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FOMC podwyzszyt stopy procentowe o 25 pkt. baz,
kolejne decyzje zalezne od danych.

¢ Komitet Otwartego Rynku Fed podczas lipcowego posiedzenia podwyzszyt
stopy procentowe o 25 pkt. baz, w tym stope funduszy federalnych
do poziomu 5,25% - 5,50%.

e Decyzja FOMC byta zgodna z powszechnymi oczekiwaniami,
w szczegdlnosci po publikacji stenograméw z czerwcowego posiedzenia
komitetu, w warunkach wciqz solidnych danych ze sfery realnej, w tym z rynku

pracy.

¢ FOMC nie dokonat istotnych zmian w komunikacie, podtrzymujgc ocene,
ze dodatkowe zaostrzenie polityki monetarnej bedzie zalezato
od naptywajacych informacji.

e Watek zaleznosci kolejnych decyzji od naptywajqcych informacji zostat
takze wyraznie podkreslony podczas konferencji prasowej prezesa Fed.
J.Powell powiedziat, ze na kolejnym posiedzeniu mozliwe jest zaréwno
podwyzszenie stép, jak i ich stabilizacja, ze FOMC nie ma zadnego z gory
okreSlonego tempa zmian. Prezes Powell podkresdlit, ze do wrzesniowego
posiedzenia komitet zapozna sie z jeszcze dwoma miesiecznymi raportami
zrynku pracy, wskaznikami inflacji za kolejne dwa miesigce, danymi dot.
kosztéw pracy w Il kw. oraz z catq seriq informacji i danych pomocnych
w ocenie catoksztattu sytuacji gospodarczej. W ocenie cztonkéw FOMC
czerwcowy spadek inflacji bazowej jest bardzo pozytywnym sygnatem
niemniej, poki co jest to obserwacja tylko z jednego miesiqgca.

e W swoich wypowiedziach prezes Fed podtrzymywat generalnie restrykcyjne
nastawienie Fed, z tagodniejszych sygnatéw mozna wskazaé natomiast
na wskazywanie dotychczasowego silnego zaciesnienia polityki pienieznej oraz
na coraz mniej jednoznaczny — w ocenie Fed - bilans ryzyka ewentualnego
,otedu” w polityce pienieznej tj. zbyt silnego vs niedostatecznego podwyzszenia
stop.

e Biorgc pod uwage komunikat FOMC oraz wypowiedzi prezesa Fed podczas
konferencji prasowej nie mamy podstaw do korekty dotychczasowego
scenariusza tj. braku kolejnych podwyzek stép procentowych. Zaktadamy
utrzymanie dotychczasowego trendu stopniowego spowolnienia koniunktury
na rynku pracy, kontynuacje spadku inflacji, w tym inflacji bazowej i sygnaty
nizszego wzrostu aktywnosci w USA w Il kw. wobec | pot. roku. Sqdzimy, ze taki
scenariusz w warunkach dotychczasowego silnego zaciesnienia polityki
pienieznej bedzie wystarczajgcy dla wstrzymania sie z podwyzkq stép
na najblizszym posiedzeniu we wrzesniu.

e Oczywiscie ryzyko dla tego scenariusza jest wysokie, w sytuacji
silniejszych odczytéw danych z rynku pracy oraz inflacji FOMC zapewne
ponownie podwyzszy stopy procentowe. Z drugiej strony, nawet brak
podwyzki stop we wrzesniu nie musi oznaczaé zakomunikowania przez
komitet zakornczenia cyklu podwyzek stop. Wciqgz bowiem, w warunkach
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B AN K
korzystniejszych prognoz makroekonomicznych dla gospodarki  USA
w Il pot. roku FOMC (wobec prognoz sprzed kilku miesiecy) oraz biezqcej
prognozie Fed Sciezki stép procentowych (uwzgledniajqcej jeszcze jednq
podwyzke 25 pkt. baz. w biezgcym cyklu), komitet moze ,zostawié sobie” opcije
dostosowania stép procentowych w IV kw.
poczqtek biezqgcego . .
- zmiany stép prognoza
biezqcy cykiu
poziom X . najblizsza
data Z poziomu ostatnia . 3923 4923 1924 2924
oczekiwana
stopa funduszy mar 22 lip 23
% 525-5,50 0,00- 0,25 cze 24 5,25-5,50 5,25-5,50 5,25-5,50 5,00-5,25

federainych +25 p.b. +25 p.b.

Stopy procentowe Fed Bilans Fed - struktura aktywéw

6.0 - - 6,0 9000 -

minne
% % mdUSD | @ programy plynnosciowe
45 | —stopa funduszy federalnych | s 6750 | = obligacje GSE
’ ’ = MBS
mpapiery skarbowe

3,0 | - 3,0 4500

15 - 15 2250

0,0 : : : : : ‘ 0,0 0

sty 04 sty 07 sty 10 sty 13 sty 16 sty 19 sty 22 sty08 sty10 sty12 sty14 sty16 sty18 sty20 sty22

#r6dlo: Fed sr6dlo: Fed

sie 22 wrz 22 paz22 lis 22 gru 22 sty 23 lut 23 mar 23 kwi 23 maj 23 cze 23 lip 23

stopa funduszy federalnych % 225-250 3,00-325 3,00-325 375-400 425-450 425-450 450-475 475-500 475-500 500-525 500-525 5,25-550
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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 byé 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 bgdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.
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