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FOMC podwyzsza stopy o 75 pkt. baz., zapowiada
kolejne podwyzki i rozwaza obnizenie ich skali.

o Komitet Otwartego Rynku Fed (FOMC) na posiedzeniu koficzacym sie
2 listopada podwyzszyt stopy procentowe o 75 pkt. baz., w tym stope funduszy
federalnych do 3,75%-4,00%.

e W komunikacie po posiedzeniu FOMC podtrzymat zapis dot. potrzeby
obnizenia inflacji w kierunku celu inflacyjnego 2,0%. Waqtki inflacyjne takze byty
oczywiscie wskazywane jako kluczowe dla polityki pienieznej. W kontekscie
danych ze sfery realnej w komunikacie wskazano na umiarkowane tempo
wzrostu popytu i produkcji, jednoczesnie na utrzymujacaq sie korzystnag sytuacije
na rynku pracy.

e Nowym fragmentem komunikatu byto z kolei wskazanie na nowe czynniki,
ktére Fed bedzie brat pod uwage w swoich decyzjach tj. dotychczasowq skale
zaciesnienia polityki pienieznej oraz opdznienia z jakimi polityka pieniezna
oddziatuje ha gospodarke.

¢ Informacje po konferencji prasowej prezesa Fed J. Powella wskazujq,
ze tazmiana wskazuje, ze FOMC rozwaza obnizenie skali podwyzek stép
na kolejnych posiedzeniach, w tym jak wskazat prezes juz na najblizszym
posiedzeniu grudniowym. Z wypowiedzi Powella wynika, ze ocena FOMC
wskazuje obecnie na wieksze prawdopodobieristwo obnizenia skali podwyzki
stop, cho¢ oczywiscie nie mozna wykluczyé kontynuacji dotychczasowego
tempa zaciesnienia.

e Te wypowiedzi prezesa wspierdjgq nasz dotychczaowy scenariusz
zmienijszenia skali podwyzki stép procetnowych w grudniu do 50 pkt. baz.
i wzrostu stopy funduszy federalnych do 4,25% - 4,50% na koniec 2022r.

e Z drugiej strony podczas konferencji prasowej prezes powiedziat takze,
ze ostatnie dane wskazujg na rosngce prawdopodobienstwo silniejszego
(wobec prognoz z wrzesnia) wzrostu docelowej stopy procentowej
w biezacym cyklu zaciesnienia. Te informacje z kolei zwiekszajg ryzyko
kontynuaciji zaciesnienia polityki pienieznej w | kw. 2023 r. o kolejne 25 - 50 pkt.
baz. (wobec dotychczasowych zatozen stabilizacji stép z poczqtkiem
przysztego roku). Biorqc pod uwage retoryke prezesa, utrzymuijgce sie odczyty
inflacji bazowej jedynie bardzo silne pogorszenie sytuacji na rynku pracy w USA
mogtoby zakonczy¢ podwyzki stép w grudniu.

e Jednocze$nie w niewielkim stopniu zmienia sie nasza prognoza stopy
funduszy federalnych na koniec 2023 r., gdyz przy wyzszej biezgcej skali
zacies$nienia polityki monetarnej oczekujemy takze zwiekszenia skali redukciji
stéop pod koniec 2023 r. zaktadajgc wyrazne ostabienie aktywnosSci
gospodarczej w trakcie 2023 r. oraz wyhamowanie wskaznikéw inflaciji.
Zaktadamy obecnie, ze stopa funduszy federalnych na koniec 2023 r.
wyniesie 4,00% - 4,25%.
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e Niezmiennie, przy biezqcych wyzwaniach inflacyjnych w USA zaréwno
w aspekcie czynnikéw krajowych jak i globalnych (ceny surowcéw) uwazamy,
ze bilans ryzyka w najblizszych miesigcach wskazuje na wyzsze ryzyko
silniejszego wzrostu stép procentowych niz mniejszej skali zaciesnienia polityki
pienieznej. Z drugiej strony, jok wskazuje ostatnia zmiana retoryki EBC
jakiekolwiek zmiany tendencji cenowych oraz realnych moga bardzo szybko
zmienia¢ retoryke banku centralnego biorgc pod uwage dotychczasowq
bardzo silng skale zacie$nienia polityki pienieznej.

e Podobnie jaok we wrzesniu, wypowiedzi prezesa Fed wskazujq,
ze dla kolejnych decyzji FOMC ro$nie znaczenie danych z rynku pracy, przy
oczywiscie bardzo istotnych biezgcych tendencjach inflacyjnych. Zmiany
w zapisach komunikatu wskazujg na rosngce dla banku centralnego znaczenie
sygnatu ochtodzenia popytu na prace, co w diuzszym okresie pozwoli

na obnizenie inflacji z tytutu efektéw popytowych.
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wyigcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci nie moze by¢ traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek
transakciji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikacii
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autorow w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogdlnie dostepnych, wiarygodnych Zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich
doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym
materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasnosé BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sie na
Zrédto. Powielanie bqdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.
Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dia

m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat
zaktadowy: 929 476 710 zt wptacony w catosci.
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