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FOMC nie zmienia parametrow polityki pienieznej,
gotowy do luzowania w przysztosci

o Komitet Otwartego Rynku Fed (FOMC) podczas posiedzenia 28-29 lipca
utrzymat stopy procentowe na niezmienionym poziomie, w tym stope
funduszy federalnych w przedziale 0,00% - 0,25%. Decyzja komitetu byta zgodna
z powszechnymi oczekiwaniami.

e W komunikacie po posiedzeniu napisano, ze ,komitet oczekuje utrzymania
tego docelowego zakresu, dopdki nie bedzie pewny, ze gospodarka przetrwata
ostatnie wydarzenia i bedzie na dobrej drodze do osiggniecia celéw
mandatowych”.

e W trakcie konferencji prasowej prezes Fed J. Powell powiedziat, ze bank
centralny jest gotowy do uzycia wszelkich potrzebnych narzedzi m.in. w zakresie
programow ptynnosciowych i kredytowych czy skupu aktywoéw. Jednoczesnie
nie przedstawit zadnych informacji bqdZz wskazéwek, jokie warunki
implikowatyby koniecznosé¢ wdrozenia takich dziatan. W trakcie konferenciji
prezes kilkukrotnie wskazywat na asymetryczny bilans ryzyka dla perspektyw
gospodarczych oraz polityki pienieznej. Powell powiedziat, ze komitet ,w ogdle
nie rozwaza podwyzek stép procentowych” oraz ze ,musi skupiaé sie na
przygotowaniu na negatywne scenariusze’.

e Podczas posiedzenia cztonkowie komitetu odnotowali poprawe wskaznikéw
gospodarczych w maju i czerwcu. Jednoczesnie wskazano na kolejny etap
rozwoju pandemii (ponowny wzrost zachorowan i niepewnos$é dot. tempa
ozywienia aktywnosci), ktéry wymaga utrzymania podwyzszonej czujnosci.
Wskazano, iz pojawiajg sie ,sygnaty, ze nowa fala zachorowan wptywa
negatywnie na dane ze sfery realne;j.

¢ Decyzja FOMC byta zgodna z powszechnymi oczekiwaniami, przy z jednej
strony stabilnej sytuacji na rynkach finansowych i poprawie danych
makroekonomicznych w maju i czerwcu, a z drugiej strony ponownym silnym
wzroscie nowych zachorowan i obaw dot. utrzymania ozywenia.

e W warunkach bardzo silnego spowolnienia aktywnosci gospodarczej nie
mozna w $Srednim okresie wykluczy¢ zwiekszenia skali poluzowania polityki
pienieznej Fed. Przyjmie ono prawdopodobnie postaé jeszcze wiekszego
zaangazowania w dostarczanie taniego finansowania kredytowego, w tym
takze instytucjom niefinansowym, w celu ozywienia aktywnosci firm w okresie
odmrazania gospodarki. W naszej ocenie ewentudlne dziatania Fed pod koniec
2020r. bedq juz koncentrowaé sie na ilosciowym i kredytowym luzowaniu
polityki pienieznej, przy utrzymaniu dodatniego poziomu stép procentowych.
Zaktadamy, ze biezqgcy poziom stép zostanie utrzymany przynajmniej do
koAca 2021r, przy zatozeniu umiarkowanego ozywienia aktywnosci
gospodarczejw USA od Il pot. 2020 r.

e Najprawdopodobniej na posiedzeniu wrzesniowym zaprezentowane
zostang wyniki prac i wnioski dot. przeglgdu strategii polityki pienieznej Fed
(rozpoczetego jeszcze w 2019 r.). Zgodnie z dominujgcymi oczekiwaniami bank
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centralny moze zmieni¢ okreslenie diugookresowych celéw w polityce
pienieznej, poprzez zaimplementowanie symetrycznego podejscia dla
iloSciowego celu inflacyjnego. Na taki kierunek moze wskazywacé podkresliane
przez prezesa obawy dot. ryzyk deflacyjnych.
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie 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 publikacji 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 ogélnie 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.

Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqgdzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl 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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