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KOMENTARZ NA GORĄCO 
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Inflacja, % r/r

CPI

Żywność i napoje bezalk.

Nośniki energii

paliwa (prawa oś)

 

 

 

 

Inflacja CPI wyniosła w sierpniu -0,8% r/r, zgodnie ze wstępnym odczytem i wobec -0,9% r/r w 

lipcu. W ujęciu m/m ceny spadły o 0,2%. Spadek deflacji w ujęciu r/r był spowodowany przede 

wszystkim zmianami cen żywności, które spadły mniej niż zazwyczaj w tym miesiącu (zwykle 

spadek to ok. 1% m/m, w bieżącym sierpniu zaledwie 0,5% m/m). Zakłócenie wzorca 

sezonowego to głównie zasługa wzrostu cen mięsa (o 1% m/m), które drożeją już od kilku 

miesięcy, oraz mocnego wzrostu cen cukru (o 5,7% m/m). Na uwagę zasługuje także wzrost 

cen o 0,3% m/m w kategorii „inne usługi i towary” – najsilniej od sierpnia 2009 r. Ruch ten 

wynikał przede wszystkim z podwyżek cen ubezpieczeń o 0,7% m/m. Zmiany cen w 

pozostałych kategoriach były mniej więcej zgodne z naszymi oczekiwaniami: odzież i obuwie 

potaniały o 2,5% m/m w związku z przecenami, ceny transportu spadły o 0,6% w związku z 

obniżką cen paliw. Wg naszych szacunków, inflacja bazowa po wyłączeniu cen żywności i 

energii wyniosła w sierpniu -0,4% r/r, czyli tyle samo co w lipcu. 

Ogólnie dane o sierpniowej inflacji nie wnoszą wiele nowego do obrazu procesów cenowych w 

Polsce, a także są dla RPP argumentem za stabilizacją stóp procentowych. Odbicie inflacji 

wynikało przede wszystkim ze wzrostu cen żywności, które częściowo zależą od globalnego 

popytu i podaży, a także wzrostu cen ubezpieczeń, co ma związek m. in. z nowymi regulacjami 

nadzorczymi oraz wprowadzeniem podatku bankowego. Spodziewamy się, że w przyszłych 

miesiącach inflacja dalej będzie się pięła w górę i może osiągnąć dodatni poziom w grudniu. 
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Żywność pcha CPI w górę 

Inflacja CPI wyniosła w sierpniu -0,8% r/r, zgodnie ze wstępnym odczytem i wobec -0,9% r/r w lipcu. W ujęciu m/m ceny spadły o 

0,2%. Dane o sierpniowej inflacji nie wnoszą wiele nowego do obrazu procesów cenowych w Polsce, a także są dla RPP 

argumentem za stabilizacją stóp procentowych. Odbicie inflacji wynikało przede wszystkim ze zmian cen żywności, które 

częściowo zależą od globalnego popytu i podaży, a także wzrostu cen ubezpieczeń, co ma związek m. in. z nowymi regulacjami 

nadzorczymi oraz wprowadzeniem podatku bankowego. Spodziewamy się, że w przyszłych miesiącach inflacja dalej będzie się 

pięła w górę i może osiągnąć dodatni poziom w grudniu. 
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