Analizy makroekonomiczne

KOMENTARZ BIEZACY

18 czerwca 2025

Fed nie zmienia stop, wskazuje na lekki spadek
niepewnosci.

¢ Komitet Otwartego Rynku Fed podczas czerwcowego posiedzenia
utrzymat stopy procentowe na niezmienionym poziomie, w tym stope
funduszy federalnych na poziomie 4,25% - 4,50%.

e Decyzja komitetu byta zgodna z powszechnymi oczekiwaniami. Generalnie
komunikat po posiedzeniu nie zmienit sie znaczqgco, najistotniejsza byta ocena,
ze choé niepewnos$¢ rozwoju sytuacji gospodarczej pozostaje bardzo wysoka,
to nieco sie obnizyta. W dalszym ciggu natomiast w ocenie cztonkéw komitetu
najlepszym rozwiqzaniem jest wstrzymanie sie z decyzjami dot. polityki
pienieznej i analizowanie naptywajgcych danych.

e Cho¢ struktura prognoz cztonkéw FOMC dot. poziomu stopy procentowe;j
w br. wskazuje na pewne korekty w gdére ocen kilku cztonkdw, to mediana tych
prognoz w stosunku do marca nie zmienita sie i nadal wskazuje na dwie obnizki
stép do korica 2025r. (fgcznie 50 pkt. baz). Wzrosta natomiast mediana
prognoz na 2026 r., obecnie wskazuje ona na tylko jednqg obnizke stép o 25 pkt.
baz. Nie zmienit sie oczekiwany przez FOMC poziom diugookresowej stopy 3,0%.

e Jednocze$nie w trakcie konferencji prasowej, podobnie jak w minionych
miesiqcach, prezes Powell raczej dystansowat sie wobec prognoz dot. poziomu
stép procentowych wskazujgc, ze wcigz przygotowanie precyzyjnego
scenariusza rozwoju sytuacji gospodarczej jest bardzo trudne. Wskazywat
na koniecznos¢ dalszej analizy sytuacji gospodarczej i dostosowywanie
do publikowanych danych dziatan komitetu.

e Prezes Fed bardziej komfortowo wypowiadat sie nt. sytuaciji w sferze realne;j.
Wskazywat, ze jakkolwiek dane wskazujg na pewne ochtodzenie koniunktury
narynku pracy, to skala tych zmian nie jest wciqz problematyczna.
Jednoczes$nie w bardziej zdystansowany sposéb odnosit sie do nizszych
odczytéw inflacji (wtym wskaznika majowego) wskazujgc, ze proces
przenoszenia wyzszych kosztéw na ceny detaliczne moze troche potrwad.
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Oczekiwania cztonkéw FOMC dot. poziomu stép procentowych
Fed (jedna kropka to jeden gtos)

5,0 -

Oczekiwania cztonkéw FOMC dot. PKB, bezrobocia i inflacji
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e Prognozy gospodarcze FOMC nie zmienity sie istotnie w stosunku do marca,
przy lekkich korektach w dét prognozy wzrostu PKB oraz w gére stopy
bezrobocia i inflacii.

e Biorqc pod uwage z jednej strony nhasze zatozenia dalszego pogorszenia
koniunktury na amerykarnskim rynku pracy i ograniczonego wzrostu inflaciji
ztytutu zmian w polityce handlowej, ale jednoczesnie bardzo ostrozne
stanowisko FOMC oczekujemy, ze komitet powréci do obnizek stép dopiero
na posiedzeniu wrzesniowym. Oczekujemy ciecia stép o 50 pkt. baz. w 2025 r.
oraz o kolejne 50 pkt. baz. w1 pot. 2026 r.

e Jednocze$nie biorgc pod uwage wcigz utrzymujgcq sie niepewnosé
rozwoju sytuacji gospodarczej (w dalszym ciqgu nierozstrzygniete kwestie
polityki handlowej, sytuacja geopolityczna), ryzyko dia scenariusza pozostaje
bardzo wysokie.
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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 publikaciji
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogg ulec zmianie bez zapowiedzi. InNformacje, 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 bqdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibqg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dia

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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