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POL: Wedtug danych GUS pod koniec sierpnia 2025 r. liczba pracujgcych w
gospodarce narodowej wyniosta 15,04 min osob i byta nizsza o 0,2% r/r oraz nizsza
0 0,3% m/m. Na koniec sierpnia 2025 r. udziat mezczyzn w liczbie pracujgcych
ogotem wynidst 52,7%. W poréwnaniu z sierpniem 2024 r. liczba pracujgcych kobiet
zwiekszyta sie o 0,1%, natomiast liczba pracujgcych mezczyzn zmniejszyta sie o
0,4%. Na koniec sierpnia 2025 r. mediana wieku pracujgcych wyniosta 43,0 lata i
byta o rok wyzsza niz na koniec sierpnia 2024 r

DZIS NA RYNKU

USA: Decyzja Fed

W CENTRUM UWAGI

Dzi§ uwaga uczestnikéw rynku bedzie skupiaé sie na posiedzeniu Fed. DB
spodziewa sie ze Fed utrzyma stopy procentowe bez zmian i nieznacznie zaostrzy
retoryke w komunikacie po posiedzeniu. Na konferencji prasowej szef Fed Jerome
Powell prawdopodobnie odniesie sie do kwestii instytucjonalnych, w tym do istotnej
dla rynku niezaleznosci Fed. Po stronie krajowej uwaga inwestoréw bedzie sie
koncentrowac na dzisiejszej aukcji obligacji skarbowych.
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Wykres 2. Rentownosc¢ obligacji 5-
letnich Skarbu Panstwa
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Wykres 3. Rentownos¢ obligacji 5-
letnich SP (Sredni okres)
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DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj Godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB

USA 20:00 Decyzja Fed 3,50%-3,75%

Zrédto: szacunki Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP

Aktualny Konsensus

3,50%-3,75%
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Rynek walutowy

Dzi$ rano ztoty byt silniejszy az o 0,9% wobec USD i byt silniejszy
0 0,1% wobec EUR, w poréwnaniu do wczorajszego fixingu. Kurs
ztotego byt stabszy o 0,2% wobec CHF i byt silniejszy o 0,2%
wobec GBP w poréwnaniu do wczorajszego fixingu. Ztoty
umacniat sie wobec ostabiajacego sie dolara amerykanskiego.

Dzis$ rano USD ostabit sie 0 0,8% wobec EUR, CHF byt silniejszy
0 0,3% wobec EUR w poréwnaniu do wczorajszego fixingu. GBP
byt silniejszy 0 0,6% wobec USD w poréwnaniu do wczorajszego
fixingu. USD ostabiat sie osiggajgc najnizszy poziom od czerwca
2021 r. po komentarzu prezydenta Trumpa, ktory stwierdzit, ze
ostabienie dolara jest bardzo dobre dla gospodarki USA.

Obligacje i bony skarbowe

Dzi$ przed potudniem rentowno$¢ polskich obligacji skarbowych
spadta 0 1 pb w wzdluz catej krzywej. Dzi§ na przetargu
Ministerstwo Finanséw oferuje obligacje skarbowe o fgcznej
wartosci 8,0 - 12,0 mld PLN.

Stopy procentowe

Dzi$ przed potudniem stawki swap byly praktycznie bez zmian we
wszystkich tenorach.

Rynki akcji

Wczoraj na zamknieciu indeks Dow Jones spadt o 0,83%, indeks
S&P 500 byt wyzej o 0,41% a NASDAQ wzrost o 0,91%. Dzi$
przed potudniem indeks FTSE 100 spadt o 0,29%, indeks CAC 40
byt nizej o 1,05% a indeks DAX spadt o 0,23%. Indeks Nikkei
zamknat sie wyzej o 0,05% a indeks Hang Seng wzrést o 2,58%
na zamknieciu. Dzi$ przed potudniem indeks WIG spadt o 0,19%
a indeks WIG20 byt nizej 0 0,09%.

Srednioterminowe trendy walutowe:
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Zatgcznik 1

Wytgczenie odpowiedzialnosci

Dodatkowe informacje sg dostepne na zyczenie

Deutsche Bank Polska S.A. o$wiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wytacznie informacyjny, a
przedstawiona w niej tre$¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia
do sktadania ofert ani rekomendacji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
petni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaty pozyskane ze zrédet ogdinie
dostepnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. dotozyt nalezytej starannosci w celu zweryfikowania i
zaktualizowania informacji zamieszczonych powyzej, jednak w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialnosci za ich doktadnos$¢
ani kompletnos¢ jak réwniez za jakgkolwiek szkode jaka Klient lub osoby trzecie mogg ponies¢ w wyniku decyzji podjetych w oparciu
o informacje zawarte w niniejszej publikacji.

Transakcje lub produkty tu wymienione moga nie by¢ adekwatne dla wszystkich inwestoréw. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakcji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajac sig¢ wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposéb niezalezny oceni¢ ryzyko ekonomiczne transakcji i czy jest w stanie je podjaé, jej charakter podatkowy, ksiegowy oraz prawne
konsekwencje transakcji jak réwniez potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane jak rowniez oceni¢ charakterystyke rynku.
Zatozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig wiasny osad Deutsche Bank Polska S.A/osob go
sporzgdzajacych aktualny w dacie publikacji tego dokumentu, ktéry moze ulec zmianie bez koniecznosci publikowania tego faktu.
Wszelkie prognozy sg oparte na zafozeniach dotyczgcych warunkéw rynkowych i nie ma gwarancji, ze ktorykolwiek z
prognozowanych wynikdw moze byc¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikow w przysztosci. Deutsche Bank Polska
S.A. oswiadcza, ze informacje zawarte powyzej w zadnym przypadku nie powinny by¢ traktowane przez klienta jako rekomendacja
ani doradztwo Deutsche Bank Polska S.A.

Niniejsza publikacja nie moze by¢ powielana ani dystrybuowana w jakikolwiek sposdb, a w szczegdlnosci za posrednictwem srodkow
masowego przekazu, bez uprzedniej pisemnej zgody Deutsche Bank Polska S.A., al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa,
zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-
07-416, REGON 350526107, kapitat zaktadowy 2 496 849 384 zt (optacony w catosci).

Analyst Certification
Poglady i opinie wyrazone w tym raporcie stanowig odzwierciedlenie wiasnego osadu nizej podpisanego analityka, ktéry nie otrzymat,
ani nie otrzyma jakiegokolwiek wynagrodzenia za umieszczenie konkretnej rekomendacji lub pogladu w tym raporcie.
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