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INFLACYJNE MGLY
Wedlug wstepnych danych

T ¥ Opublikowany w miniony piatek komunikat GUS ze wstepnymi

. . . danymi o inflacji stanowil zaskoczenie dla rynku. Zgodnie z kon-
row i uslug konsumpcyjnych . . . L e . L
sensusem inflacja mierzona wskaznikiem CPI miala spas¢
w styczniu ponizej poziomu 2,0% r/r, tymczasem odczyt znaczaco
przekroczyl te wartoé¢, wynoszac 2,2% r/r. Odnotowano tez zna-

czacy wzrost wskaznika CPI w skali miesigca, bo 0 0,6%.

wzrosly o 2,2% w poréwnaniu

z analogicznym miesigcem
ubieglego roku. W poréwnaniu
z poprzednim miesigcem ceny

towarow i ushug wzrosly 0 0,6%. Wskazniki cen towar6w i ustug konsumpcyjnych w styczniu 2026 r. (dane
’ wstepne)

W skali miesigca ceny paliw Wessesesdlnionic 01 2026
spadly o 2,4%. Silniejszy od YSZCZCE 01 2025=100 | 12 2025=100
spodmewam.ego by}- flatom¥ast Ogélem 102,2 100,6
wzrost cen zywnoS$ci i napojow
bezalkoholowych (o 1,3%) oraz Zywno$¢ i napoje bezalkoholowe 102,4 101,3
cen energii elektrycznej, gazu Napoje alkoholowe i wyroby tyto- 107,0 100,7
i innych paliw (0 1,9%). nlowe

. Mieszkanie 102,9 101,3
Dane maja charakter wstepny
1 prezentowane s3 w zawezo- w tym:
nym zakresie. Obllc,zone sq na iepergla elektryczna, gaz i inne pa- 103.4 101,9
strukturze wydatkéw gospo- wa
darstw domowych (bez spozy- Transport 94,1 97,9
c1?1 na'turalnego) 72024 r. Aktu- w tym:
allza(:]a' struktury - wydatkow paliwa do prywatnych srodkéw 6
nastapl w marcu 2025 I. transportu 92,9 97,
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Styczniowy odczyt inflacji bedzie podlegaé korekcie wraz z aktualizacja systemu wag, stosowanego w oblicze-
niach wskaznikéw cen towaréw i ustlug konsumpceyjnych. Dopiero wraz z opublikowaniem tej aktualizacji
i pelnego przegladu struktury koszyka inflacyjnego, co nastapi 13 marca 2026 r., mozliwe bedzie dokonanie
oceny procesow inflacyjnych, zwlaszcza ze zmianie ulegla konstrukcja kategorii w tym koszyku. GUS wdrozyl
bowiem standardy klasyfikacyjne, gwarantujace poréwnywalno$¢ wynikow w UE, zgodnie z tzw. klasyfikacja
COICOP 2018. Opublikowane dane wstepne o inflacji CPI za styczen 2026 r. odzwierciedlajg juz zmiany wy-
nikajace z przyjecia nowej klasyfikacji. Ich nastepstwem sa zmiany w klasyfikacji towar6ow i ustug do poszcze-
golnych kategorii wydatkow. Z tego tez powodu styczniowy wstepny odczyt nie dostarcza jednoznacznych
informacji o procesach inflacyjnych. Mozna jednak przypuszczac, ze szybki wzrost cen energii elektrycznej,
gazu i innych paliw w poréwnaniu z grudniem 2025 r. byl spowodowany wprowadzeniem taryf, podnoszacych
ceny energii elektrycznej, a takze wzrostem cen opalu wskutek wysokiego popytu w warunkach utrzymuja-
cych sie silnych mrozow.

Styczniowy odczyt inflacji CPI pozostal jednak ponizej celu inflacyjnego, wynoszacego 2,5% r/r, i pozostal
w pas$mie dopuszczalnych odchylen od niego. Z tego tez powodu opublikowane w miniony pigtek dane nie
powstrzymaja zapewne Rady Polityki Pienieznej przed dokonaniem kolejnej obnizki podstawowych stop pro-
centowych NBP o 25 p.b. na najblizszym, marcowym posiedzeniu.




