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Fed: Zgodnie z rynkowym planem

Na posiedzeniu w Srode 31 lipca Federalny Komitet Otwartego Rynku (FOMC) zgodnie z przewidywaniami
pozostawit stawke fed funds na niezmienionym poziomie 5,25-5,50%. Towarzyszacy decyzji komunikat wraz z
konferencja Prezesa Fed’u Jerome’a Powella przyniosty jednak jasny sygnat, ze amerykanskie wtadze monetarne
zmierzaja ku obnizce stop procentowych, a tagodzenie polityki pienieznej w Stanach Zjednoczonych moze
rozpoczaé sie juz na najblizszym posiedzeniu 18 wrzesnia. W wycenie rynkowej obnizka stop procentowych w USA
0 25pb za 6 tygodni jest w zasadzie przesadzona.

Analitycy BNP Paribas Markets 360 podtrzymuja dotychczasowa prognoze zakladajaca, ze Fed obnizy stopy
procentowe dwa razy (po 25pb) w tym roku, odpowiednio we wrzes$niu i w grudniu. W przysztym roku przewidywane
sg natomiast cztery ciecia, ktore sprowadza stawke fed funds do poziomu 3,75 — 4,00% na koniec 2025 roku.

Obecne preferencje Fed'u w zakresie kierunku polityki pienieznej w USA zostaly zgrabnie podsumowane przez Prezesa
Powella w trakcie konferencji po ostatnim posiedzeniu FOMC. W ocenie szefa amerykanskiego banku centralnego jesli
,090t danych, perspektywy i bilans ryzyka bedg zwigksza¢ pewnosc, co do perspektyw inflacji” wniosek o obnizke stop
procentowych moze pojawic sie na stole juz we wrzesniu.

Jednocze$nie Jerome Powell podkreslit, ze czlonkowie Komitetu nie bedg uzalezniaC swojej decyzji od pojedynczych
wskaznikow. W naszej ocenie jest to jasny sygnat, ze o ile w najblizszych tygodniach nie dojdzie do istotnego odwrdcenia
trendow obserwowanych w Stanach Zjednoczonych w ostatnim czasie (wyhamowanie inflacji, pewne schtodzenie
koniunktury na rynku pracy) cztonkowie FOMC beda pod koniec lata optowaé za ztagodzeniem polityki pienieznej w USA.

Na to, ze moment poluzowania polityki pienieznej za oceanem sie zbliza wskazywaty takze zmiany w opublikowanym po
lipcowym posiedzeniu komunikacie. Cztonkowie FOMC zaznaczyli w nim, ze zwracajg obecnie uwage na czynniki ryzyka
zagrazajace realizacji obu komponentéw ich mandatu (stabilna inflacja i petne zatrudnienie). Wczes$niej decydenci wigkszg
uwage skupiali na ryzykach inflacyjnych. Ta modyfikacja brzmienia komunikatu w warunkach rosngcej w Stanach
Zjednoczonych stopy bezrobocia ilustruje wedtug nas postepujace tagodzenie nastawienia w Komitecie. W trakcie swojego
wystapienia Prezes Powell stwierdzit jednak, Ze gtebsza obnizka stdp procentowych o 50pb nie jest obecnie rozwazana
przez Fed, co sugeruje, ze obawy o kondycje amerykaniskiego rynku pracy pozostajg ograniczone.

Odnoszac sie do niedawnego wywiadu z Donaldem Trumpem, w ktérym stwierdzit on iz Fed nie powinien zmienia¢ poziomu
stop procentowych przed zaplanowanymi na listopad wyborami prezydenckimi w USA, Prezes Powell powiedziat, iz Kongres
zobowigzat Fed do wykonywania swoich zadan w apolityczny sposéb w kazdych warunkach.
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