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Komentarz ekonomiczny

Dwojaki wptyw epidemii na ceny

Marcin Luzinski, +48 22 534 18 85, marcin.luzinski@santander.pl
Grzegorz Ogonek, +48 22 534 19 23, grzegorz.ogonek@santander.pl

Miary inflacji w Polsce

Inflacja CPI obnizyta sie w maju do 2,9% r/r z 3,4% r/r w kwietniu, zgodnie z 8 .

wczesdniejszych odczytem. Spadek inflacji wynikat gtéwnie z obnizek cen paliw i —CPI
wolniejszego wzrostu cen zywnoéci, podczas gdy inflacja bazowa - jak szacujemy 7 4 CPl ustugi

- nieznacznie wzrosta: do 3,7% z 3,6%. W danych coraz bardziej widoczny jest — CPltowary
wptyw epidemii: w niektérych kategoriach wptywa na obnizki cen (obuwie, inflacja bazowa
turystyka), w innych na wzrost (ustugi zdrowotne, fryzjerskie). Spodziewamy sie
dalszego spadku inflacji w kolejnych miesigcach do ok. 1,5% na koniec roku.
Inflacja bazowa réwniez powinna sie obniza¢, cho¢ wolniej i raczej nie
oczekujemy jej spadku ponizej 2% w tym roku.

Wydaje sie, ze epidemia koronawirusa ma obecnie ujemny wplyw na ceny towardw
(1,4% r/r w maju wobec 2,3% r/r w kwietniu), a dodatni na ceny ustug (7,1% w maju
wobec 6,5% w kwietniu).

Wzrost cen zywnosci spowolnit do 6,2% z 7,4% r/r, gtéwnie ze wzgledu na obnizki cen 0
miesa drobiowego i wieprzowego, na ktérych odbija sie spadek globalnego popytu. 2
Ceny paliw obnizyty sie 0 4,5% m/m i byt to czwarty z rzedu spadek w tej kategorii. g
Sadzimy, ze w czerwcu ta tendencja moze ulec odwrdceniu ze wzgledu na wzrost cen
ropy. Odziez i obuwie potaniaty 0 0,9% m/m a ich roczna dynamika spadta do -4,2% r/r
po czwartej obnizce z rzedu.
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Coraz wiecej kategorii cenowych ,odzywa” po stopniowym otwieraniu gospodarki. Wybrane sktadniki inflacji - ustugi, % r/r

maj 20 -

Kategoria ,zdrowie” zanotowata wzrost o 1,6% m/m, w szczegdlnosci o 10,6% m/m 40 | . ]
wzrosly ceny ustug szpitalnych i sanatoryjnych, o 7,8% m/m ceny ustug dentystycznych i finansowe (lewa 0s)
to jest naszym zdaniem efekt wprowadzenia dodatkowych zabezpieczer sanitarnych.
Podobnie wyglada sprawa w przypadku ustug fryzjerskich, kosmetycznych i
pielegnacyjnych (+4.3% m/m), przy czym tutaj tez czynnikiem podwyzszajgcym cen
mogt by¢ odtozony popyt. Silny wzrost zanotowano tez w kategorii ,ustugi finansowe” - 20 A
az 0 42,9% m/m. Mozliwe, ze banki reaguja na obnizki stép procentowych podwyzkami
opfat za inne ustugi. 10 |
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stomatologiczne

fryzjerskie, kosmetyczne

Turystyka zorg. w kraju

Ceny turystyki zorganizowanej obnizyty sie 0 2,6% m/m, w tym krajowej wzrosty o 2,4%
m/m a zagranicznej spadly o 6,5% m/m. Sadzimy, ze w najblizszych miesigcach taka
sytuacja moze sie powtarza¢, a popyt turystyczny mocniej koncentrowat sie bedzie na
wycieczkach krajowych.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendagji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikadji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdétkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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