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Sprzedaż detaliczna przyśpieszyła do 10,6% r/r w styczniu z 8,0% r/r w grudniu. W 

ujęciu odsezonowanym sprzedaż wzrosła o 3,6% m/m. Roczna dynamika była 

częściowo pod wpływem niskiej bazy statystycznej ze stycznia 2021 r., kiedy 

restrykcje, m. in. dotyczące zamknięcia galerii handlowych, utrudniały sprzedaż w 

niektórych kategoriach, zwłaszcza odzieży. Naszym zdaniem sprzedaż detaliczna 

będzie rosła w solidnym tempie w najbliższych miesiącach, choć z czasem może 

nieco spowalniać. Wsparciem będzie dobra sytuacja rynku pracy i lekko dodatni 

realny wzrost wynagrodzeń oraz przestrzeń do zmniejszenia „nadmiarowych 

oszczędności” gospodarstw domowych. 

Produkcja budowlana pokazała bardzo wysoki wzrost o 20,8% r/r, dużo powyżej 

konsensusu rynkowego. Duża zmienność styczniowych stóp wzrostu to specyfika 

budownictwa, mimo to odczyt sprzyja oczekiwaniom, że wzrost PKB w I kw. mógł 

pozostać blisko 7% r/r.  

Sprzedaż detaliczna w górę dzięki efektowi bazy 

W styczniu sprzedaż detaliczna przyśpieszyła do 10,6% r/r w styczniu z 8,0% r/r w 

grudniu wobec naszej prognozy 13,1% r/r i konsensusu rynkowego 10,5% r/r. W ujęciu 

odsezonowanym sprzedaż wzrosła o 3,6% m/m. 

Należy mieć na uwadze, że styczniowe wyniki były częściowo pod wpływem niskiej bazy 

statystycznej ze stycznia 2021 r., kiedy restrykcje, m. in. dotyczące zamknięcia galerii 

handlowych, utrudniały sprzedaż w niektórych kategoriach, zwłaszcza odzieży. Dlatego 

ta kategoria teraz zarejestrowała wzrost o 97,7% r/r. Sprzedaż w pozostałych 

kategoriach była solidna i zgodna z naszymi oczekiwaniami z dwoma wyjątkami: 

samochodów (w dół o 13,5% r/r wobec spadku o 8,5% r/r w grudniu) i paliw (w dół o 

1,5% r/r wobec wzrostu o 3,2% r/r w grudniu). Sprzedaż detaliczna po wyłączeniu tych 

dwóch kategorii przyśpieszyła do 15,9% r/r z 10,9% r/r w grudniu. Sprzedaż 

samochodów jest pod presją głównie ze względu na problemy podażowe w branży 

produkcyjnej. Natomiast sprzedaż paliw mogła być słabsza ze względu na obniżkę VAT 

od lutego. Część kierowców mogła zdecydować się lekko opóźnić tankowanie, by 

skorzystać z wyraźnie niższych cen. 

Naszym zdaniem sprzedaż detaliczna będzie rosła w solidnym tempie w najbliższych 

miesiącach, choć z czasem może nieco spowalniać. Wsparciem będzie dobra sytuacja 

rynku pracy i lekko dodatni realny wzrost wynagrodzeń oraz przestrzeń do 

zmniejszenia „nadmiarowych oszczędności” gospodarstw domowych. 

Deflator sprzedaży detalicznej wzrósł do 8,5% r/r z 8,2% r/r w grudniu. Naszym 

zdaniem w kolejnych miesiącach powinien się on obniżać. 

Produkcja budowlana zaskoczyła siłą odbicia, ale to może być „efekt stycznia” 

W styczniu produkcja budowlana pokazała bardzo wysoki wzrost o 20,8% r/r, dużo 

powyżej konsensusu rynkowego (mediana oczekiwań 4,3%, nasz szacunek 2,9%), 

wzmacniając silny przekaz danych o produkcji przemysłowej z piątku i szanse na to, że 

wzrost PKB w I kw. będzie całkiem blisko 7% r/r. Wznoszenie budynków dostarczyło 

największy wkład do wzrostu produkcji budowlanej (wkład +14 pp do rocznej dynamiki), 

podczas gdy budownictwo infrastrukturalne (związane z inwestycjami publicznymi, 

przyblokowanymi przez kwestie odroczonego zatwierdzenia KPO) i prace 

specjalistyczne nie pokazały aż tak spektakularnych wzrostów. 

Zwracamy uwagę, że w budownictwie pierwsze (ale też i drugie) miesiące roku są 

zagrożone w szczególnym stopniu znacznymi wahnięciami dynamiki r/r (tak jak w 2018 

r. niespodziewane ponad 30% r/r) z uwagi na silną sezonowość w poziomie produkcji 

(w styczniu jest on 3-4 razy niższy niż w grudniu). Obecny bardzo duży wzrost nie 

oznacza, że powinniśmy oczekiwać podobnych wyników w kolejnych miesiącach i 

wolimy traktować go jako zdarzenie jednorazowe. 

 

Departament Analiz Ekonomicznych: 

 

al. Jana Pawła II 17, 00-854 Warszawa 
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Piotr Bielski 22 534 18 87 

Marcin Luziński 510 027 662 

Grzegorz Ogonek 22 534 18 84 

 

Sprzedaż detaliczna, wkłady kategorii do 

dynamiki rocznej 

 
Źródło: GUS, Santander 

 

Produkcja budowlano-montażowa w Polsce 

 
Źródło: GUS, Santander 
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Rynek mieszkaniowy słabiej 

W styczniu aktywność rynku mieszkaniowego była słaba: oddano do użytkowania 15,3 tys. 

mieszkań, czyli 12,5% mniej r/r. Wydano pozwolenia na budowę 22,2 tys. mieszkań (-5,4% 

r/r) i rozpoczęto budowę 11,8 tys. mieszkań, czyli 32,2% mniej r/r. Wzrost stóp 

procentowych będzie się naszym zdaniem negatywnie przekładał na popyt na mieszkania, 

co może skłonić deweloperów do ograniczenia podaży. Należy jednak pamiętać, że 

obecnie bardzo wiele projektów mieszkaniowych jest w toku, więc podaż powinna 

pozostać dość wysoka. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyłącznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedaży 

jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie mają charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjęto wszelkie możliwe starania w celu 

zapewnienia, że informacje zawarte w tej publikacji nie są nieprawdziwe i nie wprowadzają w błąd, jednakże Bank nie gwarantuje dokładności i kompletności tych informacji oraz nie ponosi 

odpowiedzialności za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, które mogły w konsekwencji tego wyniknąć. Prognozy ani dane odnoszące się do przeszłości nie stanowią gwarancji przyszłych cen 

instrumentów finansowych lub wyników finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spółki zależne oraz którykolwiek z jego lub ich pracowników mogą być zainteresowani którąkolwiek z transakcji, 

papierów wartościowych i towarów wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spółki zależne mogą świadczyć usługi dla lub zabiegać o transakcje z którąkolwiek spółką 

wymienioną w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do użytku prywatnych inwestorów. Klienci powinni kontaktować się z analitykami Banku oraz przeprowadzać transakcje poprzez 

jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajów, chyba że istniejące prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzeżone jest prawo autorskie oraz obowiązuje ochrona 

praw do baz danych. 

W sprawie dodatkowych informacji, dostępnych na życzenie, prosimy kontaktować się z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarządzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,  

al. Jana Pawła II 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl 

Wskaźniki rynku mieszkaniowego, sumy za 

12 miesięcy 

 
Źródło: GUS, Santander 
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mieszkania oddane do użytk.

pozwolenia na budowę

rozpoczęte budowy

Wskaźnik projektów w toku
(prawa oś)


