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Fed obnizyt stopy procentowe o 25 pkt. baz.

o Komitet Otwartego Rynku Fed obnizyt stopy procentowe o 25 pkt. baz.,
w tym stope funduszy federalnych do 4,00% - 4,25%. Decyzja wchodzi w zycie
z dniem 18 wrzesnia.
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Na posiedzeniu wrzesniowym tylko jeden z cztonkédw FOMC zgtosit odrebne
zdanie (obnizka stép o 50 pkt. baz.), dwéch czionkéw opowiadajgcych sie
za obnizkg w lipcu, na posiedzeniu wrzeSniowym poparto decyzje wigkszosci.
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okazaty sie nieco bardziej ,gotebie”, z kolei ten przekaz tonowat podczas
konferencji prasowej prezes Powell.

e W komunikacie wskazano na lekki wzrost stopy bezrobocia oraz inflaciji,
oceniono natomiast ze wzrosto ryzyko dla kondyciji rynku pracy. W kontekscie
inflacji utrzymano natomiast zapis, ze pozostaje ona nieco podwyzszona.

e Ponadto mediana prognoz cztonkéw FOMC poziomu stopy procentowej
wskazuje na lekkie obnizenie oczekiwah w I. 2025 — 2026. Obecnie wigkszos¢
komitetu oczekuje jeszcze redukciji stop o 50 pkt. baz. czyli skala obnizek stép
w catym 2025 r. wg prognoz zwigkszyta sie o 25 pkt. baz.

e Z drugiej strony we wrzesniu zréznicowanie tych prognoz wyraznie wzrosto,
co raczej wskazuje na wyzszg niepewnos$¢ rozwoju sytuacji gospodarczej niz
wyrazne ztagodzenie nastawienia Fed. W takim tonie wypowiadat sie takze
prezes Powell podczas konferenciji prasowej, wskazujgc, ze wrze$niowq obnizke
nalezy traktowac¢ bardziej jako efekt ,zarzgdzania ryzykiem”. Zmiany bazowych
prognoz Fed (lekkie obnizenie prognozowanej stopy bezrobocia oraz lekkie
podwyzszenie prognozy bazowego wskaznika inflacji) nie wskazujg bowiem
na konieczno$¢ tagodzenia polityki biezqcej. W wigkszym stopniu FOMC musi
mierzy¢ sie z réownoczesnymi efektami wolniejszego wzrostu zatrudnienia,
niepewnosci wplywu tego spowolnienia na stope bezrobocia (wptyw
czynnikéw podazowych i popytowych) i utrzymuijqcej sie podwyzszonej inflagcii.

Oczekiwania cztonkéw FOMC dot. poziomu stép procentowych Oczekiwania czionkéw FOMC dot. PKB, bezrobocia i inflacji
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e W odpowiedzi nha pytanie dot. opcji gtebszej obnizki stop we wrzesniu,
prezes powiedziat takze, ze ewentualna obnizka stép o 50 pkt. baz. nie byta
szeroko dyskutowana, wskazujgc na jednoznaczng preferencje Fed
do ostroznych dziatan.

e Generalnie podczas wystgpienia prezes nie wzmocnit oczekiwan na obnizke
stdép juz na najblizszym posiedzeniu, niemniej tez nie pojawito sie takze nic,
cotaki scenariusz jednoznacznie ostabiatoby. Zapewne przy wciqz sporej
niepewnosci dot. rozwoju sytuacji zaréwno na rynku pracy jak i inflacji, FOMC
chce pozostawi€ sobie wiecej swobody w kolejnych decyzjach. Te dziatania
bedq reakcjg na naptywajgce dane makroekonomiczne, przede wszystkim
te z rynku pracy, a w drugiej kolejnosci te dotyczqce inflacii.

e Biorgc pod uwage nasze zatozenia spowolnienia aktywnosci i dalszego
pogorszenia koniunktury na amerykaiskim rynku pracy, a jednoczes$nie
ograniczonego wzrostu inflacji oczekujemy, ze w 2025 r. FOMC obnizy jeszcze
stopy na kolejnych dwéch posiedzeniach tj. w pazdzierniku i grudniu
do poziomu 3,50% - 3,75% na koniec roku. W | pot. 2026 r. oczekujemy jeszcze

redukcji stop o 50 pkt. baz. i spadku stopy procentowej Fed blizej
tzw. neutralnego poziomu.
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytqcznie 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 publikaciji
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw 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 wtasno$¢ BOS Bank. Materiat moze by¢ wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sig na
zrodto. Powielanie bgdz 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 Sqdzie Rejonowym

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