Mar) Strefa euro -0,30% -0,40%
2015-03-31 12:00 Stopa bezrobocia (Lut) Strefa euro 11,20% 11,20%
2015-03-31 14:00 Rachunek obrotéw biez IV Kw Polska €1,8mid €1,4 mid
2015-03-31 15:00 Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller (r/r) (Sty) USA 4,50%
2015-03-31 15:45 Chicago Purchasing Managers’ Index (Mar) USA 45,80 52
2015-03-31 17.00 Zaufanie konsumentéw (Mar) USA 96,40
2015-04-01 01:50 Tankan Large Manufacturing Index (Q1) Japonia 12,00 14
2015-04-01 01:50 Tankan Large Manufacturing Outlook (Q1) Japonia 9,00 16
2015-04-01 03:.00 NBS Manufacturing PMI (Mar) Chiny 49,90 49,7
2015-04-01 03:45 HSBC Manufacturing PMI (Mar) Chiny 50,70
2015-04-01 09:00 Purchasing Manager Index (Mar) Polska 55,10
2015-04-01 10:00 Markit Manufacturing PMI (Mar) Strefa euro 51,00
2015-04-01 15:45 Markit Manufacturing PMI (Mar) USA 55,10
2015-04-01 16:00 ISM Manufacturing PMI (Mar) USA 52,90
2015-04-02 08:00 Sprzedaz detaliczna (r/r) (Lut) Niemcy 5,30% 3,60%
2015-04-02 14:30 Continuing Jobless Claims (Mar 20) USA
2015-04-02 14:30 Initial Jobless Claims (Mar 27) USA
2015-04-02 14:30 Bilans handlowy (Lut) USA $-41,8mld $-41,0mld
2015-04-02 15:30 Posiedzenie EBC Strefa euro
2015-04-02 15:45 ISM New York index (Mar) USA 63,10
2015-04-02 16:00 Zamodwienia w przemysle (m/m) (Lut) USA -0,20%
2015-04-03 14:30 Przecietna stawka godzinowa (r/r) (Mar) USA 2,00%
2015-04-03 14:30 Wskaznik partycypacji (Mar) USA 62,80%
2015-04-03 14:30 Miejsca pracy po za rolnictwem (Mar) USA 295tys.
2015-04-03 14:30 Stopa bezrobocia (Mar) USA 5,50% 5,50%

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.
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NASZYM ZDANIEM

GRZEGORZZATRYB S GLOWNYSTRATEG

W przysztym tygodniu warto przygladac sie danym z amerykanskiego rynku pracy oraz danym na temat dochodoéw i wydatkéw
osobistych. Dane na temat nowych miejsc pracy oraz wnioskdw o zasitek dla bezrobotnych pokazuja poprawe na rynku pracy.
Nie widac jej jednak w danych o wynagrodzeniach. W lutym roczna dynamika przecietnej stawki godzinowej wyniosta
zaledwie 2%. Druga dang, ktdra jest bardzo interesujaca z punktu widzenia kondycji rynku pracy jest wskaznik partycypacji,
czyli relacja liczby pracujacych do ogdtu 0s6b w wieku roboczym. Udziat ten spadat w ostatnich latach, z 65% do ponizej 63%
obecnie. Swojego czasu spadek bezrobocia wigzany byt wtasnie z wychodzeniem ludnosci z rynku pracy, co powodowato,
ze nizsze bezrobocie niekoniecznie byto zjawiskiem negatywnym. Wydaje sie, ze dopiero zarysowanie sie trendu wzrostu
wskaznika partycypacji bedzie Swiadczyto o przetomie na rynku pracy. By¢ moze pierwsze oznaki juz sa, gdyz od pewnego
czasu wskaznik partycypacji ulega poprawie w grupie osob wyzej wyksztatconych.

Ozywienie gospodarcze w Polsce odbywa sie w sposéb, oglednie méwiac, nie rzucajacy sie w oczy. Efektem ubocznym jest
stabszy popyt na dobra importowane, co odbija sie na bilansie handlu zagranicznego. Z drugiej strony gospodarka Zachodniej
Europy wyraznie odbita od dna. Wedtug danych miesiecznych NBP, opartych na ptatnosciach, deficyt w IV kwartale wynidst
1,3 mld EUR. Mediana prognoz dla danych kwartalnych za ten okres to deficyt na poziomie 1,4 mld EUR. Zapewne nie spotka
nas zaskoczenie na miare danych miesiecznych za styczen, ktére byty znacznie lepsze od oczekiwan, ale nalezy z uwaga
$ledzi¢ dane za kolejne miesigce.

Przetom miesiecy to oczywiscie wysyp danych na temat wskaznika PMI. W krajach wysoko rozwinietych obserwujemy
poprawe w tym zakresie i takie tez s3 oczekiwania. Wyjatek stanowig Chiny, gdzie analitycy spodziewajg sie pogorszenia
nastrojéw w biznesie. Dana ta bedzie rzutowata zaréwno na sentyment inwestoréw w stosunku do rynkéw wschodzacych jak
i na rynki towarowe, zwtaszcza metali przemystowych.

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.



