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$roda, 31 pazdziernika 2018
Btyskawiczny komentarz po danych
Inflacja w pazdzierniku spadia.

Wedtug wstepnych danych inflacja w pazdzierniku spadta do 1,7% z 1,9% r/r we wrzeéniu. Uwazamy, ze po raz
kolejny o odczycie zdecydowaty zaokraglenia i blisko byto do 1,8% r/r. Z ekonomicznego punktu widzenia nie ma
to jednak znaczenia.
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—Inflacja CPI —Inflacja bazowa

Opublikowane szczegédty sugeruja niewielkie wzrosty cen zywnosci (+0,4%), energii (+0,3% ) i paliw (+1,1%). W
tym zakresie nie ma zadnej niespodzianki. Oznacza to, ze kategorie bazowe wzrosty w pazdzierniku wolniej niz
mysleliSmy. Moze by¢ to w szczegdlnosci podyktowane wiekszg zmiennoscig tych kategorii (widoczng takze w
poprzednim miesigcu), co utrudnia formutowanie precyzyjnej prognozy. Szacujemy, ze inflacja bazowa wzrosta do
0,9% z 0,8% we wrzesniu. Podobnie jednak, jak w przypadku odczytu headline, ruch moze wynikac z zaokraglen
i faktyczna réznica w dynamikach moze nie przekracza¢ 0,03-0,05 pkt. proc.

Kolejne dwa miesigce powinny przynies¢ dalsze, delikatne obnizenie sie inflacji liczonej z petnego koszyka przy
stabilizacji/niewielkim wzroscie inflacji bazowej. Realizacja takich prognoz bedzie wspiera¢ biezace status quo
wypracowane w RPP i wyznacza jednoczes$nie bariere dla pompowania oczekiwan na szybsze zacie$nienie polityki
pienieznej. PAki co ledwie ustabilizowaty sie one w pazdzierniku i naszym zdaniem biezacy kontekst
makroekonomiczny (ze wszystkimi czynnikami jednorazowymi oraz powszechng niepewnoscig) nie uzasadnia
wycenianej obecnie szybkiej $ciezki zaciesniania monetarnego.
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Uwagi:
Skrzynka pocztowa research@mbank.pl stuzy wytacznie do dystrybucji publikacji. Korespondencje zwrotng prosimy kierowa¢ bezposrednio do autoréw.

Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Analiz i Relacji Inwestorskich mBanku S.A. w celu promocji i reklamy, zgodnie z § 9 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 24 wrzesnia 2012 r. w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U. z 2015 r. poz. 878 z p6zn. zm.). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu
Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu
do wymogdw organizacyjnych i warunkow prowadzenia dziatalnoéci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument nie stanowi
réowniez doradztwa inwestycyjnego, ani oferty w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu cywilnego. Opracowanie sporzadzone zostato w oparciu o najlepsza wiedze autordw,
popartg informacjami z wiarygodnych rynkowych zrédet. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajq opinie w dniu wydania materiatu i mogg by¢ zmienione
przez autoréw bez uprzedniego powiadomienia. Kwotowania wskazane w opracowaniu sg $rednimi poziomami zamkniecia rynku miedzybankowego z dnia poprzedniego,
pochodza z serwiséw informacyjnych (Reuters, Bloomberg) i majg charakter wytacznie informacyjny.

Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci opracowania mozliwa jest za uprzednig pisemna zgodg autoréw.
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