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Dobra trwate: szansa na odbicie w 2025

Rollercoaster doébr trwatych dobiega korica —wyposazenie mieszkan kupione na poczatku
pandemii bedzie predzej lub pdzniej (z naciskiem na predzej) wymienione, czemu sprzyjac beda
nizsze w skali globalnej koszty kredytu, lepsza dostepno$¢ — koniec zaktécen w taricuchach™
dostaw czy innowacje t€chnologiczne w nowych generacjach sprzetu.

Ludovic Subran W SkrO’Cie:
Gtéwny ekonomista T .o . ;
ludovic.subran@allianz.com ° Po wielkim wznowieniu popytu na dobra trwate w 2021 r., potem nastgpito wyrazne

spowolnienie zarowno w 2022 r., jak i 2023 r., ze wzgledu na efekt nasycenia rynku, zaostrzony takze
Pablo Espinosa Uriel przez wyzsze stopy procentowe (i koszt kredytu).
Strateg inwestycyjny

pablo.espinosa-uriel@allianz.com ° W 2024 r. sprzedaz débr trwatych w Niemczech (+2%), Francji (+3%), Stanach Zjednoczonych

(+2%) i Wtoszech (5%) powinna pozostaé jeszcze na niskim poziomie, przy niewielkim takze
spowolnieniu w Wielkiej Brytanii (-1%).

Ano Kuhanathan
Kierownik dziatu badan

korporacyjnych ° Jednak piec¢ czynnikéw przygotowuje grunt pod silne ozywienie w 2025 r.:
ano.kuhanathan@allianz-trade.com 1. kOSZt\/ finansowania (kredytu) spadaja

2. konsumenci odchodzg od drogich ustug
3. towary zakupione w 2021 r. wkrétce bedg musiaty zosta¢ wymienione
4

. innowacje technologiczne pobudzg popyt, zwtaszcza na urzadzenia napedzane sztuczng
inteligencjq oraz

5. zaktdcenia w tancuchu dostaw réwniez ustepuja.

Kolejka gorska dla débr trwatych dobiega korica. W 2021 r. pandemia zmienita nawyki konsumentéw w zakresie
wydatkow, a lockdowny i srodki dystansowania spotecznego sktonity gospodarstwa domowe do modernizacji przestrzeni
zyciowej, inwestowania w nowe komputery i elektronike w celu utatwienia pracy zdalnej oraz zakupu domowych
systemow rozrywki, poniewaz sitg rzeczy wydatki na podroéze i wypoczynek spadty. W rezultacie, jak wynika z analiz Allianz
Trade, zagregowane wydatki na dobra trwate wzrosty o okoto +17% r/r w Stanach Zjednoczonych, +13% we Wtoszech i
+7% we Francji (wykres 1). Efekt nasycenia doprowadzit jednak do wyraznego spowolnieniaw 2022 i 2023 r., zaostrzonego
przez wyzsze stopy procentowe, ktdre zniechecity konsumentéw do dokonywania duzych zakupdw, takich jak wysokiej
klasy elektronika i sprzet AGD. Globalna sprzedaz komputeréw osobistych odnotowata gwattowny spadek o -16% w 2023
r., najwiekszy spadek od poczatku XXI wieku. Podobnie globalne dostawy smartfonéw spadty 0 11% w tym samym okresie.
Wykres 1: Wydatki konsumentéw na dobra trwate (r/r%)
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Allianz Trade spodziewa sie, ze w 2024 r. sprzedaz débr trwatego uzytku bedzie jeszcze w fazie spowolnienia, rosnac tylko
0 +2% w Niemczech, +3% we Francji, +2% w USA i 5% we Wioszech, podczas gdy Wielka Brytania powinna odnotowac¢
niewielkie spowolnienie o -1%. Jednak w 2025 r. sytuacja ma sie odwrdci¢, dzieki pozytywnym wiatrom wynikajgcym z
cykli konsumpcji po pandemii i korzystniejszych warunkdéw gospodarczych.

Nizsze stopy procentowe i odejscie od wydatkow na ustugi beda sprzyja¢ popytowi na dobra trwate w 2025 roku. Wraz
ze spadkiem presji inflacyjnej, banki centralne na (prawie) catym Swiecie luzujg polityke pieniezng, co poprawi dostep
konsumentow do finansowania, utatwiajgc zakup duzych przedmiotéw. Ptace skorygowane o inflacje réwniez nadal rosng.
Co wiecej, wzorce konsumpcji przeksztatcajg sie przez stopniowe odchodzenie od ustug w kierunku towaréw. Po silnym
ozywieniu po pandemii, obecnie wydatki w sektorze ustug, w tym na podrdéze, gastronomie i wypoczynek, zaczety juz
traci¢ impet. W strefie euro wydatki na ustugi spowolnity do zaledwie +0,5% r/r w 2. kwartale 2024 r., w poréwnaniu z
+2,3% latem 2023 r. Podobnie w Stanach Zjednoczonych wydatki konsumentdéw na ustugi wykazujg oznaki przesycenia, a
wzrost znacznie spowalnia, poniewaz sttumiony popyt na wypoczynek z ery pandemii zanika. Oczekuje sie, ze to
spowolnienie wydatkéw na ustugi przekieruje dochdéd rozporzadzalny z powrotem na dobra trwate.

Wymiana, innowacje i sprawniejsze tancuchy dostaw oznaczaja wyiszg sprzedaz. Naturalny cykl zycia dobr trwatego
uzytku, z ktérych wiele ma zywotnos¢ od trzech do pieciu lat (wykres 2), sugeruje, ze cykl wymiany rozpocznie sie na nowo
do 2025 r., napedzajgc nowa fale popytu. Kolejnym czynnikiem przyciggajgcym konsumentow do doébr trwatego uzytku, a
zwtaszcza nowej elektroniki, komputerow i smartfondw, sg ostatnie postepy technologiczne, zwtaszcza w zakresie
sztucznej inteligencji, inteligentnych urzadzenn domowych i zaawansowanych technologii obliczeniowych. Tworzg one nie
tylko nowe kategorie produktéw, ale takze napedzajg popyt na wymiane starszych modeli. Pojawienie sie urzadzen
opartych na sztucznej inteligencji, takich jak inteligentne lodéwki, ktére mogg zarzadzac zapasami lub pralki oparte na
sztucznej inteligencji, ktére optymalizujg zuzycie wody i energii, sktania konsumentéw do modernizacji istniejgcych
urzadzen. Ponadto oczekuje sie, ze postepy w sektorach komputerowym i elektronicznym, w tym przyjecie chipow
obstugujacych sztuczng inteligencje i zwiekszona moc obliczeniowa w laptopach i komputerach stacjonarnych, beda
napedzac znaczacy cykl modernizacji. Przewiduje sie, ze globalne dostawy urzgdzen opartych na sztucznej inteligencji, w
tym inteligentnych gtosnikéw, domowych systemow bezpieczeristwa i podtgczonych urzadzen, osiggna 1,5 mld sztuk do
2025 r., w poréwnaniu z 1,1 mld sztuk w 2023 r., co podkresla duzy potencjat wzrostu tych produktéw. Odpornos¢
tancucha dostaw, ktéra byta powaznym wyzwaniem dla sektora, réwniez ulega poprawie. Powazne zaktdcenia
obserwowane podczas pandemii, w tym niedobory pétprzewodnikow, ktdre nekaty przemyst elektroniczny i AGD, w duzej
mierze ustgpity. Pomimo pewnych utrzymujgcych sie problemoéw (np. kryzysu w regionie Morza Czerwonego), ztagodzenie
waskich gardet w dostawach pozwala producentom lepiej zaspokajac¢ popyt i unikaé wydtuzonych terminéw dostaw, ktére
frustrowaty konsumentéw w ciggu ostatnich kilku lat. Przyktadowo, czas realizacji zamowien na potprzewodniki skrocit sie
ze $rednio 26 tygodni w 2022 roku do zaledwie 12 tygodni w potowie 2024 roku. Ptynniejsze taricuchy dostaw powinny
pozwoli¢ sektorowi na wzrost przychodéw w 2025 roku.

Rysunek 2: Zywotnoé¢ wybranego wyposazenia mieszkan i urzadzen (w latach)
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Grzegorz Btachnio Artur Niewrzedowski
+48 601 056 830 +48 509 433 874
grzegorz.blachnio@allianz-trade.com artur.niewrzedowski@multian.pl

Oceny te, jak zawsze, podlegajg ponizszemu zastrzezeniu.

STWIERDZENIA DOTYCZACE PRZYSZtOSCI

Stwierdzenia zawarte w niniejszym dokumencie moga obejmowac perspektywy, stwierdzenia dotyczgce przysztych
oczekiwan i inne stwierdzenia dotyczace przysztosci, ktére opierajg sie na biezacych pogladach i zatozeniach kierownictwa i
wigzga sie ze znanym i nieznanym ryzykiem i niepewnos$cia. Rzeczywiste wyniki, wydajnosc¢ lub zdarzenia mogg sie znacznie
rézni¢ od tych wyrazonych

lub sugerowanych w takich stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci.

Takie odchylenia mogg wynika¢ m.in. z (i) zmian ogdlnych warunkéw gospodarczych i sytuacji konkurencyjnej, w
szczegdblnosci w zakresie podstawowej dziatalnosci Grupy Allianz i na podstawowych rynkach, (ii) wynikdw rynkow
finansowych (w szczegdlnosci zmiennosci rynku, ptynnosci i zdarzen kredytowych), (iii) czestotliwosci i dotkliwosci
ubezpieczonych zdarzen szkodowych, w tym katastrof naturalnych, oraz rozwoju kosztéw szkdd, (iv) poziomdw i trendéw
Smiertelnosci i zachorowalnosci,

(v) poziomy uporczywosci, (vi) w szczegdlnosci w dziatalnosci bankowej, zakres niewykonania zobowigzan kredytowych,
(vii) poziomy stép procentowych, (viii) kursy wymiany walut, w tym kurs wymiany EUR/USD, (ix) zmiany przepiséw prawa i
regulacji, w tym przepiséw podatkowych, (x) wptyw przeje¢, w tym zwigzane z nimi kwestie integracji, oraz srodki
reorganizacyjne,

a takze (xi) ogdlne czynniki konkurencyjne, w kazdym przypadku w skali lokalnej, regionalnej, krajowej i/lub globalnej.
Wystagpienie wielu z tych czynnikdw moze by¢ bardziej prawdopodobne lub bardziej wyrazne w wyniku dziatan
terrorystycznych i ich konsekwencji.

BRAK OBOWIAZKU AKTUALIZACII

Firma nie zobowigzuje sie do aktualizowania jakichkolwiek informacji lub stwierdzen dotyczacych przysztosci zawartych w
niniejszym dokumencie,

z wyjatkiem wszelkich informacji, ktérych ujawnienie jest wymagane przez prawo.

Allianz Trade to znak towarowy uzywany do oznaczania szeregu ustug swiadczonych przez Euler Hermes.
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