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Niniejszy dokument jest jedynie materiałem informacyjnym do użytku odbiorcy. Nie powinien być rozumiany jako materiał o charakterze doradczym lub jako podstawa do podejmowania decyzji inwestycyjnych. 
Nie powinien też być rozumiany jako rekomendacja inwestycyjna. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu są jedynie wyrazem opinii autorów w dniu publikacji i mogą ulec zmianie bez 
zapowiedzi. Skarbiec TFI SA nie ponosi odpowiedzialności za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjęte na podstawie niniejszego opracowania. Wymagane prawem informacje dotyczące subfunduszy, w tym 
o czynnikach ryzyka inwestycyjnego znajdują się w prospekcie informacyjnym SKARBIEC FIO i Kluczowych Informacjach dla Klientów, dostępnych w siedzibie SKARBIEC TFI SA w serwisie skarbiec.pl i w sieci 
sprzedaży. Subfundusze nie gwarantują osiągnięcia określonego celu i wyniku inwestycyjnego, a uczestnik ponosi ryzyko utraty części wpłaconych środków.

data zdarzenie kraj poprzednio konsens

2015-05-26 Stopa bezrobocia (Kwi) Polska 11,70% 11,20%

2015-05-26 Zamówienia środków trwałych (m/m) (Kwi) USA 4,70% -1,00%

2015-05-26 Wskaźnik cen nieruchomości (m/m) (Mar) USA 0,70%  

2015-05-26 Wskaźnik zaufania konsumentów wg Conference Board (Maj) USA 95,2 96,1

2015-05-26 Sprzedaż nowych nieruchomości (Kwi) USA 481 tys. 515 tys.

2015-05-26 Wskaźnik aktywności wytwórczej Dallas Fed (Maj) USA -16  

2015-05-27 Wskaźnik PMI dla usług (Maj) USA 57,4 57,5

2015-05-28 Oczekiwania inflacyjne konsumentów (Maj) Strefa Euro 0,7  

2015-05-28 Oczekiwania odnośnie ceny sprzedaży (Maj) Strefa Euro -2,9  

2015-05-28 Indeks nastrojów w usługach (Maj) Strefa Euro 6,7  

2015-05-28 Indeks nastrojów w przemyśle (Maj) Strefa Euro -3,2  

2015-05-28 Indeks podpisanych umów kupna domów na rynku wtórnym (Kwi) USA 108,6  

2015-05-29 PKB (r/r) (kw I) Polska 3,50%  

2015-05-29 Podaż pieniądza M3 (r/r) (Kwi) Strefa Euro 4,60%  

2015-05-29 Pożyczki prywatne (r/r) (Kwi) Strefa Euro 0,10%  

2015-05-29 Zyski przedsiębiorstw (k/k) (Kw I) USA -1,60%  

2015-05-29 PKB (k/k) (Kw I) USA 0,20% -0,70%

2015-05-29 Deflator PKB (k/k) (Q1) USA -0,10% -0,10%

2015-05-29 Realne wydatki konsumpcyjne (Kw I) USA 1,90%  

2015-05-29 Indeks Chicago PMI (Maj) USA 52,3 53

2015-05-29 Wskaźnik 5-letnich oczekiwań inflacyjnych Michigan (Maj) USA 2,80%  

2015-05-29 Wskaźnik nastroju konsumentów Michigan (Maj) USA 88,6 93,3

2015-05-29 Indeks nastrojów konsumentów Uniwersytetu Michigan, wstępny (Maj) USA 99,8  

2015-05-29 Prognozy inflacji Uniwersytetu Michigan (Maj) USA 2,90%  
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W przyszłym tygodniu poznamy dane na temat poziomu bezrobocia w Polsce w kwietniu. Oczekiwania są bardzo pozytywne, 
głównie za sprawą pozytywnych odczytów z ostatnich miesięcy. Jedynie zeszłotygodniowe dane o produkcji przemysłowej i 
sprzedaży detalicznej zaburzyły ten obraz. Wśród komentatorów, słabość tych danych była tłumaczona „czynnikami 
przejściowymi” i „sezonowością” oraz wysoką bazą w marcu związaną z przypadającymi na ten miesiąc Świętami 
Wielkanocnymi.

Bardzo ważną informacją będą dane na temat cen w Strefie Euro. W  środę poznamy odczyt oczekiwań inflacyjnych 
konsumentów i oczekiwań odnośnie cen sprzedaży. Warto jednak zauważyć, że są to odczyty oparte na danych ankietowych 
i  aby nabrały znaczenia muszą być zestawione z rzeczywistymi danymi opartymi na zmianach cen.

Europejski Bank Centralny i Eurostat podadzą dane na temat pożyczek prywatnych w kwietniu.  Poprzedni odczyt był bardzo 
słaby (0,1%), a jego pozytywne przyjęcie przez rynek można tłumaczyć tym, że nie był ujemny.

Tydzień zakończy się wysypem danych z USA, z których warto zwrócić uwagę na zmianę PKB w pierwszym kwartale 
bieżącego roku i wskaźniki inflacji publikowane przez Uniwersytet w Michigan. W przypadku PKB oczekiwania są negatywne 
ale zdążyły one już zostać zdyskontowane przez rynek i tylko bardzo znaczące odejście od konsensusu mogło by wpłynąć na 
zachowanie się inwestorów.

Poznamy także bardziej szczegółowe dane o polskim produkcie krajowym, które podane zostaną w piątek. Wstępny odczyt 
pozytywnie zaskoczył , gdyż dynamika r/r wyniosła 3,5%. W najbliższy piątek poznamy bardziej precyzyjna estymację oraz 
kontrybucję poszczególnych komponentów. Prawdopodobnie do wzrostu PKB przyłoży się konsumpcja prywatna, inwestycje 
i eksport netto. Zmiana stanu zapasów to zwykle wielka niewiadoma. Bardzo często zdarza się, że kolejne oszacowania 
dynamiki PKB są wyższe od pierwszego, więc być może spotka nas znowu pozytywne zaskoczenie.
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