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Fed i EBC: Krok po kroku, w kierunku obnizek

Rada Prezeséw Europejskiego Banku Centralnego (EBC) i Federalny Komitet Otwartego Rynku (FOMC) utrzymaly
stopy procentowe na niezmienionym poziomie podczas swoich ostatnich posiedzen. O ile w strefie euro rynek skupit
sie na ,gotebich” akcentach komunikacji towarzyszacej decyzji EBC, w Stanach Zjednoczonych wystapienie Prezesa
Fed'u Jerome’a Powella nieco ostudzito zapat inwestoréw w wycenie cigcia stop procentowych w USA juz w marcu.

W ocenie analitykéw BNP Paribas Markets 360, EBC zacznie tagodzi¢ polityke pieniezng w kwietniu, a do konca 2024
roku stopy procentowe w strefie euro zostang obnizone tacznie o 125pb (stopa depozytowa EBC na koniec roku na
poziomie 2,75%). W przypadku Fedu, analitycy BNP przewiduja pierwsza obnizke stop procentowych w maju i
zakladaja ich taczny spadek o 150pb do konca biezacego roku (stawka fed funds w przedziale 3,75 - 4,00%).

Rada Prezesow Europejskiego Banku Centralnego na posiedzeniu w czwartek 25 stycznia utrzymata stopy procentowe na
niezmienionym poziomie, w tym stope depozytowg w wysokosci 4,00%. Zgodnie z opublikowanym po decyzji komunikacie dalsze
kroki Rady zaleze¢ bedg od naptywajacych danych. Prezeska EBC Christine Lagarde w trakcie swojej konferencji stwierdzita, ze
wsrdd czionkéw Rady dominuje poglad, ze jest zbyt wczesnie, aby dyskutowaé o obnizkach stop procentowych w strefie euro.
Jednoczesnie podtrzymata swoje zdanie, iz tagodzenie polityki pienieznej latem jest prawdopodobne.

Rynek zareagowat na stowa Christine Lagarde bardziej agresywna wyceng obnizek stop procentowych. Gotebi przekaz zostat takze
wzmocniony komentarzem Prezesa Banku Francji Francois’a Vilerroy de Galhau'a, ktory stwierdzit, ze redukcja stép procentowych w
strefie euro mozliwa jest na kazdym z nadchodzacych posiedzen Rady Prezesow. Obecnie prawdopodobiefistwo ciecia stop
procentowych przez EBC o 25pb.juz w kwietniu oceniane jest na ponad 90%. Do korica roku rynek przewiduje 150pb obnizek.

Posiedzenie FOMC w $rode 31 stycznia takze nie przyniosto zmian w wysokosci stdp procentowych, a stawka fed funds bedzie
utrzymywana w przedziale 5,25 — 5,50%. W trakcie swojej konferencji Prezes Powell zasugerowat, ze cykl tagodzenia polityki
pienieznej raczej nie rozpocznie si¢ na nastepnym posiedzeniu Komitetu w marcu, cho¢ jednocze$nie zaznaczyt, ze zbliza sie
moment obnizek stop procentowych.

Cho¢ w ocenie Fedu dane o inflacji w ostatnich miesigcach sa mocng przestanka za rozpoczeciem cigé, to FOMC woli wstrzymac sie
z takq decyzjg i upewni¢ sie, ze widmo trwatej presji inflacyjnej nie grozi juz Stanom Zjednoczonym. Jest to przekaz spojny z
dotychczasowymi wypowiedziami cztonkdw Komitetu, ktdrzy podkreslali, ze chcg unikng¢ sytuacii, w ktorej po pierwszych obnizkach
stop musieliby szybko zmieni¢ kurs i ponownie zaostrza¢ warunki monetarne. Wedtug wyceny rynkowej w USA majowy ruch stép
procentowych w dét jest praktycznie przesadzony. Rynek zaklada takze kontynuacje obnizek na kazdym z pozostatych pieciu
posiedzen FOMC do korica roku (obnizka stdp tacznie o 150pb, podobnie jak oceniajg to analitycy BNP Paribas Markets 360).
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