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Konsument bez werwy na koniec roku

Sprzedaz detaliczna w cenach statlych wzrosta w grudniu o 1,9% r/r, co jest odczytem
ponizej rynkowego konsensusu (4,0% r/r). Mimo tego, ze dane rozczarowaty, to 4Q'24 jest lepszy
niz 3Q'24 (sredni wzrost w ujeciu r/r w ostatnim kwartale 2024 byt na poziomie 2,1%, podczas
gdy kwartal wczesdniej byto to 1,3%). Zaktadamy, ze w PKB za 4Q'24 zobaczymy mocniejszg
konsumpcje prywatng niz w poprzednim kwartale. Dane o sprzedazy detalicznej w okresie
pazdziernik-grudzien’'24 utwierdzajg nas w tym przekonaniu. W kolejnych miesigcach mozemy
spodziewac sie, ze sprzedaz detaliczng jeszcze moze hamowac¢ dosc restrykcyjna polityka
monetarna, generujgca wzglednie atrakcyjne warunki do oszczedzania. Naszym zdaniem
schodzenie z podwyzszonych stdp procentowych, ktére przeszkadzajg w konsumpcji i wspieraja
oszczedzanie, bedzie powolne i tacznie ciecia wyniosg 75 p.b. do grudnia’25. Tym niemniej
ozywienie w konsumpcji powinno nieco przyspieszy¢ w 2025, m.in. przy sporych szansach na
spadkowq trajektorie inflacji na przestrzeni roku, wobec spodziewanego wcigz solidnego wzrostu
realnych wynagrodzen oraz ww. oczekiwane przez nas luzowanie monetarne.

Sprzedaz detaliczna (2021=100, wyr. sez., ceny state)
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Zrédio: GUS, opracowanie wiasne

W poszczegolnych kategoriach sprzedazy detalicznej w cenach stalych mamy spore
zréznicowanie. Ciggle obserwujemy duze wzrosty w segmencie motoryzacyjnym (25,1% r/r)
oraz w dobrach z kategorii pozostate (14,9% r/r). Na plus jest rowniez sprzedaz paliw (3,2% r/r)
a takze farmaceutyki i kosmetyki (1,7% r/r). Do wzrostdw, po zeszto miesiecznym spadku,
wrocity dobra z kategorii prasa i ksigzki (4,2% r/r). Ujemne odczyty odnotowujemy w tekstyliach
(-12,2% r/r), w dobrach z kategorii meble, RTV i AGD (-4% r/r) oraz w sprzedazy detalicznej
zywnosci (-4,3% r/r) - tak duzy spadek w tej kategorii jest dos¢ zaskakujacy w okresie
Swigtecznym.

Sprzedaz detaliczna, wybrane kategorie
(ceny state, %, r/r)
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Zrédio: GUS, opracowanie wiasne

W grudniu sprzedaz detaliczna w cenach biezacych przez Internet wzrosta o 10,9% r/r
wobec spadku o 6% r/r w listopadzie. Udziat sprzedazy detalicznej przez Internet w sprzedazy
ogotem byt stosunkowo wysoki i wynidst 10,2%, co po listopadowym odczycie na poziomie 10,7%
jest drugim miesigcem z rzedu z wynikiem zdecydowanie powyzej 12-miesiecznej Sredniej
(8,9%). Grudniowy wysoki udziat moze by¢ czesciowo ttumaczony zakupami $wigtecznymi, chod
rok temu o tej porze byt on zauwazalnie nizszy (9,4%).

Objasnienia, szczegbétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20; 12 682 41 04. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientdw z segmentu
matych i $rednich przedsigbiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Powyzszy materiat (dalej Materiat) zostat przygotowany przez Dziat Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA. Wiascicielem Materiatu jest Alior Bank Spotka
Akcyjna z siedzibq w Warszawie. Powielanie badz publikowanie Materiatu lub jego czesci bez pisemnej zgody Alior Bank S.A. jest zabronione.

Materiat ma charakter informacyjny, w szczeg6lnosci nie stanowi: rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzyé na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, rekomendacji udzielonej w zwigzku ze $wiadczeniem ustugi
doradztwa inwestycyjnego (ustuga doradztwa inwestycyjnego jest $wiadczona na podstawie odrebnej umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o
charakterze ogélnym, badania inwestycyjnego, jak rowniez nie moze by¢ traktowany jako ustuga doradztwa podatkowego badz prawnego.

Alior Bank S.A. podjat starania, aby Materiat zostat sporzadzony w sposob rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezytg
starannoscia.

Materiat wyraza wiedze oraz poglady autoréw wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Alior Bank S.A. nie zobowigzuje sie do aktualizacji Materiatu po dniu publikacji.
Materiat zostat sporzadzony na podstawie ogdlnodostepnych informacji, uznanych przez Dziat Analiz Makroekonomicznych za wiarygodne, przy czym Alior Bank
S.A. ani sporzadzajacy Materiat pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ oraz prawdziwos$¢ materiatow zrédtowych sporzadzonych przez podmioty
trzecie, a wykorzystanych do opracowania Materiatu.

Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sg niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowa¢ sie wtasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji
inwestycyjnych.

Zrédtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegbétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20; 12 682 41 04. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientdw z segmentu
matych i $rednich przedsigbiorstw: tel. 22 531 99 40.



