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KOMENTARZ NA GORĄCO 
 

 

 

 

Inflacja CPI wyniosła 2,0% r/r w marcu, zgodnie ze wstępnym odczytem. W skali miesiąca ceny 

spadły o 0,1% m/m. Tak, jak podejrzewaliśmy, spadek inflacji z 2,2% r/r w lutym wynikał przede 

wszystkim z niższych cen żywności (-0,3% m/m), a w szczególności warzyw, które potaniały aż 

o 5,4% m/m – najmocniej w tym miesiącu od co najmniej 10 lat. Sprawdziły się zatem prognozy, 

że wysokie ceny warzyw w styczniu i lutym, spowodowane ostrą zimą na południu Europy, 

cofną się, gdy na rynek wejdą polskie produkty. W pozostałych kategoriach ceny zachowywały 

się zgodnie z naszymi oczekiwaniami, chociaż na uwagę zasługuje kategoria „odzież i obuwie”, 

która zanotowała nieco mocniejszy wzrost niż się spodziewaliśmy (1,8% m/m). Ceny gazu 

spadły zaledwie o 1,5% m/m, mimo że dane dot. nowej taryfy gazowej wskazywały na co 

najmniej dwukrotnie większą obniżkę. W kwietniu jednak ceny gazu ponownie pójdą w górę. 

Według naszych szacunków, inflacja bazowa po wyłączeniu cen żywności i energii wyniosła 

0,7% r/r – najwyżej od 2014 r. 

Spodziewamy się, że w kolejnych miesiącach inflacja utrzyma się w okolicy 2% r/r, a pod koniec 

roku będzie bliżej 1,5% r/r, głównie ze względu na efekt wysokiej bazy statystycznej. Inflacja 

bazowa będzie się pięła w górę do ok. 1,6-1,7% r/r pod koniec roku. Takie tendencje zmian cen 

będą sprzyjać utrzymaniu stóp procentowych NBP na obecnym poziomie. 

 

 

 

 
Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wyłącznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia 
transakcji kupna lub sprzedaży jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie mają charakteru porad 
inwestycyjnych ani doradztwa. Podjęto wszelkie możliwe starania w celu zapewnienia, że informacje zawarte w tej publikacji nie są n ieprawdziwe i nie 
wprowadzają w błąd, jednakże Bank nie gwarantuje dokładności i kompletności tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialności za wykorzystywanie tych 
informacji oraz straty, które mogły w konsekwencji tego wyniknąć. Prognozy ani dane odnoszące się do przeszłości nie stanowią  gwarancji przyszłych cen 
instrumentów finansowych lub wyników finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spółki zależne oraz którykolwiek z jego lub ich pracowników mogą być 
zainteresowani którąkolwiek z transakcji, papierów wartościowych i towarów wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spółki zależne 
mogą świadczyć usługi dla lub zabiegać o transakcje z którąkolwiek spółką wymienioną w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do użytku 
prywatnych inwestorów. Klienci powinni kontaktować się z analitykami Banku oraz przeprowadzać transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK 
S.A. w jurysdykcjach swoich krajów, chyba że istniejące prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzeżone jest prawo autorskie oraz obowiązuje 
ochrona praw do baz danych. 
W sprawie dodatkowych informacji, dostępnych na życzenie, prosimy kontaktować się z: Bank Zachodni WBK S.A, Pion Zarządzania Finansami, 
Departament Analiz Ekonomicznych,  
al. Jana Pawła II 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl 
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Taniejące warzywa obniżają CPI 

Inflacja CPI wyniosła 2,0% r/r w marcu, zgodnie ze wstępnym odczytem. W skali miesiąca ceny spadły o 0,1% m/m. Tak, jak 

podejrzewaliśmy, spadek inflacji z 2,2% r/r w lutym wynikał przede wszystkim z niższych cen żywności (-0,3% m/m), a w 

szczególności warzyw, które potaniały aż o 5,4% m/m – najmocniej w tym miesiącu od co najmniej 10 lat. Według naszych 

szacunków, inflacja bazowa po wyłączeniu cen żywności i energii wyniosła 0,7% r/r – najwyżej od 2014 r. 

Spodziewamy się, że w kolejnych miesiącach inflacja utrzyma się w okolicy 2% r/r, a pod koniec roku będzie bliżej 1,5% r/r, 

głównie ze względu na efekt wysokiej bazy statystycznej. Inflacja bazowa będzie się pięła w górę do ok. 1,6-1,7% r/r pod koniec 

roku. Takie tendencje inflacyjne będą sprzyjać utrzymaniu stóp procentowych NBP na obecnym poziomie. 
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Żywność i napoje bezalk.

Nośniki energii

paliwa (prawa oś)
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