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godzina zdarzenie kraj poprzednio konsens
2015-03-16 08:15 Producer and Import Prices (YoY) (Lut) Szwajcaria -2.7%
2015-03-16 08:15 Producer and Import Prices (MoM) (Lut) Szwajcaria -0.6%
2015-03-16 08:15 Sprzedaz Detaliczna (r/r) (Sty) Szwajcaria 2.2%
2015-03-16 13:00 Rachunek Biezacy (Lut) Polska €-1,005M -0,.9M
2015-03-16 13:30 Indeks Empire State (Lut) USA 7.78 8,00
2015-03-16 14:15 Wykorzystanie zdolnosci produkcyjnych (Lut) USA 79.4% 79,50%
2015-03-16 1415 Produkcja przemystowa (m/m) (Lut) USA 0.2% 0,30%
2015-03-16 15:00 Indeks NAHB (Mar) USA 55 57
2015-03-17 03:00 Konferencja Banku Japonii Japonia
2015-03-17 09:00 Ptace w sektorze przedsiebiorstw (Lut) Polska 3.6% 3%
2015-03-17 09:00 Bezrobocie (m/m) (Lut) Polska 12%
2015-03-17 10:00 CPI (m/m) (Lut) Strefa Euro -1.6%
2015-03-17 10:00 Indeks ZEW (Mar) Niemcy 455
2015-03-17 10:00 Indeks ZEW (Mar) Strefa Euro 52.7
2015-03-17 13:30 Zezwolenia budowlane (m/m) (Lut) USA 1.05M 1,065M
2015-03-17 13:30 Rozpoczete budowy doméw (m/m) (Lut) USA -2,00% -1,90%
2015-03-18 01:30 Indeks cen nieruchomosci mieszkalnych (Lut) Chiny -51%
2015-03-18 09:00 Sprzedaz detaliczna (r/r) (Lut) Polska 0.1% 0
2015-03-18 09:30 BoE - stopy procentowa Wielka Brytania 0
2015-03-18 10:00 Bilans handlowy (Sty) Strefa Euro €24.3B
2015-03-18 10:10 Aukcja - 10Y Wielka Brytania 1.622%
2015-03-18 10:40 Aukcja - 10Y Niemcy 0.37%
2015-03-18 13:00 Produkcja przemystowa (r/r) (Lut) Polska 1.7% 4,10%
2015-03-18 13:00 PPI(r/r) (Lut) Polska -2.9% -2,70%
2015-03-18 18:00 Fed - stopa procentowa USA 0.25% 0,25%
2015-03-18 18:00 Posiedzenie FOMC USA
2015-03-19 12:30 Whnioski o zasitki - kontynuowane (Mar 6) USA
2015-03-19 12:30 Whnioski o zasitki - wstepne (Mar 13) USA
2015-03-19 14:30 EIA- zmiana zapaséw gazu (Mar 13) USA
2015-03-19 15:00 Indeks Filadelfia Fed (Mar) USA 5.2
2015-03-19 23:50 BoJ -“minuty” z posiedzenia Japonia
2015-03-20 01:45 HSBC Manufacturing PMI (Mar) Chiny 50.7
2015-03-18 18:00 Fed - stopa procentowa USA 0.25% 0,25%
2015-03-18 18:00 Posiedzenie FOMC USA
2015-03-19 12:30 Whioski o zasitki - kontynuowane (Mar 6) USA
2015-03-19 12:30 Whioski o zasitki - wstepne (Mar 13) USA
2015-03-19 14:30 EIA- zmiana zapaséw gazu (Mar 13) USA
2015-03-19 15:00 Indeks Filadelfia Fed (Mar) USA 5.2
2015-03-19 23:50 BoJ -“minuty” z posiedzenia Japonia
2015-03-20 01:45 HSBC Manufacturing PMI (Mar) Chiny 50.7

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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PRZYSZLY TYDZIEN

NASZYM ZDANIEM

GRZEGORZ ZATRYB LUKASZ WOS

W czwartek poznamy odczyt inflacji ze strefy Euro za luty biezgcego roku. Ostatni odczyt miesigc do miesigca byt na ujemnym poziomie
-1,6% i wydaje sie, ze z wysokim prawdopodobiefAstwem nalezy spodziewac sie w lutym dodatniego odczytuy, a to gléwnie za sprawa
ostabiajacego sie euro, ktére stracito wzgledem dolara 7,5% od poczatku 2015 roku. Réwnolegle podawany odczyt o bilansie handlowym
za styczen moze jeszcze nie oddawac w petni wptywu waluty na eksport.
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Sposréd dwdch aukcji papieréw skarbowych ciekawsza oczywiscie bedzie aukcja dziesiecioletnich papieréw niemieckich, ktérych rentownos¢
w biezacym tygodniu zeszta ponizej 0,2% i ma szanse zblizy¢ sie w najblizszych tygodniach do zera. Rekordowemu wyptaszczeniu ulega
rowniez krzywa niemieckich obligacji skarbowych i réznica pomiedzy rentownoscia papieréw dziesiecio-, i dwuletnich zeszta ponizej 50 pb.
Dla poréwnania analogiczny spread papieréw amerykanskich to ponad 140 pb.

Caty rynek czeka z niecierpliwos$cig na komunikat po posiedzeniu Fedu i mozliwe porzucenie stéw Swiadczacych o cierpliwosci w utrzymywaniu
niskich stép procentowych w USA. Ostatnie dane z rynku pracy podsycity spekulacje na temat podwyzki stopy procentowej juz w czerwcu lub
wrzesniu biezacego roku. Sa to jednak jedyne dane, ktére sprzyjaja takiemu stanowisku. Wiekszo$¢ danych makro zaskakuje w negatywny
sposéb. Gdyby komunikacja ze strony przedstawicieli Fed i FOMC chociaz w najmniejszym stopniu okazata sie gotebia, rentownosci
amerykanskich obligacji dziesiecioletnich zejd3 znacznie ponizej 2%.

Osiemnastego marca poznamy odczyt polskiego PPl w lutym i bardzo prawdopodobne, ze zaskoczy on na minus, a to z powodu importowanej
deflacji ze Strefy Euro. Europa jest gldwnym partnerem handlowym Polski i ostabiajaca sie wspdlnotowa waluta moze pobudzi¢ jeszcze
bardziej deflacje w Polsce. Co prawda, przedstawiciele rzadu w biezacym tygodniu wykluczali mozliwos¢ zaistnienia takiej sytuacji ale lepiej
poczekac na twarde dane niz przyjmowac deklaracje ministréw w cenie nominalnej bez dyskonta doswiadczenia.
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