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FOMC - podwyzka stopy Fed prawdopodobna w
marcu, w Il pot. roku ograniczanie sumy bilansowe;.

o Komitet Otwartego Rynku Fed (FOMC) na posiedzeniu 26-27 lutego
utrzymat stope funduszy federalnych w przedziale 0,00% - 0,25%. Komitet
podtrzymat harmonogram skupu aktywéw formutowany w grudniu,
co oznacza jego zamkniecie w | potowie marca.

e Zgodnie z oczekiwaniami w komunikacie po posiedzeniu FOMC wskazat na
mozliwo$é podwyzszenia stopy procentowej na kolejnym posiedzeniu (15-16
marca): ,Przy inflacji utrzymujqcej sie znacznie powyzej 2% rfr i silnym rynku
pracy, FOMC oczekuje, ze podwyzka stopy funduszy federalnych wkrétce
bedzie wtasciwa”. W podobnym tonie wypowiadat sie podczas konferencji
prasowej prezes Fed Jerome Powell. Cho¢ prezes Fed zastrzegat, ze komitet ,nie
zapowiada” podwyzki stép, to komitet ,rozwaza taki ruch” i przy zatozeniu, ze do
kolejnego posiedzenia warunki makroekonomiczne nie zmieniq sie istotne,
celem FOMC bedzie rozpoczecie cyklu podwyzek.

e W samym komunikacie komitet nie dokonat istotnych zmian, wskazujgc
w dalszym ciggu na postepujace ozywienie aktywnosci gospodarczej w tym
na rynku pracy, na rosnqgce ryzyka inflacyjne oraz niepewnosé prognoz.

e Z kolei wystgpienie prezesa Fed mozna uznaé za nieco bardziej ,jastrzebie”.
Kilkukrotnie podczas konferencji prasowej podkreslit, ze biezgce warunki
gospodarcze sq inne w poréwnaniu do poprzedniego okresu rozpoczecia
podwyzek w 2015 . (z wyzszym tempem wzrostu aktywnosci i zdecydowanie
wyzszq inflacjq). Jednoczesnie prezes Fed nie odpowiedziat na pytanie,
czy taka ocena oznacza, ze FOMC zamierza podwyzszaé stopy na kazdym

cyklu podwyzek.

e WyrazZnie, w trakcie konferencji prasowej podkresiane byty takze wyzsze
ryzyka inflacyjne, zwiqgzane z dtuzszym, od wczesniejszych oczekiwan Fed,
okresem utrzymywania sie podwyzszonej inflacji. Powell powiedziat, ze istnieje
ryzyko, ze inflacja moze okaza¢ sie bardziej uporczywa niz oczekiwano.
Jednoczes$nie Powell wskazywat na solidne tempo wzrostu gospodarczego,
wtym solidng koniunkture na amerykanskim rynku pracy. W ocenie Fed
gospodarka w krétkim okresie nieco spowolni (wptyw kolejnej fali epidemii),
ale w Srednim okresie powinna ponownie silnie odbié. Kilkukrotnie powtérzyt
takze, ze w ocenie Fed gospodarka USA nie potrzebuje juz tak silnego wsparcia
akomodacyjnej polityki pieniezne;.

e W kontekScie rozpoczecia przez Fed ograniczania sumy bilansowej
wskazano w komunikacie, ze ,Komitet oczekuje, ze zmniejszanie wielkoSci
bilansu Rezerwy Federalnej rozpocznie sie po rozpoczeciu procesu zwiekszania
docelowego przedziatu stopy funduszy federalnych™ W trakcie konferencii
prasowej Powell powiedziat, ze dyskusja nad tym tematem bedzie trwacé
przynajmniej przez dwa najblizsze posiedzenia Fed, czyli co najmniej do maija.
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Dodat, ze komitet nie podjqt decyzji dotyczqcych konkretnego harmonogramu,
tempa lub innych szczegétéw zmniejszania bilansu.

e Powell dodat, ze redukcje sumy bilansowej bedqg nastepowacé z biegiem
czasu w przewidywalny sposéb, gtéwnie poprzez korekty w zakresie
reinwestyciji. Z biegiem czasu Fed zamierza ,utrzymywac papiery wartosciowe
w ilosciach koniecznych do funkcjonowania naszej duzej rezerwy, a w dtuzszej
perspektywie przewidujemy utrzymywanie gtéwnie papieréw skarbowych®
powiedziat Powell.

e Cho¢ relatywnie ,jastrzebia”™ retoryka prezesa Fed moze wskazywaé
na szybsze tempo podwyzek stép procentowych w kolejnych miesiqcach
inieco wiekszq skale tqcznej podwyzki stép w 2022r, na ten moment
podtrzymujemy scendriusz, ze do wrzesnia w cyklu kwartalnym FOMC
podwyzszy stopy procentowe do poziomu 0,75% - 1,00%. Zaktadamy, ze w 2023
r. komitet podwyzszy stopy procentowe o kolejne 50-75 pkt. baz.

e Biorgc pod uwage, ze wyzwania inflacyjne w wiekszym stopniu stanowiq
czynnik ryzyka w krétkim okresie, a w srednim okresie wyzwania podazowe
ikosztowe moga takze negatywnie wptywaé na perspektywy wzrostu
gospodarczego zaktadamy, ze jakkolwiek w krétkim okresie ryzyka bardziej
Jjastrzebiej” polityki Fed sqg wysokie, to w Srednim okresie bedq sie one
obnizaé.
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