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Inflacja CPI wyniosła w kwietniu -1,1% r/r, zgodnie ze wstępnym odczytem i wobec -0,9% r/r 

w marcu. W ujęciu m/m ceny wzrosły o 0,3%. Ceny towarów konsumpcyjnych obniżyły się o 

1,6% r/r, a ceny usług wzrosły o 0,3% r/r. 

Struktura zmian cen była bardzo zbliżona do naszych oczekiwań. Ceny żywności i napojów 

bezalkoholowych wzrosły o 0,3%, głównie pod wpływem sezonowej podwyżki cen warzyw 

oraz rosnących cen cukru (chociaż ogólnie ceny żywności wzrosły w kwietniu słabiej niż 

zwykle). Ceny odzieży i obuwia wzrosły o 2,7% m/m i miało to związek z wprowadzaniem 

nowych kolekcji do sklepów. Wzrosły także ceny transportu (o 1,5% m/m), co wynikało 

przede wszystkim z droższych paliw (2,3% m/m). Obniżki zanotowano natomiast w kategorii 

rekreacja i kultura (o 0,8% m/m), co było skutkiem kontynuacji promocji telewizji cyfrowej, w 

kategorii łączność (o 0,6% m/m) oraz w kategorii użytkowanie mieszkania i nośniki energii 

(0,3% m/m) ze względu na obniżkę cen gazu dla gospodarstw domowych. 

Szacujemy, że inflacja bazowa po wyłączeniu cen żywności i energii obniżyła się w kwietniu 

do -0,4% r/r z -0,2% r/r w marcu, najniższego poziomu od momentu kiedy dostępne są te 

dane, tj. od 2001 roku. 

Kwietniowe dane o inflacji nie sugerują pojawiania się presji na wzrost cen, a wręcz 

pokazują, że deflacja w coraz mocniejszym stopniu dotyka kategorii klasyfikowanych w 

inflacji bazowej. Tym niemniej, spodziewamy się, że kwiecień wyznaczył minimum inflacji w 

tym roku i w kolejnych miesiącach będzie ona powoli pięła się w górę. Przebicie zera jest 

możliwe pod koniec roku. 
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al. Jana Pawła II 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl 
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CPI najniżej w tym roku? 

Inflacja CPI wyniosła w kwietniu -1,1% r/r, zgodnie ze wstępnym odczytem i wobec -0,9% r/r w marcu. W ujęciu m/m ceny wzrosły o 

0,3%. Ceny towarów konsumpcyjnych obniżyły się o 1,6% r/r, a ceny usług wzrosły o 0,3% r/r. Struktura zmian cen była bardzo 

zbliżona do naszych oczekiwań. Szacujemy, że inflacja bazowa po wyłączeniu cen żywności i energii obniżyła się w kwietniu do -

0,4% r/r (najniżej od 2001 r. !) z -0,2% r/r w marcu. Kwietniowe dane o inflacji nie sugerują pojawiania się presji na wzrost cen, a 

wręcz pokazują, że deflacja w coraz mocniejszym stopniu dotyka kategorii klasyfikowanych w inflacji bazowej. Tym niemniej, 

spodziewamy się, że kwiecień wyznaczył minimum inflacji w tym roku i w kolejnych miesiącach będzie ona powoli pięła się w 

górę. Przebicie zera jest możliwe pod koniec roku. 
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Inflacja, % r/r

CPI

Żywność i napoje bezalk.

Nośniki energii

paliwa (prawa oś)
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