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Stabilne stopy Fed, brak zmian w przekazie FOMC.
J. Powell zapowiedziat pozostanie w zarzqdzie Fed.

¢ Komitet Otwartego Rynku Fed utrzymat niezmienione stopy procentowe,
w tym stope funduszy federalnych na poziomie 3,50% - 3,75%.

e Decyzja komitetu byta zgodna z powszechnymi oczekiwaniami.
Na posiedzeniu jeden z cztonkéw FOMC zgtosit odrebne zdania (gtosujgc
za obnizkq stop o 25 pkt. baz.).

¢ Najwazniejsze zapisy komunikatu po posiedzeniu pozostaty niezmienione,
tj. utrzymano sformutowania (np. ,dodatkowe dostosowania” stép
procentowych), ktére zazwyczaj implikowaty, ze w ocenie komitetu kolejnym
ruchem bedzie redukcja stép. Jednoczesnie trzech cztonkdébw FOMC zgtosito
zdanie odrebne co do zapisdw komunikatu, opowiadajgc sie za bardziej
neutralnym przekazem.

e Ten temat zostat takze poruszony podczas konferencji prasowej, w ktorej
prezes Powell powiedziat, ze by¢é moze sq przestanki za modyfikacjami
komunikatu w kierunku bardziej neutralnym, niemniej w jego ocenie takie
dziatania tuz przed zmiang na stanowisku prezesa Fed nie sq pozgdane.

e Choc¢ w kontekscie bilansu ryzyka w ostatnich tygodniach sytuacja zmienita
sie istotnie, tj. wzrosto ryzyko dla prognoz obnizenia inflacji oraz nieco obnizyto
sie ryzyko sytuacji na rynku pracy, to tez w swoim przekazie dot. perspektyw
gospodarczych prezes Powell pozostat raczej ostrozny, wskazujgc
na skomplikowang sytuacje makroekonomiczng. Powiedziat takze, ze kolejne
tygodnie mogqg wciqz istotnie zmienia¢ przekaz FOMC na kolejnym
posiedzeniu.

e Cho¢ spora czes¢ konferencji dotyczyta wagtkédw makroekonomicznych
i polityki pienieznej, to biorqc pod uwage nadchodzgcqg zmiane na stanowisku
prezesa, najwazniejszg informacjq konferencji byta decyzja prezesa Powella,
Zze po ustgpieniu ze stanowiska prezesa Fed, pozostanie od w zarzgdzie
banku ,na jaki§ czas” (nie wskazat konkretnego terminu). Swojg decyzje
(wbrew dotychczasowej tradyciji rezygnaciji bytych prezeséow
z przystugujgcego im miejsca w zarzqdzie po wygasnieciu ich kadenciji)
ttumaczyt dotychczasowymi atakami prawnymi na Fed. Powell powiedziat,
ze zzadowoleniem przyjgt umorzenie przez prokurature dochodzenia
dot. przekroczenia wydatkéw na remont budynkéw Fed, niemniej w jego
ocenie sprawa ta nie zostata catkowicie zakohczona, a wczesniejsza seria
atakdbw prawnych na Fed, zagraza zdolnosSci do prowadzenia polityki
pienigznej bez uwzgledniania czynnikdéw politycznych.

e Pozostanie prezesa Powella w zarzqgdzie Fed zablokuje nominacje
prezydenta Trumpa kolejnego cztonka zarzqdu, co w kolejnych miesigcach
moze wptywaé na uktad sit w komitecie FOMC.
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e W krétkim okresie, tj. na kolejnym posiedzeniu jakikolwiek ruch dot. stop
procentowych uwazamy za mato prawdopodobny, zaktadajgc, ze w tym
czasie sytuacja gospodarcza nie zmieni si¢ gwattownie.

e Dopiero tez w czerwcu nieco wigcej informacji moze pojawi¢ sie
dot. stanowiska wigkszosci FOMC dot. perspektyw gospodarczych oraz polityki
pienigznej, pod nowym prezesem banku centralnego. Na obecnym etapie
podtrzymujemy scenariusz, ze w najblizszych miesigcach w warunkach
przedtuzajgcej sie wojny na Bliskim Wschodzie i wysokich cen ropy naftowe;j,
Fed utrzyma stabilne stopy procentowe pozostajgc na stanowisku ,wait and
see”. Zaktadajgc dalsze stopniowe hamowanie aktywnosci gospodarczej oraz
obnizenie cen ropy naftowej w Il pot. br, wcigz prawdopodobne pozostaje
lekkie ztagodzenie warunkébw monetarnych na przetomie roku. W dalszym
ciqgu jednak niestabilna sytuacja dot. cen surowcéw przektada sie na ryzyko
dalszego oddalania sie w czasie obnizki stop.
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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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