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Inflacja spada, ale ceny ustug wcigz rosng szybko

Inflacja spadta w marcu z uwagi na ceny paliw. Kwiecien przyniesie kolejne
wyhamowanie ze wzgledu na wolniejszy wzrost cen zywnosci. Problemem pozostaja
jednak drozejace ustugi — ostatnie miesigce przyniosly jedynie niewielkie
spowolnienie.

Gtéwny Urzad Statystyczny wskazat, ze inflacja spadta w marcu do 16,1% tj. mocniej niz
sugerowat wskaznik flash (16,2%). Wolniejszy wzrost zwigzany jest z cenami paliw i
energii, co wpisuje sie w tendencje widoczne w regionie. Inflacja w Czechach, na Stowaciji
czy w Rumunii oscyluje miedzy 14,5 — 15,5%. Tym samym jest tylko nieco nizsza niz w
kraju. Problemem wystepujgcym w kazdym z krajow regionu jest wysoka inflacja bazowa
—w Polsce siega ona 12,2%.

Dlatego kolejne miesigce przyniosg jedynie drobny spadek inflacji — prognozujemy, ze w
kwietniu wyniesie ona 14,5 — 15%. Zmiany dotyczy¢ beda gtéwnie wolniejszego wzrostu
cen zywnosci wzgledem poprzedniego roku. Inflacja bazowa dalej pozostanie wysoka. Od
poczatku roku obserwujemy niewielkie spowolnienie tempa wzrostu cen ustug. Szybki
wzrost wynagrodzeh pozostawia mate szanse na wyrazng zmiane tego trendu.

Obnizanie sie inflacji bedzie powolnym procesem. MFW wskazuje, ze zblizy sie ona do
celu NBP najwczesniej w 2026 r. z uwagi na powszechnos$¢ podwyzek cen. Uwazamy, ze
jeszcze w tym okresie inflacja bazowa bedzie przekraczac 3%. W takich warunkach polska
gospodarka bedzie podatna na zaburzenia na rynkach zywnosci czy energii — nawet
niewielkie szoki bedg powodowac przestrzelenie celu banku centralnego.
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