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KOMENTARZ DO DECYZJI FED

Gtoéwnym wydarzeniem gospodarczym w tym tygodniu byto posiedzenie cztonkdw rady Rezerwy Federalnej w Stanach
Zjednoczonych. Podjeta decyzja byta zgodna z oczekiwaniami konsensusu rynkowego, czyli wzrost o 75 punktéw
bazowych, co plasuje obecnie stope funduszy Fed w przedziale 3,00-3,25%. Poza oczekiwanym wzrostem stép
procentowych, wystapienie Jeroma Powella mozna odbiera¢ jako bardziej jastrzebie. Prezes Fed przedstawit, ze
gtéwnym celem rady jest sprowadzenie inflacji do celu 2% i utrzymanie ,dobrze zakotwiczonych” dtugoterminowych
oczekiwari inflacyjnych. Powell powiedziat, ze Fed chce teraz dziata¢ agresywnie, poniewaz zakorzenienie sig koncepcji
wysokiej inflacji w ekonomicznym my$leniu ludzi spowoduje wzrost kosztu powrotu do stabilnosci cen. Podkre$lit
takze, ze dane historyczne przestrzegaja przed przedwczesnym luzowaniem polityki monetarnej.

Fed powtdrzyt, ze aktywno$S¢ musi jeszcze bardziej spowolni¢ oraz zaprezentowat najnowsze prognozy
makroekonomiczne. Wzrost PKB w czwartym kwartale 2022r. zostat obnizony z 1,7% do 0,2%, a w 2023r. z 1,7% do
1,2%. Ponadto przewidziane jest dalsze zacie$nianie polityki pienieznej w 2023r., a stopa procentowa na koniec okresu
ma znajdowac sie na poziomie 4,6%, po czym obnizy sie do 3.9% w 2024 r., 2.9% w 2025 r., a w dtuzszym okresie
utrzyma si¢ na poziomie 2.5%.

Decyzja w sprawie stdp procentowych zostata podjeta jednogtosnie. Z wykresu kropkowego ,dot plot”, ktéry
przedstawia oczekiwania poziomu przysztych stdp procentowych przez cztonkdw rady widac, ze wrzesniowa podwyzka
jest tylko jedng z wielu, a wrzesniowa projekcja znajduje sie znacznie powyzej poprzedniej, ktérag FOMC opublikowato
w czerwcu. Wyzszy poziom stop przewidywany jest takze przez rynek kontraktow futures, jednak sugerowana $ciezka
ksztattowania sie stép procentowy jest nieco nizsza od przewidywanej przez Fed.

Ekonomisci BNP Paribas prognozuja, ze FOMC podniesie stopy o 125 pb w czwartym kwartale, a w efekcie stopy
procentowe znajda sie w przedziale 4,25-4,50% na koniec 2022r. Nie przewiduje sie dalszych podwyzek w 2023r. i
2024r. i pozom stdp pozostanie niezmieniony do korca tego okresu.

Dot plot - prognozy cztonkdw Fed odno$nie poziomu stopy procentowej we wrzesniu 2022 (kolor Z6tty, zielona linia
- mediana prognoz) w poréwnaniu do czerwca 2022 (kolor szary) i kontraktéw futures (kolor biaty)
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Amerykariskie indeksy gietdowe przyjety podwyzki stép do$¢ negatywnie. Pomimo, ze od poczatku tygodnia inwestorzy
wstrzymywali sie z duzymi ruchami, tak po ogtoszeniu decyzji parkiety zaobserwowaty spadki cen. S&P 500
zanotowato znizke o na poziomie 1,71%, a Nasdaq 0 1,79%. Natomiast dolar kontynuowat umocnienie i na koniec dnia
kurs EUR/USD znalazt sie ponizej poziomu 0,9850. Podwyzka stopy zaowocowata chwilowym wzrostem rentownosci
dziesiecioletnich obligacji skarbowych rzagdu Standw Zjednoczonych, ktére chwilowo przebity poziom 3,6% aby pdznie]
powrdci¢ w okolice 3,55%.

Z powazaniem,

Zespodt Doradztwa Inwestycyjnego,

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska SA

NOTA PRAWNA

Nadzdr nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego
Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach
informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepisdw Rozporzadzenia
Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako
oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentdw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz
zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie jakiegokolwiek
Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze zrddet
uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa
oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BM, opieraja sie na szeregu zatozer, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne i BM nie gwarantuje
ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inng. Wszelkie
opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia
BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ i kompletnos$¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie
szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona
przekazywana wczesniej lub udostepniana przed datg publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez
poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji lub jej czesci bez zgody BM
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