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Oczekiwany wzrost inflacji 15 grudnia 2009

Dwunastomiesieczny wskaznik inflacji CPl pokazat wzrost do 3,3%, co byto zgodne z naszymi oczekiwaniami i
prognoza Ministerstwa Finansow. Co prawda, ceny zywnosci wzrosty bardziej niz oczekiwano, ale zostatly to
zniwelowane niewielkim wzrostem cen transportu (pomimo cen paliw wyzszych o 2,5%) i optat zwiazanych z
tacznoscia. Nie zmieniaja sie perspektywy inflacji na kolejne miesiace - po wzroscie do ok. 3,5% w grudniu
oczekujemy spadku do ok.3% srednio w pierwszym kwartale przysztego roku.

Inflacja CPI wzrosta w listopadzie do 3,3% z 3,1% miesigc wczesniej. Bylo to
doktadnie zgodne z naszymi oczekiwaniami i prognozg Ministerstwa
Finanséw. Co prawda mediana prognoz wedtug Parkietu wyniosta rowniez
3,3%, ale w sumie niewiele bankéw oczekiwato inflacji na takim poziomie. Co
ciekawe jednak, nasze zatozenie dotyczace cen zywnos$ci okazato sie zbyt
optymistyczne. MieliSmy prognoze wzrostu cen 0,3% m/m (takg samg miato
Ministerstwo Finansow), podczas gdy wyniost 0,7%. Oznacza to, ze mieliSmy
do czynienia z pozytywnymi niespodziankami w pozostatych kategoriach. W
szczegolnosci dotyczy to kategorii transport — wzrost o 0,9% m/m wobec
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Dzisiejsze dane nie zmieniaja perspektyw inflacji na kolejne miesiace. Wcigz
oczekujemy wzrostu inflacji w grudniu do ok. 3,5% (moze by¢ wiecej jesli
ceny zywnosci ponownie wzrosng wyraznie), a nastepnie spadku w kolejnych
miesigcach, ktorego skala bedzie zalezata od tempa wzrostu cen
regulowanych na poczatku roku. Wydaje sie jednak, ze srednio w pierwszym
kwartale inflacja wyniesie ok. 3%. Dane dzisiejsze nie wplywajg rowniez
oczywidcie na perspektywy polityki pienieznej. W tym kontekscie, rynki
czekajg na powotanie nowych cztonkéw Rady Polityki Pienieznej.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia
transakeji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. 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 dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére moglty w konsekwencji tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréow wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé
sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB 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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