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Co skiada sie na nasz , Koszyk Wielkanocny
inflacyjnego w 2026 roku?

Udziat poszczegolnych kategorii w koszyku inflacyjnym w 2026 roku
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Tegoroczna Wielkanoc bedzie najdrozsza w historii... prawie jak co roku

Inflacja ,,Koszyka Wielkanocnego” w poprzednich latach i prognoza na 2026 rok

Ogoétem , Koszyk Wielkanocny”

Poszczegolne sktadowe ,Koszyka” — zmiana r/r w 2026 (prognoza)
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Wielkanoc to czas, w ktérym zakupy koncentruja sie
na produktach spozywczych. Szacujemy, ze w tym
roku za typowy ,koszyk wielkanocny” zaptacimy
o 1,5% wiecej niz w roku ubiegtym. Dynamika cen
konkretnych produktéw jest jednak zréznicowana.

Najwieksze wzrosty dotycza czekolady (+19% r/r),
pomimo wyraznego spadku cen kakao na rynkach
Swiatowych po rekordowych poziomach osiggnietych
w latach 2024-2025. Rozbieznos¢ te mozna czesciowo
wyjasni¢ kumulacjg kosztow w ztozonym fancuchu
produkcji. Wyraznie wiecej zaptacimy takze za flagowy
wielkanocny produkt, czyli jaja (+11%), gtownie
z powodu ograniczeh podazy spowodowanych
epidemia ptasiej grypy. Z kolei najwieksze spadki cen
odnotowano w przypadku masta (-20%), ktére jest
chetnie  wykorzystywane w  przedswigtecznych
promocjach przez detalistow, oraz cukru (-8%).

Na horyzoncie pozostaje ryzyko zwigzane z konfliktem
na Bliskim Wschodzie. Cho¢ istniejg obawy o wptyw

szoku energetycznego E! ceny  zZywnosci,
jego oddziatywanie powinno by¢ ograniczone dzieki
wysokiej podazy globalnej. Gtéwnym kanatem ryzyka
pozostajag ceny nawozow, ktorych wzrost, napedzany
drozejaca ropa i gazem, moze z opdznieniem podbic
koszty produkgji rolne;j.
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Wyroby piekarskie i zbozowe: Ceny pieczywa moga byc pierwsza /
ofiara wojny na Bliskim Wschodzie

@

Notowania ropy Brent Notowania gazu TTF, Notowania pszenicy, Euronext . g i ’
(dol./bbl) (euro/t) (euro/t) Od poczatku roku pieczywo i wyroby piekarskie
pozostaja drozsze niz przed rokiem. W styczniu

i lutym br. roczna dynamika cen detalicznych w tej
kategorii wyniosta przecietnie 2,6%.
120 65 260
W ostatnich tygodniach ceny ww wyrobéw mogt
110 60 250 nieco podbic konflikt wojenny na Bliskim Wschodzie.
+43% +59% +2% Po pierwsze, presje wywieraja drozejace surowce
energetyczne, co jest zwigzane z blokada ciesniny
Ormuz i zmniejszeniem produkcji gazu i ropy w tym
regionie Swiata. W ciggu pierwszego miesigca wojny
90 50 230 globalne notowania ropy i gazu wzrosty
o0 odpowiednio 43% i 59%. Surowce te sa niezbedne

100 55 240

w procesie wypieku, ale tez w transporcie gotowych

80 45 220 S

70 40 210 W $lad za drozejacymi surowcami energetycznymi
wzrosty tez ceny zbo6z, w tym pszenicy. Wynika to
z wptywu ropy na koszty produkgji rolniczej,

60 35 200 . B8 5 % o -
ale rowniez z duzego znaczenia biopaliw
w zagospodarowaniu zbioréw zbdz. Na obecnym

50 30 190 etapie skala wzrostéw notowan jest jednak relatywnie
niewielka. Od konca lutego pszenica na europejskiej
gietdzie Euronext podrozata tylko o 2%. Barierg dla

40 25 180 ; ; ;

] . ] ' ' ) : . 5 cen jest dobra sytuacja podazowa na rynku
sty 25 kwi 25 lip 25 paz 25 sty 26 sty 25 kwi 25 lip 25 paz 25 sty 26 sty 25 kwi 25 lip 25 paz 25 sty 26 globalnym w biezacym sezonie.

Zrédto: Reurers, investing.com, kaack, Analizy Pekao 4
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Owoce i warzywa: Za wiekszos¢ warzyw i owocow zaptacimy mniej Ry
niz przed rokiem. Za spadkami cen stoi wysoka podaz L

Zmiana r/r cen hurtowych owocéw w Polsce, mar'26 Zmiana r/r cen hurtowych warzyw w Polsce, mar'26

(zt/kg) (zt/kg) W okresie przed Swietami nizsze pozostaja ceny

wiekszosci krajowych owocdédw, warzyw gruntowych
oraz ziemniakéw. Srednia cena jabtek i gruszek na
rynku hurtowym byta w marcu nizsza odpowiednio
0 7 i 2% niz przed rokiem. W znacznie wiekszej skali
potaniaty warzywa — tu roczna dynamika spadkow
cen wynosita od 45% w przypadku cebuli do 20% dla
marchwi. Ziemniaki potaniaty o 30% r/r.

cebula -45%

jabtka -7% ziemniak

krajowe

gruszki 2% seler
Ostabieniu cen sprzyja wysoka podaz bedaca efektem
dobrych zbioréw w ubiegtym roku. Jak szacuje GUS,
w 2025 roku krajowa produkcja jabtek byta wyzsza
o 13% w poréwnaniu do niskiego stanu z sprzed
roku, zas zbiory gruszek wzrosty o 6%.
taczna produkcja warzyw gruntowych zostata
oszacowana ha poziomie o 6% wyzszym niz rok
wczesniej. Sposrod analizowanych warzyw, jedynie
zbiory cebuli byty nizsze r/r (tu za spadek cen
odpowiadata dobra sytuacja podazowa w Europie).
Pod presja wysokiej produkcji pozostaje krajowy
rynek ziemniaka (wzrost o 18% r/r).
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W hurcie wyraznie tansze niz rok wczesniej sa owoce
importowane: pomarancze i mandarynki (-20% r/r
w marcu). Z kolei nieco wiecej trzeba zaptaci¢ za
warzywa szklarniowe.
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ogérki szklarn. +13%

Jabtka — $rednia dla odmian: Gala, Golden, Ligol
Zrddto: MinRol, Analizy Pekao 5
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Mieso i przetwory wieprzowe: Rynek pozostaje pod presja rosnacej ™~ %
produkcji oraz barier w eksporcie z Unii Europejskiej

Ceny pottusz wieprzowych (kl. E) na rynku unijnym Produkcja' wieprzowiny w UE (min ton) 9 B
(euro / 100 kg) W 4. kwartale na rynku unijnym obserwowalismy
24 gteboki spadek cen miesa wieprzowego. W prawdzie
—UE-27 ~—Belgia ===Niemcy w ostatnich tygodniach nastgpito lekkie o odbicie,
Hiszpania === Polska 23 +3% _» lecz wieprzowina pozostaje wyraznie tansza niz rok
260 22 e wczeéniej. We wszystkich krajach bedacych istotnymi
21 il producentami tego rodzaju miesa ceny ksztattuja sie
240 20 ponizej analogicznego okresu ubiegtego roku,

zas dynamiki spadkow sa dwucyfrowe. W Polsce ceny
19 sprzedazy pottusz wieprzowych byty w lutym nizsze

220 18 0 13% r/r, za$ w catej UE sredni spadek wynosit 17%.
200 2020 2021 2022 2023 | SR Ostabienie notowan wynika z dwoch czynnikow.
Jednym jest rosnaca unijna produkcja. W 2025 roku
taczna masa ubojoéw trzody chlewnej w zaktadach
180 w 27 krajach cztonkowskich UE byta wyzsza o 3% niz
Eksport miesa wieprzowego z UE (tys. ton) rok wczeéniej i byt to juz drugi rok odbudowy
160 lut'26:, r/r: —e—2024 —@—2025 —@—2026 produkgji po spadku w poprzednich latach.
o UE-27:-17% h . .
.« Polska: -13% \’ 400 Drugim czynnikiem sa .c.a+y czas ograniczone
140 . Niemcy: -13% 380 mozliwpéci gkspprtu z Unii EuropejskleJ. zZwigzane
« Hiszpania: -33% 360 z ogniskami wirusa ASF na zachodzie Europy.
e -169 W styczniu wolumen sprzedazy zagranicznej z UE byt
120 + Belgia: -16% 340 A o o i h
nizszy o 2% niz rok wczesniej. Wzrost podazy wywiera
320 presje na spadek cen, co stanowi wyzwania dla
100 300 przemystu, ale jest dobra informacja
sty24 maj24 wrz24 sty25 maj25 wrz25 sty 26 sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru dla konsumentow.

1) Masa ubojéw trzody chlewnej
Zrodto: KE, Eurostat, Analizy Pekao 6



Mieso i przetwory drobiowe: Wzrost produkcji kurczat w 2H25 oraz %53 %
jej dobre krotkookresowe perspektywy odbijaja sie na cenach drobiu
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zaktadach (tys. ton)

m 2024 m 2025
Zmiana r/r:
300 L 4 L 4 * T *
200
100
0

sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru

Liczba wylegow pisklat kurczat rzeznych w Polsce
(mln szt.)
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1,) Masa ubojow
Zrédto: MinRol, Eurostat, Analizy Pekao
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Dodatnig dynamike cen miesa drobiowego zmniejsza
ostabienie w segmencie kurczaka (dominujagcym w
krajowej produkcji miesa drobiowego). Podobnie, jak
w przypadku wieprzowiny, w ostatnich miesigcach
poprzedniego roku odnotowano silny spadek
krajowych cen miesa kurczat rzeznych, za$ obecnie
ich poziom jest wyraznie nizszy w relagji rocznej.
Dynamiki cen poszczegolnych elementéw réznia sie
miedzy soba — w mniejszym stopniu potaniat
asortyment,  ktéry  cieszy  sie  najwiekszym
zainteresowaniem konsumentow (filety).

Spadek cen to efekt wzrostu produkcji w 2025 roku.
O ile w pierwszej potowie ubiegtego roku masa
ubojéw w krajowych zaktadach byta nizsza niz rok
wczesniej, to juz w kolejnych szesciu miesigcach
nastapita zmiana. Szczegdlnie wysokie roczne tempo
wzrostu osiaggnieto w lipcu oraz w listopadzie
i grudniu.

Co tez wazne, segment chowu kurczat nie ucierpiat
na skutek ognisk grypy ptakéw, zas krotkookresowe
perspektywy produkcji sg dobre na co wskazuje
wzrost liczby krajowych wylegéw pisklat - w styczniu
byta ona wyzsza o 3% r/r.




Produkty mleczarskie: Rynek mleka rowniez pozostaje

)Y
pod presja wysokiej podazy, z czego korzystaja konsumenci O @

Ceny sprzedazy w krajowych zaktadach przetwoérczych Produkcja mleka w UE (mIn ton)
(zt/kg)
=—Masto, l.o. -44% r/r  ===Ser gouda, l.o. -14% r/r 200
w=Twarég, lo. 3% 1/t «——=Mleko UHT, p.o. -19% r/r 150
40 3.5 100
50 +4,6%
35 3,0 L
0
2020 2021 2022 2023 2024 2025 sty'25 sty'26
30 2,5
25 2,0 Zmiana r/r produkgcji przetworéw mlecznych w UE,
2025 vs 2024 (%)
8%
20 1.5 6%
4%
” e L
o 0% — - B
10 0,5 -2%
sty24 maj24 wrz24 sty25 maj25 wrz25 sty26 Masto OMP Sery Smietana  Mleko
pitne

OMP - Odttuszczone mleko w proszku
Zrddto: MinRol, KE, Analizy Pekao
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W segmencie przetworéw mlecznych najwazniejsze
dla konsumenta informacje dotycza masta. Ten
asortyment na przetomie 2024 i 2025 kojarzyt sie
z wysokimi wzrostami cen, zas obecnie sytuacja jest
odwrotna. Gteboki spadek cen hurtowych na swiecie
oraz na rynku krajowym stworzyt przestrzen do
obnizek cen na pétkach sklepowych. Efekty sa
widoczne w postaci spadku Srednich cen sprzedazy,
ale tez jako promocje cenowe, zachecajace do
zakupu wiekszej ilosci. Wprawdzie od kilku tygodniu
obserwujemy odbicie cen na Swiatowych gietdach,
co sugeruje zakonczenie cyklu obnizek réwniez
w Polsce, lecz masto pozostanie zacznie tansze niz
przed rokiem. Potaniaty tez inne wyroby mleczne,
w tym sery oraz mleko pitne.

Presje na spadek cen wywiera rosngca podaz
surowca. W ubiegtym roku dostawy surowego mleka
w UE byly wyzsze o 1,6% r/r. Styczen 2026 przyniost
kontynuacje tego trendu, a dynamika roczna wyniosta
az 4,6%. Wzrost podazy surowca pocigga za sobag
rozwdj produkcji przetworéw. W dodatku pojawiaja
sie bariery po stronie popytu na Swiecie i w Europie.
W efekcie zaktady zwiekszajg gtéwnie produkcje tych
przetwordw, ktére mozna przechowywac przez dtugi
okres (np. masto, OMP).




Cukier i stodycze: W porownaniu do roku ubiegtego potaniaty F}_‘] %
cukier oraz kakao, co zmniejsza dynamike cen stodyczy. -

Notowania cukru biatego, ICE (dol./t)
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mar’'26:, r/r: -20%
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Notowania kakao, USA (dol./t)
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Zrédto: investing.com, Analizy Pekao
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Swiatowe notowania cukru przez wiele miesiecy
pozostawaty w trendzie spadkowym. W marcu na
gietdzie ICE kontrakty na cukier biaty byty tansze o
20% niz rok wczesniej. Jest to efekt wzrostu produkgji
na S$wiecie oraz utrzymujacej sie na wysokim
poziomie produkcji w UE. Sytuacja podazowa nie
powinna ulec wiekszej zmianie do konca biezacego
sezonu.

Co tez wazne, z punktu widzenia stodyczy, mocno
potaniato kakao, ktérego ceny jeszcze na przetomie
2024 i 2025 roku osiagaty rekordowe poziomy.
W marcu br. globalne notowania kakao byty nizsze az
o 60% r/r. Spadek wynika ze wzrostu Swiatowej
produkcji oraz poprawa perspektyw podazowych
w najblizszej przysztosci.

Korzystne trendy notowan surowcéw tworza
przestrzen do ostabienia cen stodyczy, ale na efekty w
postaci spadku regularnych cen detalicznych
najpewniej poczekamy co najmniej kilka miesiecy.
Wynika to m.in. z koniecznosci wykorzystania przez
zaktady przetworcze surowcoéw zakontraktowanych
jeszcze po wysokich cenach.




Jaja: Rosng ceny jaj, co wynika z napietej sytuacji podazowej (%

bedacej skutkiem strat w krajowej produkc;ji

Liczba kur niosek utrzymywanych w gospodarstwach,
w ktérych stwierdzono ogniska grypy ptakow (tys. szt.)

m 2025 m 2026
3000

2025 r: 4,87 min szt.
1Q26: 2,79 min szt.

1000 l
0 |

sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru

2000

Krajowe ceny sprzedazy jaj spozywczych' (z4/szt.)
w2025 2026
1,05
mar'26: +11% r/r
1,00
0,95
0,90
0,85
0,80
0,75
sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru

Liczba wylegow pisklat niosek w Polsce (mIn szt.)

—@=2024  =0=2025 —0=2026

sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru

1) Sprzedaz w zaktadach pakowania jaj, chow scidtkowy
Zrodto: MinRol, WetGiw, GUS, Analizy Pekao
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Woyraznie wiecej trzeba bedzie zaptaci¢ za flagowy
produkt kojarzony ze Swietami, czyli jaja. Od wielu
miesiecy na rynku krajowym ceny jaj utrzymujg sie w
trendzie wzrostowym. Przyczyny majg charakter
podazowy i sg nimi straty w bazie produkcyjnej
wywotane grypa ptakéw. Juz w ubiegtym roku faczna
liczba zutylizowanych ptakéw w gospodarstwach
utrzymujacych kury nioski wyniosta prawie 5 min szt.,
czyli okoto 5% catego krajowego potencjatu
produkcyjnego. Tylko w ciggu pierwszych 2,5
miesigca 2026 roku straty osiagnety 2,8 min szt.

Napiecia po stronie podazy obrazuja dane
o wylegach pisklat z przeznaczeniem do produkgji jaj
— w styczniu br. odnotowano spadek o 1/3
w poréwnaniu do analogicznego miesigca 2025.
Pogarsza to perspektywy do odbudowy bazy
produkcyjnej, ktore i tak byty dos¢ stabe z uwagi na
dtugi okres czasu potrzebny do osiggniecia okresu
niesnosci przez kure.

Nie widzimy wiec perspektyw do poprawy sytuacji
podazowej w krotkim okresie i tym samym
przestrzeni do spadku cen hurtowych oraz
detalicznych.
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Nota prawna

Niniejsza publikacja (dalej ,Publikacja”) przygotowana przez Departament Analiz Makroekonomicznych Banku Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna (dalej ,Pekao S.A.”) stanowi publikacje handlowq i ma charakter
wyftqcznie informacyjny. Zadna z jej czesci nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania zobowiqzania, w szczegdlnosci nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu Cywilnego. Publikacja
nie stanowi rekomendacji udzielanej w ramach ustugi doradztwa inwestycyjnego, analizy inwestycyjnej, analizy finansowej oraz innej rekomendacji o charakterze ogdlnym dotyczqcej transakcji w zakresie instrumentow
finansowych, rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r, w sprawie naduzy¢ na rynku ani porady inwestycyjnej
o charakterze ogdlnym dotyczqcej inwestowania w instrumenty finansowe, a informacje w niej zawarte nie mogq byc¢ traktowane, jako propozycja nabycia jakichkolwiek instrumentow finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego, podatkowego lub jako forma swiadczenia pomocy prawnej. Publikacja nie zostata przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajgcymi niezaleznos¢ badan inwestycyjnych i nie podlega
zadnym zakazom w zakresie rozpowszechniania badan inwestycyjnych i nie stanowi badania inwestycyjnego.

Przedstawiona w publikacji analiza oparta jest na informacjach publicznie dostepnych — do jej sporzgdzenia nie wykorzystano Zzadnych informacji poufnych. Pekao S.A. dofozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia,
iz zawarte informacje nie sq bfedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji, jednak Pekao S.A. ani jego pracownicy nie ponoszq odpowiedzialnosci za ich prawdziwosc i kompletnosc¢ jak rowniez za jakiekolwiek szkody
powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. Pekao S.A. nie udziela w odniesieniu do niniejszej publikacji zadnych gwarancji, wyraznych ani dorozumianych, dotyczqcych
wartosci handlowej, przydatnosci do okreslonego celu lub nienaruszania wtasnosci intelektualnej lub innego nienaruszania praw.

Niektore tresci objete niniejszq publikacjq mogq zawiera¢ odestania do stron internetowych i materiatdw opracowanych przez podmioty trzecie. Pekao S.A. nie dokonuje weryfikacji takich stron internetowych i
materiatow, w szczegdlnosci pod kqtem ich prawdziwosci i rzetelnosci zawartych w nich informacji, a wszelkie korzystanie z takich stron internetowych i materiatdow nastepuje na wytqgczne ryzyko i odpowiedzialnos¢
uzytkownika. Odsyfanie przez Pekao S.A. w publikowanych tresciach do zewnetrznych stron internetowych i materiatdw nie oznacza rowniez, ze Pekao potwierdza lub podziela zawarte w nich poglgdy i informacje.

Niniejsza publikacja moze zawiera¢ wypowiedzi prognozujgce. Wypowiedzi te, oparte na biezgcych planach, zafozeniach, ocenach, prognozach, oczekiwaniach oraz historycznych danych, jako odnoszqce sie do zdarzen
przysztych sq ze swej natury niepewne i obarczone ryzykiem btedu. Z tego wzgledu nie stanowiq one gwarancji przysztych zdarzen, sytuacji gospodarczej w ujeciu makroekonomicznym ani w odniesieniu do
jakiegokolwiek konkretnego podmiotu lub grupy podmiotow, cen instrumentdw finansowych lub jakichkolwiek przysztych wynikdow i wskaznikéw finansowych. Wszelkie prognozy dotyczqce poziomu kurséw walutowych
nie odnoszq sie do instrumentdw finansowych opartych o te kursy walutowe.

Informacje zawarte w tej publikacji sq aktualne na date utworzenia dokumentu i mogq ulec zmianie w przysztosci. Pekao S.A. nie zobowiqzuje sie do ich aktualizowania po dniu utworzenia dokumentu.

Pekao S.A. oswiadcza, Ze jest animatorem rynku lub dostawcg ptynnosci w odniesieniu do Skarbowych Papierow Wartosciowych wyemitowanych przez Ministerstwo Finansdw oraz dokonuje transakcji na Skarbowych
Papierach Wartosciowych na wtasny rachunek. Pekao S.A. na mocy zawartych umdw petni funkcje Dealera Rynku Pienieznego oraz Dealera Skarbowych Papieréw Wartosciowych.

Departament Analiz Makroekonomicznych jest wydzielonqg jednostkq organizacyjnq, niezaleing od jednostki zawierajgcej w imieniu Banku transakcje na instrumentach finansowych. Jednoczesnie wprowadzone
wewnetrzne rozwigzania administracyjne oraz bariery informacyjne majq na celu zapobieganie konfliktom interesdw. Wynagrodzenie pracownikow sporzqdzajqgcych Publikacje nie jest i nie bedzie bezposrednio lub
posrednio powigzane z wynikami finansowymi uzyskiwanych przez Pekao S.A. w ramach transakcji na instrumentach finansowych. Pracownicy sporzqdzajqgcy Publikacje nie sq zaangazowani kapitatowo w instrumenty
finansowe bedgce przedmiotem Publikacji oraz nie petnig zadnej funkcji w organach emitenta oraz nie otrzymujg od niego wynagrodzenia. Zgodnie z najlepszq wiedzq pracownikow sporzqdzajgcych Publikacje, nie
wystepujq powiqzania, ktdre mogtyby rodzi¢ konflikt interesow.

Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Decyzja inwestycyjna w odniesieniu do papieru wartosciowego, produktu finansowego lub inwestycji powinna by¢ podjeta na podstawie
opublikowanego prospektu emisyjnego lub kompletnej dokumentacji dla papieru wartosciowego, produktu finansowego lub inwestycji. Ostateczna decyzja zawarcia transakcji nalezy wytgcznie do inwestora. Pekao S.A.
nie wystepuje w roli posrednika ani przedstawiciela inwestora. Przed zawarciem kazdej transakcji inwestor powinien, nie opierajgc sie na informacjach przekazanych przez Pekao S.A., okresli¢ jej ryzyko, potencjalne
korzysci oraz straty z nig zwiqzane, jak rowniez w szczegdlnosci charakterystyke, konsekwencje prawne, podatkowe i ksiegowe transakcji oraz konsekwencje zmieniajgcych sie czynnikow rynkowych, a takze w sposob
niezalezny ocenic czy jest w stanie sam lub po konsultacjach ze swoimi doradcami podjgc¢ takie ryzyko.

Nadzdr nad dziatalnoscig Pekao S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Powielanie bgdZ publikowanie niniejszego dokumentu lub jego czesci bez pisemnej zgody Pekao S.A. jest zabronione.
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