Wzrosty cen paliw podbijaja inflacje

Ceny towarow i ustug konsumpcyjnych wedtug
szybkiego szacunku w sierpniu 2026 r. wzrosty o
3,4% w porownaniu z analogicznym miesiacem ub.
roku, a w stosunku do poprzedniego miesiaca byty
wyzsze o0 0,4% - podat GUS.
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Duze zaskoczenie, tak mozna nazwac dzisiejszy odczyt szybkiej inflacji za sierpien. CPI w
sierpniu wyniést 3,4% r/r, powyzej naszej prognozy 3,0%. Winne catemu zamieszaniu sg

paliwa, ktérych srednia cena wzrosta 0 5,2% m/m i 24,2% r/r, zamiast spodziewanego
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spadku po obnizce VAT wprowadzonej w potowie sierpnia. Miesieczny wzrost sugeruje, ze
GUS - zbierajac dane do szybkiej inflacji - skoncentrowat swojg uwage gtéwnie na
pierwszej potowie miesigca, podczas gdy obnizka VAT weszta w zycie dopiero 17
sierpnia. Pierwsza potowa sierpnia przyniosta rekordowe ceny na stacjach, z ceng oleju
napedowego siegajgcg 8,22 zt za litr, i to wtasnie ten okres zdominowat miesieczng

$rednia.

Zywnos¢ potwierdzita kontynuacje oczekiwanej przez nas deflacji, -0,7% m/m i -0,9% r/r.
Spadki cen byty silniejsze niz zaktadalismy, ale efekt paliw okazat sie silniejszy i
istotniejszy w tym przypadku. Dodatkowo okres spadku cen zywnosci dobiega

konca. Zatem odczyty inflacji w 3. kwartale tego roku moga nawet wychodzi¢ poza gérna

granice celu inflacyjnego NBP.

W biezgcym odczycie szybkiej inflacji wskazac trzeba istotne zastrzezenie techniczne. Za
dwa tygodnie mozliwa jest rewizja finalnego odczytu inflacji, jesli ostateczne dane pokaza

inng Srednig cene na stacjach paliw.

Program CPN zakonczyt sie definitywnie 31 sierpnia, wiec wrzesieh odczuje efekt powrotu
VAT do 23% na petnym miesigcu, choc czes$¢ tego szoku zostata juz skonsumowana przez
sierpniowy odczyt. W narracji NBP i Rady Polityki Pienieznej ten wzrost moze by¢
sygnatem, ze ceny paliw zaczety rozlewac sie na inne sektory gospodarki. Szczegdlnie, ze
wstepne wnioski dla inflacji bazowej wskazujg, ze odnotuje ona réwniez wzrost powyzej

prognozowanych przez nas 3,1% za sierpien.
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