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Lekka korekta cen
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Czerwcowa inflacja CPI zostata potwierdzona na poziomie 4,4% r/r. Obnizenie Inflacja CPI - gtéwne miary, % r/r

wzrostu cen wobec maja (4,7% r/r) to gtéwnie zastuga zmian cen w kategorii
transport oraz obnizki cen ustug telekomunikacyjnych. Szacujemy, ze inflacja
bazowa obnizyta sie do 3,5-3,6% r/r i prawdopodobnie byta najnizsza od roku.
Szczegbtowe dane zostang opublikowane przez NBP w dniu 16 lipca. Naszym
zdaniem inflacja CPI wyznaczyta tegoroczny szczyt w maju, a w kolejnych
miesigcach bedzie oscylowata w okolicy 4,5% r/r, co z czasem powinno stawac sie
dla RPP coraz mniej komfortowe.
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Czerwcowa inflacja CPI zostata potwierdzona na poziomie 4,4% r/r. Zwolnit wzrost i
towardw, i ustug (odpowiednio do 3,8% z 4,1% r/r oraz do 6,1% z 6,8% r/r). Obnizenie
wzrostu cen wobec maja (4,7% r/r) to gtéwnie zastuga zmian cen w kategorii transport
(stabnie efekt niskiej bazy w cenach paliw a ceny ustug transportowych stabilizujg sie)

oraz obnizki cen ustug telekomunikacyjnych (-0,7% m/m: kontynuacja majowego
spadku po mocnym wzroscie w marcu).
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Otwarcie gospodarki miato niejednoznaczny wptyw na ceny. W niektérych kategoriach
réwniez zauwazy¢ mozna korekty cen po wczesniejszych mocnych wzrostach, np. dos¢
wyraznie obnizyly sie ceny obuwia (-2,0% m/m), nieco potaniaty meble i urzadzenia
gospodarstwa domowego (odpowiednio -0,6% m/m i -0,9% m/m). Mocno rosty
natomiast ceny miesa (+1,4% m/m, to akurat gtéwnie ze wzgledu na problemy z podazg
miesa drobiowego) oraz w kategorii restauracje i hotele (+1,1% m/m). Ceny zywnosci
ogbtem nie wzrosty jednak mocno, gdyz drozsze mieso zostato zréwnowazone przez
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Inflacja CPI - wybrane kategorie, % r/r
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Szacujemy, ze inflacja bazowa obnizyta sie do 3,5-3,6% r/r i prawdopodobnie byta 15 4 )
najnizsza od roku. Szczegdtowe dane zostang opublikowane przez NBP w dniu 16 lipca. Migso
Naszym zdaniem inflacja CPI wyznaczyta tegoroczny szczyt w maju, a w kolejnych Meble
miesigcach bedzie oscylowata w okolicy 4,5% r/r, co z czasem powinno stawac sie dla 10 1
RPP coraz mniej komfortowe.
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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 byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spétkq
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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