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Inflacja blisko dotka 13 czerwca 2013

Inflacja CPI spadta w maju do 0,5% r/r, zgodnie z ha sza prognoz a i poni zej oczekiwa i rynku. Obok stabego
popytu, w spadku cen pomogly taniej ace paliwa oraz nowe taryfy w telefonii i u operator 6w telewizyjnych.
Oczekujemy, ze w czerwcu inflacja osi agnie dotek, i dopiero w Il péhloczu zacznie stopnio  wo rosn a¢,
pozostaj ac jednak nadal wyra znie poni zej celu NBP. Dane sprzyjaj g oczekiwanej przez nas obni zce stép przez
RPP o0 25 pb w lipcu (prawdopodobnie ostatniej w cykl u). Reakcja rynku stopy procentowej na publikacj e
danych nie byta znaczna, by ¢é moze dlatego, ze umocnienie nast apito ju z wcze $niej w ci agu dnia.

Ceny towaréw i ustug konsumpcyjnych obnizyly sie w maju o 0,1% m/m, w
wyniku czego roczna stopa inflacji spadta do 0,5%, najnizszego poziomu od
marca 2006 r. Wynik byt zgodny z nasza prognoza, ale ponizej konsensusu
rynkowego, ktéry wynosit 0,7% r/r. Tak jak sie spodziewaliémy, ceny zywnosci i
napojow bezalkoholowych wzrosty w maju o 0,7% m/m (gtéwnie za sprawg
drozejacych owocow i warzyw), za to wyrazne spadki cen odnotowano w
przypadku transportu (efekt paliw taniejacych o 4% m/m), tgcznosci (nowe oferty
na rynku telefonii) i rekreacji (cofniecie podwyzek operatoréw telewizji kablowych
i cyfrowych). W pozostatych kategoriach — tak jak w wielu poprzednich
miesigcach — miata miejsce stabilizacja albo bardzo niewielki wzrost cen.
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kolejnych miesigcach zacznie stopniowo sie podnosi¢, pozostajac jednak nadal
znacznie ponizej celu inflacyjnego. Dzisiejsze dane bedg sprzyjaly decyzji RPP o
kolejnej obnizce stop procentowych w lipcu. Jednak decydujgcym argumentem za
obnizkg bedzie prawdopodobnie nowa projekcja RPP, ktéra pokaze niskie
Srednioterminowe prognozy inflacji i PKB.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknaé¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spéiki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka
wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sig z analitykami Banku oraz przeprowadzaé transakcje poprzez
jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje
ochrona praw do baz danych.
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