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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.

Przyszły tydzień rozpoczniemy od odczytów PMI w Polsce, Chinach, Niemczech, USA oraz dla Strefy Euro. W przypadku 
odczytów z Europy rynek oczekuje raczej pozytywnych poziomów PMI – powyżej 50. Jednak w przypadku Chin możliwe jest 
pogłębienie się negatywnego obrazu gospodarki i ostatni niski odczyt (48,3) może zostać pobity in minus, zwłaszcza,  
że poniedziałkowy PMI będzie publikowany przez HSBC, które w przeszłości nieco odważniej podchodziło do Chińskich 
danych.

W przypadku USA o wiele ważniejszym wskaźnikiem koniunktury niż PMI jest ISM, który bardzo konsekwentnie pokazuje 
obraz cyklu koniunkturalnego w USA i jest traktowany jako najlepsze kompleksowe narzędzie do oceny stanu gospodarki 
USA. Co prawda ostatnie dane o PKB w USA nie były bardzo odległe od konsensusu ale nie zmienia to faktu, że gospodarka 
w USA nie rośnie w pożądanym tempie 3% rocznie. Bardzo negatywnie zaskoczyły dane o wynagrodzeniach w USA  
co wpłynie zarówno na przyszłe odczyty PKB (Atlanta FED – GDPNow już zareagował) jak i na odczyt ISM, który wykazuje 
słabość sprawia wrażenie, że ciąży mu utrzymywanie się powyżej poziomu 50. O ile ogólny wskaźnik ISM ma szanse jeszcze 
nie zareagować tak szybko na słabsze dane to wskaźnik ISM dotyczący cen z wysokim prawdopodobieństwem da bardzo 
słaby odczyt. Gospodarce USA wciąż nie pomaga mocny dolar, a ropa naftowa wznawiając spadki wywiera nacisk na obniżanie 
się wskaźników inflacji. 

Jedynym wskaźnikiem, który ma szansę zaskoczyć pozytywnie w USA w przyszłym tygodniu jest wskaźnik bezrobocia, który 
po dobrych odczytach o nowych miejscach pracy w sektorze pozarolniczym powinien się obsunąć jeszcze niżej. Tylko czekać 
aż któryś z reprezentantów FED zakomunikuje, że po raz kolejny należy zweryfikować NAIRU w dół.
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data kraj zdarzenie poprzednio prognoza

2015-08-03   Chiny Wskaźnik PMI dla przemysłu wg HSBC (Sie) 48,2  

2015-08-03   Polska Wskaźnik PMI dla przemysłu (Sie) 54,3  

2015-08-03 Niemcy Wskaźnik PMI dla przemysłu w Niemczech (Sie) 51,5  

2015-08-03 Strefa Euro Wskaźnik PMI dla przemysłu (Sie) 52,2  

2015-08-03   USA Bazowy indeks cen wydatków konsumpcyjnych (Core PCE) (r/r) 1,20%  

2015-08-03   USA Wskaźnik PMI dla przemysłu (Sie) 53,8  

2015-08-03   USA Wydatki konstrukcyjne (m/m) (Cze) 0,80% 0,60%

2015-08-03   USA Wskaźnik ISM dla przemysłu (Sie) 53,5 53,5

2015-08-03   USA Indeks cen wydatków konsumpcyjnych (PCE) wg Fed z Dallas 2,30%  

2015-08-03   USA Krajowa sprzedaż samochodów ciężarowych (Sie) 8,01M 8,15M

2015-08-04 Strefa Euro Wskaźnik PPI (r/r) (Cze) -2,00%  

2015-08-04   USA Indeks Redbook (r/r) 1,00%  

2015-08-04   USA Zamówienia fabryk (m/m) (Cze) -1,00% 1,40%

2015-08-05   Chiny Wskaźnik PMI dla usług wg HSBC (Sie) 51,8  

2015-08-05 Niemcy Zbiorczy wskaźnik PMI w Niemczech (Sie) 53,4  

2015-08-05 Strefa Euro Zbiorczy wskaźnik PMI wg Markit (Sie) 53,7  

2015-08-05 Strefa Euro Sprzedaż detaliczna (r/r) (Cze) 2,40%  

2015-08-05   USA Zmiana pozarolniczego zatrudnienia ADP (Sie) 237 tys. 215 tys

2015-08-05   USA Bilans handlowy (Cze) -41,90 mld. -42,00 mld.

2015-08-05   USA Zbiorczy wskaźnik PMI wg Markit (Sie) 55,2  

2015-08-05   USA Indeks ISM dla usług dot. nowych zamówień (Sie) 58,3  

2015-08-05   USA Wskaźnik ISM dla usług (Sie) 56 56

2015-08-05   USA Indeks ISM dla usług dot. cen (Sie) 53  

2015-08-06 Niemcy Zamówienia fabryk w Niemczech (m/m) (Cze) -0,20%  

2015-08-06   USA Raport Challenger'a o planowanych zwolnieniach (Sie) 44,8 tys.  

2015-08-07 Niemcy Bilans handlowy Niemiec (Cze) 22,8 mld.  

2015-08-07   USA Przeciętne godzinowe wynagrodzenie (m/m) (Sie)  0,20%

2015-08-07   USA Zmiana zatrudnienia w sektorach pozarolniczych (Sie) 223 tys. 218 tys

2015-08-07   USA Zatrudnienie w sektorze prywatnym z wyłączeniem rolnictwa 223 tys. 215 tys

2015-08-07   USA Stopa bezrobocia (Sie) 5,30% 5,30%

2015-08-07   USA Kredyty konsumenckie (Cze) 16,09 mld. 17,50 mld.

2015-08-08   Chiny Bilans handlowy (Sie) 46,54 mld.  

2015-08-09   Chiny Wskaźnik CPI (r/r) (Sie) 1,40%  

2015-08-09   Chiny Wskaźnik PPI (r/r) (Sie) -4,80%  


