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Akcje Obligacje Waluta
W skali od -2 do +2, gdzie -2 oznacza skrajny W odniesieniu do rynku dtugu, nasze W skali od -2 do +2, gdzie -2 oznacza skrajny
pesymizm, a +2 skrajny optymizm, nasza nastawienie definiujemy okreslajac pesymizm, a +2 skrajny optymizm, nasze
obecna ocena perspektyw rynku akcji wynosi - preferowany termin zapadalnosci. Obecnie nastawienie wobec polskiego ztotego to 0
1 (czyli jeste$my nastawieni umiarkowanie preferujemy instrumenty o terminie (czyli jestesmy nastawieni neutralnie).
negatywnie). zapadalnosci do 3,5 lat.

Mini

ony tydziet mozna zaliczy¢ do pozytywnych jesli chodzi o globalne rynki akcji. Gtéwne indeksy ze Standw Zjednoczonych zyskiwaty

odpowiednio 6,84% (Nasdagq) oraz 6,58% (S&P500). Jesli chodzi o rodzimy rynek akcji, réwniez do nas dotart pozytywny sentyment ptynacy z bardziej
rozwinietych rynkéw i Warszawski Indeks Gietdowy zyskat 1,66%. Indeks polskich blue chipéw wzrdst o 1,57% i obecnie kluczowe dla niego jest teraz

dota

rcie do okolic 1860 pkt., ktdra to strefa w marcu byta poziomem wsparcia.

Cho¢ kondycja polskiej gospodarki w kwietniu pozostata dobra, miesieczne dane o koniunkturze (produkcja przemystowa i budowlano- montazowa,
sprzedaz detaliczna) zdaja sie juz sygnalizowac pewne ostabienie aktywnosci. Uwazamy jednak, ze krajowe wydatki konsumpcyjne beda chronié¢
polska gospodarke przed silniejszym wyhamowaniem jeszcze w tym roku.

W Polsce, poza danymi PMI, we wtorek opublikowany zostanie wstepny szacunek inflacji CPI w maju, ktéry prawdopodobnie wzrdst do 13.5% r/r.
Réwnoczesnie GUS opublikuje finalng dynamike PKB wraz z poszczegélnymi sktadowymi i ich wptywem na wzrost gospodarczy.

Kraj Indeks 1 tydzien YTD Kraj Indeks 1 tydzien YTD

POL  WIG 0,36% -17,20% USA  DIIA 6,24% -8,60%
POL  WIG20 0,17% -18,83% USA  S&P 500 6,58% -12,76%
POL  mWIG40 -0,29% -18,01% USA  NASDAQ 7,15% -22,30%
POL  sWIG80 0,18% -9,95% BRA  Bovespa 3,18% 6,79%

HUN  BUX -10,98% -23,72% MEX  IPC 1,83% -1,52%
GER  DAX 2,68% -8,37% CHN  SHComp 0,07% -13,48%
FRA  CAC 40 3,09% -8,35% CHN  HSI 3,19% -9,72%
GBR  FTSE 100 0,90% 2,66% JPN Nikkei 225 1,36% -4,94%
EU Stoxx Europe 50 3,46% -10,74% KOR  KOSPI 0,84% -10,34%
POL  Rent.obl 21 4,09% 92,10% IND  SENSEX 3,02% -4,00%
POL  Rent.oblL 51 3,31% 75,86% TUR  ISE 100 5,49% 35,21%
POL  Rent.obl 10 3,05% 83,14% RUS  RTS -2,31% -23,25%
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Komentarz

Miniony tydzier mozna zaliczy¢ do pozytywnych jesli chodzi o globalne rynki akcji. Gtdwne indeksy ze Standw Zjednoczonych zyskiwaty odpowiednio 6,84%
(Nasdag) oraz 6,58% (S&P500). Gtéwnym motorem napedowym byta publikacja zapiskéw z ostatniego posiedzenia Fed, ktdre potwierdzaja, ze wielu
cztonkdw tego gremium jest za podwyzkami stép proc. w USA o 50 pb na nastepnych kilku posiedzeniach, nawet pomimo rosnacego ryzyka dla perspektyw
gospodarczych. Mozna wnioskowaé, ze rynek wczesniej dyskontowat bardziej pesymistyczny scenariusz, co przetozyto sie na mniej jastrzebi odbidr
komunikatu. W mediach pojawita sie takze informacja o potencjalnej mozliwosci poluzowaniu cet natozonych przez administracje D. Trumpa na Chiny, co
réwniez wspierato rynek akcji. Nieco mniej, jednakze nadal znaczaco rosty indeksy w gospodarkach rozwinietych Starego Kontynentu. Niemiecki indeks DAX
zyskat 3,44%, a francuski CAC40 wzrést o 3,67% wzgledem poprzedniego tygodnia. W Europie gtéwng informacja tygodnia okazat sie wpis prezes EBC na
blogu, w ktérym wskazata, ze Europejski Bank Centralny moze zdecydowac sie na podniesienie stdp procentowych jeszcze w lipcu, gdy zakonczy sie
program skupu obligacji. Jednocze$nie tylko do korica wrzes$nia poziom stdp procentowych moze wzrosna¢ o 50 pb. Powyzsze okazato sie mocnym
wsparciem dla europejskiego sektora bankowego - indeks SX7E zyskiwat w poniedziatek ponad 2,0%.

Jesli chodzi o rodzimy rynek akcji, réwniez do nas dotart pozytywny sentyment ptynacy z bardziej rozwinietych rynkéw i Warszawski Indeks Gietdowy
zyskat 1,66%. Indeks polskich blue chipdw wzrdst 0 1,57% i obecnie kluczowe dla niego jest teraz dotarcie do okolic 1860 pkt., ktdra to strefa w marcu byta
poziomem wsparcia. Wzrostom na rynku akcji towarzyszyto umocnienie polskiej waluty, co byto widoczne w szczegdlnosci w stosunku do amerykanskiego
dolara. W piatek kurs ksztattowat sie na poziomie 4,26, co oznacza spadek o ok. 12 groszy na przestrzeni catego tygodnia. Kurs EUR/PLN zakoriczyt tydzien
na poziomie 4,57 waobec 4,63 obserwowanego tydzieri wczesniej.

Wzrosty mogli$my takze obserwowac na rynku ropy naftowej. Kurs ropy Brent zakoriczyt tydzieri na poziomie 115,56 dolara za barytke, co przektada sie na
ponad 5% wzrost na przestrzeni tygodnia. Przyczyn wzrostu notowan mozna upatrywa¢ w polepszajacej sie sytuacji pandemicznej w Chinach oraz
rozpoczynajacym sie okresie wakacyjnym, ktéry sprzyja zuzyciu tego surowca.

Nieco spokojniej niz w poprzednich tygodniach ksztattowata sie sytuacja na rynku obligacji. Rentowno$¢ niemieckich bundéw na przestrzeni tygodnia
wzrosta jedynie 0 2 pb do 0,96%, natomiast rentowno$¢ 10-letnich obligacji rzadu Standw Zjednoczonych spadta o 4 pb do 2,74%. Z wiekszym rozszerzeniem
mieli$my do czynienia w przypadku polskich dziesieciolatek, gdzie rentowno$¢ wzrosta o 18 pb do 6,67%.

Informacja dot. rynku funduszy inwestycyjnych

Mijajacy tydzien uptynat pod znakiem bardzo dobrej sytuacji na rynku funduszy, a $rednie stopy zwrotu byty pozytywne we wszystkich grupach. Najlepsze
stopy zwrotu zaprezentowaty rozwigzania z segmentu rynkéw surowcowych, co byto konsekwencja dalszej aprecjacji notowan tej grupy aktywdw, w
szczegolnosci ropy naftowej. W przypadku rynkéw akcji to ubiegtotygodniowe odbicie faworyzowato fundusze z ekspozycja na zagraniczne indeksy. Pod
wzgledem stép zwrotu wyréznita sie tym samym grupa funduszy akcji akcji globalnych rynkdw rozwinietych, ktdra zyskata Srednio 1,96%. Z kolei fundusze
akeji polskich zyskaty 1,20%, a najlepiej zachowywaty sie rozwigzania z segmentu akcji polskich uniwersalne (+1,48%).

Trwajaca korekta rentownosci krajowych obligacji skarbowych wptyneta na dodatniag stope zwrotu funduszy dtuznych PLN, ktéry zyskaty $rednio 0,16%.
Najlepsza stope zwrotu zaprezentowata grupa rozwigzan z obszaru papierdw dtuznych polskich uniwersalne (+0,21%). Na drugim biegunie znalazty sie
fundusze papierdw dtuznych polskich pozostate (-0,30%).
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Koniunktura w Polsce
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Sprzedaz detaliczna r/r — Srednie wynagrodzenie r/r e« |nflacja konsumencka CPI r/r Produkcja przemystowa r/r

Komentarz

W krajowych danych makroekonomicznych ubiegty tydzier przynidst kontynuacje publikacji danych miesiecznych za poprzedni miesiac.
Sprzedaz detaliczna w kwietniu zwigkszyta sie 0 33.4% r/r. Po oczyszczeniu z wptywu inflacji dynamika w dalszym ciagu utrzymuje sie na
wysokim poziomie, 19% r/r. Stabiej od oczekiwan wypadta produkcja budowlano-montazowa, bo wzrosta zaledwie 0 9.3% r/r wobec konsensusu
na poziomie 18.5% r/r. Cho¢ kondycja polskiej gospodarki w kwietniu pozostata dobra, miesieczne dane o koniunkturze (produkcja przemystowa
i budowlano- montazowa, sprzedaz detaliczna) zdaja sie juz sygnalizowa¢ pewne ostabienie aktywnosci. Uwazamy jednak, ze krajowe wydatki
konsumpcyjne beda chroni¢ polska gospodarke przed silniejszym wyhamowaniem jeszcze w tym roku. Cho¢ dynamika cen silnie obniza site
nabywcza dochoddw, to realny fundusz ptac wciaz rosnie. Wsparciem dla konsumpcji w dalszej czesci roku beda tez: 1) zaplanowana na lipiec
obnizka stawki podatku od 0s6b fizycznych (PIT) do 12%, 2) planowane wakacje kredytowe, ktdre moga pozwoli¢ kredytobiorcom zaoszczedzi¢
10 - 20 mld zt w drugiej potowie roku, 3) zakumulowane w poprzednich miesigcach oszczednosci, 4) uchodzcy z Ukrainy, ktorzy beda
zwieksza¢ popyt konsumpcyjny na dobra pierwszej potrzeby.

W kalendarium globalnych uwaga byta zwrdcona dna wstepne publikacje indekséw PMI dla gtéwnych gospodarek. Nieco lepsze dane PMI w
poréwnaniu z Stanami Zjednoczonymi, mogta by¢ wsparciem dla euro. Rdznica widoczna jest przede wszystkim w sektorze ustugowym. W
strefie euro PMI ustugowy utrzymat sie na relatywnie wysokim poziomie w okolicy 56.3 pkt, natomiast w USA wskaznik ten spadt o 2pkt do
poziomu 53.5pkt.

Zgodnie z opublikowanymi zapiskami z ostatniego posiedzenia Fed, przedstawiciele Rezerwy Federalnej zgodzili sie, ze musza podnies¢ stopy
procentowe w tempie 50pb na kolejnych dwdch posiedzeniach. Jest to potwierdzenie stéw Jerome Powella, ktére rynek styszat juz jakis czas
temu. W protokole podkreslono "silne zaangazowanie i determinacje" wszystkich decydentéw w dazeniu do przywrdcenia stabilnodci cen, ale
jednocze$nie wskazano, ze przygotowujac sie do dalszych podwyzek stdp, FOMC zwraca uwage na warunki finansowe.

W kolejnym tygodniu w kalendarzu znajduje sie kilka istotnych z punktu widzenia rynkdw danych. Przede wszystkim uwaga rynkéw w $rode i
piatek skupi sie na publikacji szacunkéw PMI dla przemystu i ustug w maju. Wstepne szacunki wskazaty na lekki spadek aktywnosci,
szczegdlnie w przemys$le na co wptyw ma w dalszym ciagu stabnacy popyt oraz rosnace koszty. W ustugach aktywnos$¢ w dalszym ciagu
utrzymuje sie na wysokim poziomie. Oprécz gtéwnych gospodarek opublikowany zostanie réwniez PMI dla przemystu w Polsce. Spodziewamy
sie, ze wskaznik nieznacznie sie obnizy do 52.3 pkt.

We wtorek uwage rynkéw moga przyciagna¢ dane o inflacji w krajach strefy euro. Podany zostanie rowniez taczny wskaznik inflacji HICP dla
catej strefy euro. Wedtug konsensusu poziom cen w maju nieznacznie przyspieszyt do 7.5% r/r z 7.4% w kwietniu.

Tydzieri zakoriczy sie publikacja danych z amerykanskiego rynku pracy. Konsensus zaktada wzrost o 350 tys. nowych miejsc pracy wobec 428
tys., ktére odnotowano w kwietniu. Stopa bezrobocia w maju prawdopodobnie spadta do 3.5% z 3.6% w poprzednim miesigcu.

W Polsce, poza danymi PMI, we wtorek opublikowany zostanie wstepny szacunek inflacji CPl w maju, ktéry prawdopodobnie wzrdst do 13.5%
r/r. Réwnocze$nie GUS opublikuje finalng dynamike PKB wraz z poszczegélnymi sktadowymi i ich wptywem na wzrost gospodarczy.
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KOMENTARZ TYGODNIOWY

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 30 maja 2022
10:00 Wtochy Inflacja PPI (r/r) kwiecien 36,90%
11:00 Strefa Euro  Indeks nastrojéw w gospodarce maj 104,9 105
14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) maj 7,30% 7,40%

Wtorek, 31 maja 2022
1:50 Japonia Produkcja przemystowa s.a. wst. (m/m) kwiecien 0,30%
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) kwiecien 0,70%
3:00 Chiny Indeks PMI dla przemystu wg CFLP maj 47,4
3:00 Chiny Indeks PMI dla ustug wg CFLP maj 41,9
845 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) maj 4,80%
845 Francja Inflacja PPI (r/r) kwiecien 26,50%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. maj 5,00% 5,00%
10:00 Polska PKB n.s.a. fin. (r/r) | kw. 8,50% 7,60%
10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) maj 12,40%
11:00 Strefa Euro  Inflacja HICP - dane szacunkowe (r/r) maj 7,50% 7,40%
14:00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych maj 5,40%
15:45 USA Indeks Chicago PMI maj 57 56,4
16:00 USA Indeks zaufania konsumentéw - Conference maj 104 107,3

Board

Sroda, 1 czerwca 2022
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu maj 52,3 52,4
9:50 Francja Indeks PMI dla przemystu maj 54,5 55,7
9:55 Niemcy Indeks PMI dla przemystu maj 54,7 54,6
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu maj 54,4 55,5
11:00 Strefa Euro  Stopa bezrobocia kwiecien 6,70% 6,80%
1545 USA Indeks PMI dla przemystu maj 57,5 59,2
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu maj 55,3 55,4

Czwartek, 2 czerwca 2022
14:15 USA Raport ADP maj 247 tys.
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzient 210 tys. 210 tys.
17:00 USA Zmiana zapasow ropy tydzien —l,%Qrkmln

Piatek, 3 czerwca 2022
8:00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) kwiecien -3,30%
8:00 Niemcy Import s.a. (m/m) kwiecien 3,40%
8:45 Francja Produkcja przemystowa (m/m) kwiecien -0,50%
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug maj 58,4 58,9
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug maj 56,3 57,6
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug maj 56,3 57,7
11:00 Strefa Euro  Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) kwiecien 0,30% -0,40%
14:30 USA Stopa bezrobocia maj 3,50% 3,60%

Zmiana zatrudnienia w sektorze

14:30 USA ; maj 350 tys. 428 tys.
pozarolniczym

14:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) maj 5,50%

16:00 USA Indeks ISM dla ustug maj 57,1
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Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby
prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i
wyptacalnos¢ réznych podmiotdw, w tym spotek,
instytucji finansowych i paristw

Bilans handlu zagranicznego - rdznica miedzy
eksportem a importem danego panstwa

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

Bol - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan)
CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40
najwiekszych spdétek akcyjnych notowanych na
gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 30
najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na
gietdzie we Frankfurcie (Niemcy)

Deficyt budzetowy - ujemne saldo w budzecie
instytucji - sytuacja, w ktdrej wydatki w budzecie
danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym
okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia

sektora  finanséw  publicznych  okreslajacym
wysoko$¢  zobowiazarn  zaciagnietych  przez
poszczegélne  jednostki  sektora na  rynku
finansowym

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; $redni
wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw
pienieznych z obligacji ($redni termin wykupu
obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

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

Emerging Markets - z ang. rynki wschodzace, ktére
znalazty sie na drodze z gospodarki rozwijajacej sie
do gospodarki rozwinietej

EV/EBITDA - wskaZnik wartosci przedsiebiorstwa do
EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Wartos¢
przedsigbiorstwa liczymy jako sume jego rynkowej
kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie minus
gotéwka). EBITDA to zysk przedsiebiorstwa przed
uwzglednieniem przychodéw i kosztéw
finansowych, podatkéw oraz amortyzacji. W
przyblizeniu okresla ile gotéwki moze generowac
firma z dziatalnosci operacyjnej

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

FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji
Otwartego Rynku to organ ustalajacy docelowy
poziom podazy pienigdza w USA. Jednym z narzedzi
wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysokosci stép procentowych

FTSE100 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji
100 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na
gietdzie w Londynie (Wielka Brytania)

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany
aktywnosci gospodarczej sektora wytwérczego w
rejonie Chicago, bedacym jednym z najwiekszych
okregéw przemystowych na $wiecie

Indeks Fed z Filadelfii - indeks publikowany przez
Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie
ankiet wypetnianych przez manageréw firm
dziatajacych w rejonie Pensylwanii, New Jersey i
Delaware

Indeks Fed
produkcyjnej
Federalnej
przeprowadzanych na
przedsiebiorstw

z Richmond - indeks aktywnosci
publikowany przez Bank Rezerwy
w Richmond na podstawie ankiet
prébie ok. 100

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

Indeks ISM - wskaZnik aktywnosci gospodarczej w
sektorze produkcyjnym badz ustugowym, popularny w
USA. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku
do okresu poprzedniego, natomiast odczyt ponizej tej
warto$ci pogorszenie sytuacji

Indeks PMI - wskaZznik aktywnosci gospodarczej w
sektorze produkcyjnym badz ustugowym w danym
kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku
do okresu poprzedniego, natomiast odczyt ponizej tej
warto$ci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na
podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych
na reprezentatywnej grupie 500 amerykariskich
gospodarstw domowych, ktdére proszone sa 0 ocene
biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan
co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board -
raport sporzadzany na podstawie badari ankietowych
przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw
domowych. Badani udzielaja odpowiedzi na pytania
dotyczace oceny biezacych i oczekiwarn w stosunku do
przysztych  warunkéw ekonomicznych, w tym
zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW
obrazujacy nastroje wsrdd analitykéw i inwestoréw

instytucjonalnych ~ w  odniesieniv  do  sytuacji
gospodarczej na danym obszarze
Inflacja CPlI - wskaznik cen towaréw i ustug

konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to gtéwna
miara zmiany cen na terenie kraju

Inflacja PPl - ceny produkcji sprzedanej przemystu
(inflacja producencka) obrazujag zmiany cen w
przemysle, definiowanych jako kwoty pieniedzy ktdre
otrzymuje producent za produkty, pomniejszone o
nalezne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty

ISIN - (ang. International Securities Identification
Number) - jest to 12-cyfrowy kod, ktéry
jednoznacznie oznacza papiery wartosciowe Llub
instrumenty finansowe utatwiajac tym samym ich
identyfikacje w obrocie i rozliczeniach na rynku
finansowym

Non-farm-payrolls - zmiana zatrudnienia w sektorze
pozarolniczym, czyli zmiana liczby pracownikéw
zatrudnionych w amerykariskich przedsigbiorstwach
(w sektorze prywatnym) i w instytucjach rzadowych

Nikkei225 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji
225 najwiekszych spétek akeyjnych notowanych na
gietdzie w Tokio (Japonia)

P/BV - (ang. price to book value), wskaznik
kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do jego
wartosci ksiegowej, czyli wartosci kapitatu wtasnego
wykazywanego w bilansie. WskazZnik informuje jak
inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke
P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik
kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do osiagganego
zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty).
Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako stosunek ceny
akcji do zysku na akcje (ang. earnings per share -
EPS) danego przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak
inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spotke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koricowy
rezultat  dziatalnosci  wszystkich  podmiotéw
gospodarki narodowej, a wiec finalng wartos¢ débr i
ustug  wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okre$lonego czasu. Jest on miara wielkosci gospodarki

KOMENTARZ TYGODNIOWY

Polityka fiskalna - ogét dziata paristwa
polegajacych na  wykorzystaniu szeregu
instrumentéw fiskalnych, takich jak podatki i inne
daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp.,
wptywajacych na budzet panstwa; rozréznia sie
polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na
zwiekszaniu wydatkéw panstwa i/lub
zmniejszaniu  podatkéw) oraz  restrykcyjna
(polegajaca na zmniejszaniu wydatkéw panstwa
i/lub zwiekszaniu podatkéw).

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robét
ktdére zostaty zrealizowane na terenie kraju przez
przedsiebiorstwa budowlane, ktdére zatrudniaty
wiecej niz 9 oséb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja
sprzedana  przemystu) podstawowy — miernik
dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm
przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki
gospodarczej, polegajagca na systematycznych
dziataniach majacych na celu zapewnienie
stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na

polityke  restrykcyjna  (twarda,  “jastrzebie"
wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz
ekspansywna (miekka, "gotebie" wypowiedzi;

niskie stopy procentowe)

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowa
zmiane zatrudnienia w USA w poprzednim
miesiacu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentowno$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk
jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy
zatozeniu utrzymania do terminu
zapadalno$ci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to
znaczy ze cena obligacji ro$nie; natomiast jesli
rentowno$¢ rosnie to znaczy ze cena spada

Ropa Brent - ropa naftowa wydobywana na Morzu
Pétnocnym (Europa)

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

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

SNB - Szwajcarski Bank Narodowy (z ang. Swiss
National Bank (SNBY))

Spread  Polska-Niemcy  (10Y) -  rdznica
rentownosci  10-letnich  obligacji  skarbowych
Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw

konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych
dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej,
placéwki gastronomiczne oraz inne punkty
sprzedazy (np. sktady, magazyny), w ilosciach
wskazujacych na  zakupy dla potrzeb
indywidualnych nabywcéw

Stopa bezrobocia - obliczana jest jako udziat
zarejestrowanych bezrobotnych wsréd ludnosci
aktywnej zawodowo

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej
cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z
racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w
Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&P500 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji
500 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych
na gietdzie w Nowym Jorku (USA)
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