
  2022-01-17 08:22 

Źródło: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg   
Zespół Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.  

   
  Autor: Lukas Cinikas 

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. 
ul. Twarda 18, 00–105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00 

  e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl 
www.bnpparibas.pl 

   

POPRZEDNIA SESJA W SKRÓCIE  

Mijający tydzień na rozwiniętych rynkach akcji upłynął w neutralnych nastojach. 

Sentymentu nie wsparło wystąpienie prezesa Fed przed Senatem, który zapowiedział 

zdecydowaną reakcję w walce z inflacją. Jerome Powell wskazał, że podwyżki stóp 

procentowych oraz ograniczanie sumy bilansowej banku centralnego  mogą rozpocząć się 

w nadchodzących miesiącach. Odzwierciedleniem tego stanu rzeczy są mocne wzrosty 

rentowności amerykańskich obligacji skarbowych, co nie wspiera wycen instrumentów 

udziałowych. Z odmienną sytuacją mamy do czynienia w kraju, gdzie szeroki indeks (WIG) 

zyskał w całym, zeszłym tygodniu 2,42%. We wzrostach nie przeszkodziła nawet słaba, 

piątkowa sesja WIG-u20, który stracił 1,02%. Wśród największych spółek, dodatnią stopę 

zwrotu zanotowały jedynie walory czterech podmiotów, na czele z Lotosem (+1,33%) i PKN 

Orlen (+0,88%).  

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI 

Sesja giełdowa na głównych indeksach w Azji przebiegła w bardzo dobrych nastrojach, co 

może być wynikiem optymistycznych danych z Chińskiej gospodarki. PKB Chin urósł w IV 

kwartale o 4% r/r, przy konsensusie na poziomie +3,3%. Na dodatnich poziomach są również 

kwotowane kontrakty terminowe na DAX, co powinno wspierać otwarcie handlu w 

Warszawie. Trzeba pamiętać o tym, że w związku z Świętem Lutera Kinga w USA mamy dziś 

dzień wolny od handlu, co może przełożyć się na niższe obroty szerokiego rynku. W nowym 

tygodniu kalendarz danych makroekonomicznych na świecie nie będzie zawierał wielu 

istotnych z punktu widzenia rynków finansowych publikacji. Ogłoszone zostaną między 

innymi szacunki CPI w niektórych krajach strefy euro, przy czym największą uwagę 

przyciągnąć mogą środowe dane z Niemiec. Łączna dynamika HICP dla krajów strefy euro 

opublikowana zostanie w czwartek. Konsensus rynkowy zakłada przyspieszenie inflacji do 

poziomu 5,0% z 4,9% r/r w listopadzie. W Polsce natomiast nowy tydzień przyniesie szereg 

informacji o aktywności gospodarczej. Dziś NBP opublikuje wskaźnik inflacji bazowej, który 

w grudniu wzrósł naszym zdaniem do 5,2% r/r z 4,7% r/r odnotowanych w listopadzie. 

Kolejne dane poznamy dopiero w piątek i będą to produkcja przemysłowa, produkcja 

budowlano-montażowa, oraz dane z polskiego rynku pracy. Spodziewamy się, że podobnie 

jak w listopadzie, dane wskażą na wyraźny wzrost produkcji przemysłowej oraz budowlanej. 

Szacujemy, że w grudniu produkcja przemysłowa zwiększy się o 10,5% a budowlana o 8,0% 

r/r. W kontekście danych z rynku pracy spodziewamy się dalszego solidnego wzrostu 

wynagrodzeń w sektorze przedsiębiorstw o 8,0% r/r. Towarzyszyć temu będzie wzrost 

zatrudnienia o około 0,6% r/r 

NOTOWANIA INDEKSÓW (OSTATNIE 12-MCY)  

POLSKA Kurs 1D 1M YTD 

WIG 72,563.29 -0.93% 8.06% 4.71% 

WIG20 2,383.16 -1.02% 8.59% 5.13% 

mWIG40 5,493.94 -0.87% 7.73% 3.82% 

sWIG80 20,885.04 -0.70% 5.40% 4.13% 

WIG20 TR 4,461.62 -1.02% 8.59% 5.13% 

MSCI POLAND 1,594.33 -1.20% 9.41% 5.63% 

ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD 

S&P500 4,662.85 0.08% 0.91% -2.17% 

Nasdaq C. 15,611.59 0.75% -1.20% -4.34% 

DAX 15,883.24 -0.93% 2.26% -0.01% 

CAC40 7,143.00 -0.81% 3.12% -0.14% 

FTSE250 22,743.35 -0.94% -0.16% -3.14% 

BUX 52,675.90 -1.97% 3.51% 3.85% 

IBEX 8,806.60 -0.12% 5.96% 1.06% 

NIKKEI 28,333.52 0.74% -0.74% -1.59% 

OBLIGACJE Rent. 10Y 1D 1M YTD 

Polska 4.017 0.4 pb 83.7 pb 34.5 pb 

USA 1.784 0.0 pb 38.2 pb 27.4 pb 

Niemcy -0.046 4.4 pb 32.3 pb 13.1 pb 

WALUTY Kurs 1D 1M YTD 

EUR/PLN 4.5342 0.03% 2.16% 1.16% 

USD/PLN 3.9712 0.14% 3.75% 1.61% 

CHF/PLN 4.3421 0.11% 2.69% 1.87% 

GBP/PLN 5.4307 0.08% 0.43% 0.52% 

EUR/USD 1.1418 0.06% 1.58% 0.42% 

USD/JPY 114.4800 -0.25% -0.74% 0.52% 

SUROWCE Kurs 1D 1M YTD 

Brent ($/bbl) 86.33 0.31% 17.42% 10.99% 

WTI ($/bbl) 84.29 0.56% 18.95% 12.07% 

Złoto ($/ozt) 1,820.08 0.12% 1.22% -0.50% 

Miedź (c/lb) 443.40 0.31% 3.33% -0.66% 

            

NAJWIĘKSZE WZROSTY / SPADKI 14.01.2022 

WZROSTY SPADKI 

INVESTMENT 13.64% MILKILAND -18.47% 

MARIE BRIZ 13.27% INPRO -7.69% 

WARIMPEX F 11.37% COAL ENERG -7.47% 

CAVATINA H 10.81% LARQ SA -6.36% 

BUMECH 8.02% KORPORACJA -6.00% 

            

OBROTY PLNm Avg 20D Avg 90D 
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WIG20 i mWIG40 +/- 

JSW Produkcja węgla 

 Produkcja węgla ogółem w grupie JSW wyniosła w czwartym kwartale 2021 roku 
3,57 mln ton i była wyższa kdk o ok. 7 proc., a rdr niższa o ok. 5,2 proc. 

 Produkcja węgla koksowego wyniosła ok. 2,75 mln ton i była wyższa w porównaniu 
do III kw. 2021 r. o ok. 1,5 proc., a w stosunku do IV kw. 2020 r. niższa o ok. 2,2 proc. 

 Produkcja węgla do celów energetycznych wyniosła w IV kwartale ok. 0,82 mln ton 
i była wyższa kdk o ok. 30,8 proc., a niższa rdr o ok. 14,1 proc. 

 Jak podano, sprzedaż węgla ogółem wyniosła ok. 3,80 mln ton i była wyższa kdk o 
ok. 7,4 proc., a rdr niższa o ok. 4,9 proc. 

 
+ 

KGHM Budżet na 2022 rok 

 Grupa KGHM zakłada w budżecie na 2022 rok, że sprzedaż miedzi płatnej w KGHM 
Polska Miedź wyniesie 583 tys. ton. Budżet zakłada też, że KGHM Polska Miedź 
wyprodukuje 392 tys. ton miedzi w koncentracie i 585 tys. ton miedzi 
elektrolitycznej, w tym 394 tys. ton z wsadów własnych 

 Ponadto, produkcja miedzi płatnej przez KGHM International ma wynieść w 2022 
roku 54 tys. ton, a produkcja w Sierra Gorda (dla 55 proc. udziałów) 91 tys. ton. 

 Produkcja srebra w koncentracie przez KGHM Polska Miedź ma wynieść w 2022 roku 
1.280 ton, a srebra metalicznego 1.222 ton. Spółka zakłada, że sprzeda w tym czasie 
1.278 ton srebra płatnego. 

 Budżet przewiduje, że produkcja TPM w KGHM International wyniesie w tym roku 
53,1 tys. troz, a produkcja molibdenu w Sierra Gorda (dla 55 proc. udziałów) 2,9 mln 
funtów. 

 Grupa podała także, że zakładane na rok 2022 nakłady inwestycyjne rzeczowe KGHM 
Polska Miedź wynoszą 2.835 mln zł, natomiast pozostałe nakłady inwestycyjne 202 
mln zł. 

- 

KGHM Strategia 

 Rada nadzorcza KGHM zatwierdziła strategię grupy do 2030 roku z horyzontem roku 
2040. Strategia zakłada m.in. zwiększenie produkcji miedzi z zagranicznych aktywów 
oraz ok. 600 tys. ton miedzi elektrolitycznej w ramach krajowej produkcji w 2030 
roku, w tym w oparciu o zwiększony przerób materiałów obcych i miedzi. 

 Jak podano, wśród celów na 2030 rok jest też m.in. rentowność na poziomie 10,2 

proc. (średni poziom ROCE z ostatnich 3 lat), utrzymanie pozycji w pierwszej trójce 

producentów srebra na świecie (ok. 1200 ton srebra rocznie). 

 KGHM podał, że zwiększenie produkcji z zagranicznych aktywów ma się odbyć 
poprzez przedłużenie czasu życia czynnych kopalni, rozwój aktywów w ramach 
posiadanego portfela projektów górniczych oraz zwiększenie bazy zasobowej dzięki 
realizacji strategii eksploracji zagranicznej. 

 Celem grupy jest też dywersyfikacja oraz dążenie do zrównoważonego rozwoju 
poprzez budowę własnych mocy wytwórczych z niskoemisyjnych źródeł. Jak podano, 
w 2030 roku wyprodukowana energia ma stanowić min. 50 proc. konsumpcji. 
Redukcja szacowanej emisji CO2 wynikającej z zużycia energii elektrycznej ma 
wynieść 1,0 mln ton CO2. 

 KGHM chce też zdywersyfikować ofertę handlową w zakresie metali (wzrost udziału 
nowych półproduktów z miedzi i wysokoprzetworzonych produktów z miedzi: drutu 
OFE-Cu, granulatu OFE-Cu i innych metali w ogólnej sprzedaży Grupy KGHM do 10 
proc.). 

 Celem na 2030 rok jest recykling złomów na poziomie ok. 350 tys. ton złomów 
miedzi. 

 

PGNiG Taryfy dla odbiorców biznesowych  
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PGNiG Obrót Detaliczny obniża ceny gazu ziemnego dla klientów biznesowych o 25 proc. 
Obniżka będzie obowiązywała od 14 stycznia do 28 lutego 2022 r. 

PGNiG Wezwanie na arbitraż 

 Gazprom przekazał PGNiG wezwanie na arbitraż przed Trybunałem Arbitrażowym 
ad hoc w Sztokholmie, obejmujące żądanie zmiany warunków cenowych gazu 
dostarczanego przez Gazprom na podstawie kontraktu jamalskiego z 1996 roku. 
Polska spółka uważa żądania Rosjan za bezzasadne. 

 Wezwanie Gazpromu obejmuje żądanie podwyższenia ceny kontraktowej. Gazprom 
oczekuje podwyższenia ceny kontraktowej z mocą wsteczną, w ramach wniosków o 
renegocjację Gazpromu z 8 grudnia 2017 r. oraz 9 listopada 2020 roku. 

- 

SWIG80 i inne +/- 

CI Games Szacunkowe przychody za 2021 rok 
CI Games szacuje przychody w '21 na 105 mln zł  

OT Logistics  Objęcie akcji nowej emisji 
La Financire d'Intégration Européenne z Luksemburga złożył deklarację o zamiarze objęcia 
akcji nowej emisji serii E OT Logistics. Cena emisyjna wynosi 10 zł za akcję. 
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TERMINARZ SPÓŁEK  

Data Ticker Wydarzenie 

poniedziałek 17 stycznia 2022 

  APATOR  Dzień ustalenia prawa do zaliczki na poczet dywidendy za rok obrotowy 2021, w wysokości 0,30 zł na akcję. 

wtorek 18 stycznia 2022 

  PLASTBOX  
NWZA ws. wycofania akcji z obrotu na GPW, zmiany statutu oraz wyboru podmiotu prowadzącego rejestr 
akcjonariuszy. 

środa 19 stycznia 2022 

  11BIT  NWZA ws. zmiany wynagrodzenia członków RN. 

czwartek 20 stycznia 2022 

  ENELMED  NWZA ws. wyboru członków RN. 

  MWTRADE  
NWZA ws. nabycia akcji własnych w celu ich umorzenia oraz przyjęcia do stosowania „Dobrych Praktyk 
Spółek Notowanych na GPW 2021”. 

  ORZBIALY  NWZA ws. ustalenia liczby członków RN oraz powołania członka RN. 

  REMAK  
NWZA ws. przyjęcia zmienionej Polityki Wynagrodzeń Członków Zarządu i Rady Nadzorczej Remak-
Energomontaż Spółka Akcyjna. 

piątek 21 stycznia 2022 

  GETBACK  NWZA ws. zmian w RN. 

  GIGROUP  NWZA ws. wycofania z obrotu na GPW. 

  I2DEV  
Początek zapisów na sprzedaż akcji po 11,50 zł za sztukę w wezwaniu ogłoszonym przez Andrzeja 
Kowalskiego, Marcina Misztala, Acico Investments Limited oraz Galtoco Investments Limited. 
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE 

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia 

Poniedziałek, 17 stycznia 2022 

  3:00 Chiny PKB (r/r) IV kw. 4,00%  3,60% 4,90% 

  3:00 Chiny Produkcja przemysłowa (r/r) grudzień  4,30% 3,60% 3,80% 

  3:00 Chiny Sprzedaż detaliczna (r/r) grudzień  1,70% 3,70% 3,90% 

  14:00 Polska Inflacja bez cen żywności i energii (r/r) grudzień   5,30% 4,70% 

Wtorek, 18 stycznia 2022 

  8:00 Wlk. Brytania Stopa bezrobocia listopad   4,20% 4,20% 

  11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW styczeń   32,5 29,9 

Środa, 19 stycznia 2022 

  8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) grudzień   5,30% 5,20% 

  8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) grudzień   5,70% 6,00% 

  8:00 Wlk. Brytania Inflacja CPI (r/r) grudzień   5,20% 5,10% 

  8:00 Wlk. Brytania Inflacja PPI (r/r) grudzień   9,40% 9,10% 

Czwartek, 20 stycznia 2022 

  8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) grudzień   19,40% 19,20% 

  11:00 Strefa Euro Inflacja HICP (r/r) grudzień   5,00% 4,90% 

  13:30 Strefa Euro Protokół z posiedzenia ECB grudzień       

  14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii styczeń   18,8 15,4 

  14:30 USA Wnioski o zasiłek dla bezrobotnych tydzień   218 tys. 230 tys. 

Piątek, 21 stycznia 2022 

  0:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) grudzień     0,60% 

  0:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) grudzień   0,60% 0,50% 

  0:50 Japonia Protokół z posiedzenia BoJ grudzień       

  8:00 Wlk. Brytania Sprzedaż detaliczna (m/m) grudzień   -0,60% 1,40% 

  8:00 Wlk. Brytania Sprzedaż detaliczna (r/r) grudzień   2,90% 4,70% 

  10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemysłu (r/r) grudzień   13,50% 13,20% 

  10:00 Polska Produkcja przemysłowa (r/r) grudzień   13,00% 15,20% 

  10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) grudzień   9,00% 9,80% 

  10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) grudzień   0,70% 0,70% 

  10:00 Polska Produkcja budowlano-montażowa (r/r) grudzień   9,00% 12,70% 

  16:00 USA 
Indeks wskaźników wyprzedzających - 
Conference Board 

grudzień   0,80% 1,10% 
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SŁOWNIK NAJWAŻNIEJSZYCH POJĘĆ 

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, które oceniają zdolność kredytową i wypłacalność różnych podmiotów, w tym spółek, instytucji finansowych i państw 

Bilans handlu zagranicznego - różnica między eksportem a importem danego państwa  

BoE - Bank Centralny Wielkiej Brytanii (z ang. Bank of England) 

BoJ - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan) 

CAC40 - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 40 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie w Paryżu (Francja) 

DAX - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 30 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie we Frankfurcie (Niemcy) 

Deficyt budżetowy - ujemne saldo w budżecie instytucji – sytuacja, w której wydatki w budżecie danej instytucji są wyższe niż jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budżetowym) 

Dług netto – kredyty +papiery dłużne + oprocentowane pożyczki – środki pieniężne i ich ekwiwalenty 

Dług publiczny - jest wskaźnikiem zadłużenia sektora finansów publicznych określającym wysokość zobowiązań zaciągniętych przez poszczególne jednostki sektora na rynku finansowym 

DPS – (dividend per share – wsk. Dywidendy na akcję) – dywidenda przypadająca na jedną akcję  

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; średni ważony okres oczekiwania na wpływ środków pieniężnych z obligacji (średni termin wykupu obligacji); pozwala na uporządkowanie obligacji ze 

względu na ryzyko stopy procentowej 

DY - wskaźnik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujący stosunek wypłacanej przez spółkę dywidendy na akcję do ceny jednej akcji, im wyższy poziom wskaźnika tym bardziej atrakcyjna 

dla inwestora jest dywidenda wypłacana przez spółkę 

EBC - Europejski Bank Centralny (z ang. European Central Bank (ECB) 

EBIT – (earnings before interest & tax – zysk przed odsetkami i podatkami) -  zysk operacyjny 

EBITDA – (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) - zysk operacyjny przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacją 

Emerging Markets - z ang. rynki wschodzące, które znalazły się na drodze z gospodarki rozwijającej się do gospodarki rozwiniętej 

EPS – (earnings per share – wsk. zysku na jedną akcję) – iloraz zysku netto oraz liczby akcji 

EV/EBITDA - wskaźnik wartości przedsiębiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Wartość przedsiębiorstwa liczymy jako sumę jego rynkowej kapitalizacji i długu netto (zadłużenie 

minus gotówka).  

Fed - Rezerwa Federalna (z ang. Federal Reserve System) - bank centralny Stanów Zjednoczonych 

FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku to organ ustalający docelowy poziom podaży pieniądza w USA. Jednym z narzędzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest 

ustalanie wysokości stóp procentowych 

FTSE100 - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 100 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie w Londynie (Wielka Brytania) 

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywności gospodarczej sektora wytwórczego w rejonie Chicago, będącym jednym z największych okręgów przemysłowych na świecie 

Indeks Fed  z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypełnianych przez managerów firm działających w rejonie Pensylwanii, New Jersey 

i Delaware 

Indeks Fed  z Richmond - indeks aktywności produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na próbie ok. 100 przedsiębiorstw 

Indeks  Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wśród niemieckich przedsiębiorców 

Indeks  ISM - wskaźnik aktywności gospodarczej w sektorze produkcyjnym bądź usługowym, popularny w USA. Odczyt powyżej 50 oznacza poprawę w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast 

odczyt poniżej tej wartości pogorszenie sytuacji 

Indeks PMI - wskaźnik aktywności gospodarczej w sektorze produkcyjnym bądź usługowym w danym kraju. Odczyt powyżej 50 oznacza poprawę w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast 

odczyt poniżej tej wartości pogorszenie sytuacji 

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstający na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykańskich gospodarstw domowych, które proszone 

są o ocenę bieżących warunków ekonomicznych oraz oczekiwań co do kształtowania się tych warunków w przyszłości 

Indeks zaufania konsumentów Conference Board - raport sporządzany na podstawie badań ankietowych przeprowadzanych na próbie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielają odpowiedzi 

na pytania dotyczące oceny bieżących i oczekiwań w stosunku do przyszłych warunków ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodów, planowanych zakupów 

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujący nastroje wśród analityków i inwestorów instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze 

Inflacja CPI - wskaźnik cen towarów i usług konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to główna miara zmiany cen na terenie kraju 

Inflacja PPI - ceny produkcji sprzedanej przemysłu (inflacja producencka) obrazują zmiany cen w przemyśle, definiowanych jako kwoty pieniędzy które otrzymuje producent za produkty, 

pomniejszone o należne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty 

ISIN - (ang. International Securities Identification Number) – jest to 12-cyfrowy kod, który jednoznacznie oznacza papiery wartościowe lub instrumenty finansowe ułatwiając tym samym ich 

identyfikację w obrocie i rozliczeniach na rynku finansowym 

Non-farm-payrolls - zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, czyli zmiana liczby pracowników zatrudnionych w amerykańskich przedsiębiorstwach (w sektorze prywatnym) i w 

instytucjach rządowych 

Nikkei225 - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 225 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie w Tokio (Japonia) 

P/BV - (ang. price to book value), wskaźnik kapitalizacji rynkowej przedsiębiorstwa do jego wartości księgowej, czyli wartości kapitału własnego wykazywanego w bilansie. Wskaźnik informuje jak 

inwestorzy wyceniają majątek posiadany przez spółkę 

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaźnik kapitalizacji rynkowej przedsiębiorstwa do osiąganego zysku netto (narastająco za ostatnie cztery kwartały). Wskaźnik można również obliczyć jako 

stosunek ceny akcji do zysku na akcję (ang. earnings per share – EPS) danego przedsiębiorstwa. Wskaźnik pokazuje jak inwestorzy wyceniają zyski osiągane przez spółkę 

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje końcowy rezultat działalności wszystkich podmiotów gospodarki narodowej, a więc finalną wartość dóbr i usług wytworzonych na terenie kraju w ciągu 

określonego czasu. Jest on miarą wielkości gospodarki 

Polityka fiskalna - ogół działań państwa polegających na wykorzystaniu szeregu instrumentów fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wpływających 

na budżet państwa; rozróżnia się politykę fiskalną ekspansywną (polegającą na zwiększaniu wydatków państwa i/lub zmniejszaniu podatków) oraz restrykcyjną (polegającą na zmniejszaniu 

wydatków państwa i/lub zwiększaniu podatków) 

Produkcja budowlano-montażowa -  dotyczy robót które zostały zrealizowane na terenie kraju przez przedsiębiorstwa budowlane, które zatrudniały więcej niż 9 osób 

Produkcja przemysłowa - (właściwie produkcja sprzedana przemysłu) podstawowy miernik działalności gospodarczej przedsiębiorstw i firm przemysłowych (zatrudniających powyżej 9 osób) 

Polityka pieniężna - (monetarna) część polityki gospodarczej, polegająca na systematycznych działaniach mających na celu zapewnienie stabilności cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli się na politykę 

restrykcyjną (twardą; "jastrzębie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywną (miękką; "gołębie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe) 

Raport ADP -  raport przedstawiający szacunkową zmianę zatrudnienia w USA w poprzednim miesiącu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem 

Rentowność obligacji - rentowność jest to zysk jaki można osiągnąć kupując obligacje przy założeniu utrzymania do terminu zapadalności/wykupu; jeśli rentowność spada, to znaczy że cena 

obligacji rośnie; natomiast jeśli rentowność rośnie to znaczy że cena spada 

Ropa Brent – ropa naftowa wydobywana na Morzu Północnym (Europa) 

Ropa WTI – ropa naftowa wydobywana w Zachodnim Teksasie (USA) 

RPP - Rada Polityki Pieniężnej - organ decyzyjny Narodowego Banku Polskiego (NBP) w odniesieniu do polityki monetarnej 

Spread Polska-Niemcy (10Y) – różnica rentowności 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec 

Sprzedaż detaliczna - sprzedaż towarów konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedaży detalicznej, placówki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedaży (np. składy, 

magazyny), w ilościach wskazujących na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywców 

Stopa bezrobocia – obliczana jest jako udział zarejestrowanych bezrobotnych wśród ludności aktywnej zawodowo 

Stopa procentowa - koszt kapitału albo inaczej cena, jaka przysługuje posiadaczowi kapitału z racji udostępnienia go innym na określony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna) 

S&P500 - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 500 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie w Nowym Jorku (USA) 

Yield – w przypadku nieruchomości: stosunek przychodów z najmu do wartości nieruchomości 
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Niniejsza publikacja nie powinna być wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub nakłanianie do oferty sprzedaży, kupna lub subskrypcji instrumentów finansowych. BM dołożyło należytej staranności w celu zapewnienia, iż zawarte 
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w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak również za wszelkie szkody powstałe w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM udostępnia niniejszą publikację nieodpłatnie, nie była ona przekazywana wcześniej 
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