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Ograniczenie skali skupu aktywow nie jest obecnie
przedmiotem dyskusji FOMC.

o Komitet Otwartego Rynku Fed (FOMC) na posiedzeniu 27-28 kwietnia
utrzymat stopy procentowe na niezmienionym poziomie, w tym stope
funduszy federalnych w przedziale 0,00% - 0,25%. Komitet zapowiedziat takze
utrzymanie dotychczasowej skali skupu aktywoéw.

e Komunikat po posiedzeniu nie zmienit sie istotnie, w tym utrzymano zapisy
forward guidance, ze wiasciwym bedzie utrzymanie stép na biezgcym
poziomie do momentu, kiedy wskazniki rynku pracy bedq spdjne ze stanem
petnego zatrudnienia, a inflacja wzrosnie do 2,0% r/r i utrzyma sie na tym
poziomie ,przez joki§ czas”. Podtrzymano takze zapisy dot. perspektywy
programu skupu aktywéw (do czasu osiggniecia postepéw w dochodzeniu
do celu inflacyjnego i petnego zatrudnienia).

e W komunikacie wskazano na poprawe sytuacji gospodarczej, w tym rynku
pracy oraz pozytywny wptyw na perspektywy gospodarcze wzrostu tempa
szczepien oraz wsparcia polityki fiskalne;.

e Podczas konferencji prasowej prezes Fed J. Powell powiedziat, ze komitet
nie dyskutowat nt. kwestii ograniczenia skali skupu aktywéw, gdyz na takqg
dyskusje jest zbyt wczesnie. Powtdrzyt, ze zamiar takiego dziatania zostanie
przez FOMC ogtoszony z wyprzedzeniem.

e Prezes Fed powtérzyt takze, ze jokiekolwiek zmiany w polityce pienieznej
muszqg byé poprzedzone wyrazng poprawqg danych makroekonomicznych,
ktéra wskazywataby na wyrazne przyblizenie gospodarki do osiggniecia celéw
Fed. Powell zaznaczyt, ze komitet pozytywnie ocenit solidne odbicie na rynku
pracy w marcu, hiemniej wskazat, ze w dalszym ciqgu poziom zatrudnienia jest
zdecydowanie ponizej tego notowanego przed pandemiq. Duzo uwagi
poswiecono takze kwestii inflacji. W ocenie komitetu oczekiwane w krétkim
okresie wzrosty inflacji bedg miaty charakter okresowy zaréwno z tytutu
efektéw bazy jak i okresowych probleméw podazowych (ogrqniczeniq W
dostepie surowcéw [ komponentéw [ podazy nowych usfug).

e Decyzja oraz retoryka FOMC sq zgodne z oczekiwaniami. Komitet pozostaje
ostrozny co do zmian w polityce pienieznej pomimo publikowanych obecnie
korzystnych danych makroekonomicznych oraz wzrostu biezqcego wskaznika
inflacji. Zgodnie z wypowiedziomi prezesa Fed podczas konferencji prasowej
kluczowe dla decyzji dot. ograniczania programu skupu bedzie przede
wszystkim tempo wzrostu zatrudnienia, a w dtuzszym okresie weryfikacja tezy o
okresowym wzroscie inflaciji.

e Podtrzymujemy nasz bazowy scendriusz braku zmian parametréw polityki
pienieznej w tym roku, tj. utrzymania biezgcego poziomu stép procentowych
oraz skali skupu aktywéw. Wydaje sie, ze w scenariuszu bazowym Fed moze
zapowiedzie¢ zakonczenie biezqcego programu skupu aktywéw na
przetomie 2021i 2022 r. i stopniowo redukowaé skale skupu w trakcie 2022 .
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