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HOTELE (PKD 55.10)

W skrécie

e W Polsce funkcjonuje obecnie ponad 2,6 tys. hoteli - tyle samo co w 2019,
ostatnim roku przed wybuchem pandemii COVID-19. Szacujemy, ze liczba miejsc
noclegowych w hotelach wynosi obecnie ok. 312 tys. wobec 286 tys. przed
wybuchem pandemii.

e W 2022 r. w sektorze turystycznym miat miejsce bardzo wyraziny wzrost
aktywnosci — z noclegéw w hotelach skorzystato 27,2 min turystéw (wzrost 0 64%
r/ r), ktérym udzielono 55,2 min noclegéw (Wzrost 0582% r/r). Byt to efekt powrotu
ruchu turystycznego do normalnosci po zakonczeniu epidemii COVID-19 -
liczba turystéow korzystajgcych z hoteli w 2022 r. byta doktadnie taka sama jak
W 2019 r. Poczqtek 2023 r. to okres dalszego wzrostu aktywnosci w turystyce —
liczba turystéw korzystajagcych z hoteli w okresie od stycznia do maja wyniosta
10,7 min i byta wyzsza o 15% r/r oraz o 7% wyzsza niz w tym samym okresie 2019 r.

e Niemal na poziomie sprzed epidemii jest juz takze stopier wykorzystanie miejsc
noclegowych w hotelach — w 2022 r. wyniést 43,2% wobec 44,1% w 2019 r. W czasie
pandemii obtozenie miejsc hotelowych spadto do 26% w 2020 r.i 31% w 2021 .

e W 2022 r. wyniki finansowe branzy hotelowej, po dwéch bardzo stabych latach
pandemicznych, wyraznie sie poprawity — wynik finansowy brutto wyniést ponad
1,2 mid zt i byt najwyzszy w historii. W 2022 r. wskazniki rentownosci w branzy
hotelowej powrdcity do pozioméw sprzed pandemii. Wskaznik rentownosci
brutto wyniést 11,3% (vs. 11,7% w 2019 r.), a wskaznik rentownosci netto 10% (vs. 10,1%
w2019 1.).

e W scenariuszu bazowym przewidujemy, ze w perspektywie 2023-24 popyt
na ustugi w sektorze hotelowym bedzie sie umiarkowanie zwiekszat — bedzie to
gtéwnie efekt przyspieszenia dynamiki popytu konsumpcyjnego, zwigzanego ze
wzrostem dochodéw realnych gospodarstw domowych — wg naszej prognozy
012%w 2023 r.oraz o 3,9% w 2024 r.

e W naszej ocenie, w |. 2023-24 w sektorze hotelowym utrzymajq sie dobre
wyniki finansowe. Przemawiajg za tym korzystne perspektywy popytowe
(odbudowa ruchu turystycznego, wzrost w segmencie MICE) przy jednoczesnym
wygasaniu negatywnych efektéw kosztowych.

e W 2023 r. spodziewamy sie stopniowego wzrostu aktywnosci
inwestycyjnej w sektorze hotelowym - zakonczenie pandemii, odbudowa
ruchu turystycznego, a takze wyrazne spowolnienie wzrostu kosztéw
budowy bedqg gtéwnymi czynnikami sktaniajgcymi inwestoréw do
intensyfikacji proceséw inwestycyjnych na rynku hotelowym. Potwierdzajg
to dane z | pot. 2023 r, kiedy to produkcja budowlana w kategorii hoteli i
obiektéw turystycznych wzrosta realnie w | kw. 0 40% r/r., a w Il kw. o 30% r/r.
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B A N K

SYTUACJA BIEZACA

Podstawowe informacje

e Raport dotyczy dziatalnosci hoteli, sklasyfikowanych w branzy PKD 55.10.
Dziatalno$¢ hoteli polega na zapewnieniu zakwaterowania w pokojach z
ustugami codziennego sprzgtania, stania tézek oraz szerokiego zakresu ustug
dodatkowych takich jak: ustugi podawania positkdw i napojéw, ustugi
parkingowe, ustugi pralni, udostepnianie basendw kagpielowych, pomieszczen
do éwiczen gimnastycznych czy urzqdzen rekreacyjnych oraz udostepnianie sal
konferencyjnych.

e W branzy PKD 5510 sklasyfikowane sq takze inne (zazwyczaj mniejsze niz
hotele i nieSwiadczqce ustug dodatkowych) obiekty turystyczne, przede
wszystkim motele i pensjonaty, jednak dziatalnosé tych obiektéw nie jest
przedmiotem tej analizy. Jedynie czes¢ dot. wynikéw finansowych obejmuje
tacznie hotele, motele i pensjonaty, poniewaz z uwagi na sklasyfikowanie tych
podmiotéw w jednej branzy PKD, ich wyniki podawane sq przez GUS tqgcznie.

e Raport nie dotyczy obiektéw turystycznych takich jak osrodki wczasowe,
osrodki kolonijne, domy wycieczkowe, kwatery prywatne, domki wczasowe,
gospodarstwa agroturystyczne, pola kempingowe czy pola hamiotowe. Tego
rodzaju obiekty turystyczne sklasyfikowane sq w branzach PKD 55.20 i 55.30.

o Do sektora hotelowego nie zalicza sie dziatalnosSci polegajgcej na
krétkoterminowym najmie mieszkan.

e Raport nie dotyczy agencji turystycznych i biur podrdzy oferujgcych
zorganizowane pobyty i wyjazdy krajowe oraz zagraniczne.

Sektor hotelowy odbudowat sie po pandemii...

e Sektor hotelowy, ze wzgledu na obowiqzujgce przez dtugi czas restrykcje,
nalezat do dziatalnosci, ktére najsilniej odczuty negatywne skutki pandemii.
Skutkowato to zatamaniem wynikéw finansowych, a takze spadkiem liczby
dziatajgcych w Polsce obiektéw hotelowych (z 2,64 tys. w 2019 r. do 2,48 tys. w
2020 r.). W naszej opinii proces odbudowy sektora hotelowego po pandemii
dobiegt korica. Choé nie ma jeszcze danych dot. 2023 r., to wg haszejoceny jest
to trzeci rok z rzedu, w ktérym liczba hoteli rosnie — szacujemy, ze dziata ich
obecnie ponad 2,6 tys. - tyle samo co w ostatnim przed wybuchem pandemii
roku 2019.

e Szacujemy, ze liczba miejsc noclegowych w hotelach wynosi obecnie ok.
312 tys. wobec 286 tys. przed wybuchem pandemii. Warto jednak podkresli¢, ze
liczba miejsc hotelowych przekroczyta poziom sprzed pandemii juz w 2021 r.
Wynika to z tego, ze hotele, ktére rozpoczynaty dziatalnosé juz po pandemii byty
wieksze niz te, ktére w wyniku pandemii zakorczyty dziatalnosé. Srednia liczba
miejsc noclegowych w hotelu w 2019 r. wynosita 108, a w 2021 r. byto to, podobnie
jak obecnie, 18 miejsc.

1 GUS przeprowadza badanie liczby hoteli raz w roku — na koniec lipca, a dane publikuje w
pazdzierniku.
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Liczba hoteli Liczba miejsc noclegowych w hotelach
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..W reakcji na odbudowe poprawe popytu na ustugi turystyczne...

e Czynnikiem, ktéry ma bezposredni wptyw na sytuacje w sektorze hotelowym jest
koniunktura w turystyce. W 2022 r. w sektorze turystycznym miat miejsce bardzo
wyrazny wzrost aktywnosci — znaczgco wzrosta zaréwno liczba turystéw
nocujgcych w hotelach, jak i liczba udzielonych im noclegéw. W tym okresie z
noclegdw w hotelach skorzystato 27,2 min turystéw (wzrost o 64% r/r), ktérym
udzielono 55,2 mIn noclegéw (wzrost 0 58,2% r/r). Wzrost liczby turystow to efekt
powrotu ruchu turystycznego do normalnosci po zakonczeniu epidemii —
liczba turystow korzystajgcych z hoteli w 2022 r. byta doktadnie taka sama jak
w 2019r.

e Poczqtek 2023 r. to okres dalszego wzrostu aktywnosci w turystyce — liczba
turystoéw korzystajagcych z hoteli w okresie od stycznia do maja wyniosta 10,7 min
i byta wyzsza 0 15% r/r oraz o 7% wyzsza niz w tym samym okresie 2019 r.

¢ Elementem wspierajgcym po pandemii szeroko pojetq branze turystyczng
byt Polski Bon Turystyczny — wg danych ZUS, od jego wprowadzenia w sierpniu
2020 r. optacono nim ustugi turystyczne o wartosci 3,2 mid zt, z czego 1,8 mid zt
w roku 2021 oraz prawie 1 mld zt w 2022 r. Nie wszystkie te Srodki trafity oczywiscie
do hoteli, poniewaz zakres ustug, ktére mozna byto optacaé bonem
turystycznym byt zdefiniowany szeroko (takze: pensjonaty, agroturystyka,
wycieczki organizowane przez biura podrézy, kolonie, obozy itp.). Okres
obowiqzywania bonu turystycznego skonczyt sie 31 marca 2023 r. -
wykorzystane zostato 95% bondw udostepnionych w ramach programul.

..i stopniowy powrét turystéw zagranicznych

e Cho¢ w 2022 r. liczba turystéw w hotelach wrécita do poziomu sprzed
pandemii, to liczba turystéw zagranicznych byta nadal o 20% nizsza niz w 2019 r.
W 2023 r. sytuacja pod tym wzgledem sie poprawia — w ciggu pierwszych
pieciu miesiecy roku liczba turystéw zagranicznych byta juz tylko o 2,5% nizsza
niz w tym samym okresie 2019 r.
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e Wzrost ten jest szczegdlnie wart odnotowania, poniewaz w marcu i kwietniu
2022 r. liczba zagranicznych gosci hotelowych skokowo wzrosta w wyniku
naptywu do Polski uchodzcéw z Ukrainy. W | pot. 2022 r. z ustug polskich hoteli
skorzystato ponad 370 tys. Ukraincéw (17,5% ogétu turystéw zagranicznych). W
tym samym czasie w 2019 r. liczba ta wynosita 200 tys. (7% ogotu turystéw
zagranicznych). Obecnie pobyty uchodzcéw w hotelach sq juz rzadkosciq, co
oznacza, ze rosnqca liczba turystéw zagranicznych jest przede wszystkim
efektem trwajqgcej odbudowy turystyki miedzynarodowe;j.

Obtozenie prawie jak przed pandemigq...

e Niemal na poziomie sprzed epidemii jest juz takze stopier wykorzystanie miejsc
noclegowych w hotelach — w 2022 r. wyniést 43,2% wobec 44,1% w 2019 r. W czasie
pandemicznego kryzysu obtozenie miejsc hotelowych spadto do 26% w 2020 r.i 31% w
2021r.

o Najwyzszy stopien obtozenia miaty w 2022 r. hotele 5-gwiazdkowe, gdzie zajetych
byto 50% miejsc. Tego typu obiekty to jednak zaledwie 35% wszystkich hoteli
dziatajgcych w Polsce. Hotele 3-gwiazdkowe, ktorych jest najwiecej i stanowiq
potowe wszystkich krajowych hoteli miaty obtozenie na poziomie niecatych 41%.

..cho¢ widoczne jest zréznicowanie regionalnie

e Stopien wykorzystania miejsc hotelowych jest znacznie zréznicowany regionalnie.
Zdecydowanie nadjlepiej pod tym wzgledem jest w Warszawie, gdzie w ubiegtym roku
zajetych byto 52% miejsc hotelowych. Zblizony, prawie 50-procentowy, stopien
wykorzystania miejsc hotelowych odnotowany zostat jedynie w wojewddztwie
zachodniopomorskim. Na drugim biegunie znajdujqg sie wojewddztwa: opolskie,
Swietokrzyskie, warmirisko-mazurskie oraz wielkopolskie, gdzie wskaznik ten wynosit w
tym samym czasie 35%-36%.
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Hotele - statystyka regionalna (2022)

Liczba hoteli Liczba miejsc . Wykorzystqnie
noclegowych miejsc noclegowych
tys. %

Ogétem 2569 302,8 432
Dolnoslgskie 278 377 418
Kujawsko-pomorskie 130 12 38,0
Lubelskie 131 10,1 38,2
Lubuskie 60 47 375
todzkie 108 123 382
Matopolskie 386 47,6 46,2
Mazowieckie 261 456 495

Region warszawski stoteczny 164 388 517

Region mazowiecki regionalny 97 67 373
Opolskie 51 32 34,8
Podkarpackie 138 9,9 40,5
Podlaskie 50 50 40,3
Pomorskie 213 27] 46,0
Slgskie 21 253 413
Swietokrzyskie 97 83 357
Warmirisko-mazurskie 107 133 36,3
Wielkopolskie 213 18,9 36,2
Zachodniopomorskie 135 219 497

Zrédfto: GUS

Bardzo wyrazna poprawa wynikéw finansowych?w 2022 r.

e W 2022 r. wyniki finansowe branzy hotelowej, po dwdch bardzo stabych
latach pandemicznych, wyraznie sie poprawity — wynik finansowy brutto
wyniést ponad1,2 mid zti byt najwyzszy w historii. W 2020 r. strata brutto sektora
wyniosta 1T mld zt, a rok pdZzniej sektor odnotowat jeszcze minimalng strate w
wysokos$ci 10 min zt.

« Podobnie na najwyzszym w historii poziomie (nieco powyzej poziomu sprzed
pandemii z 2019 r.) uksztattowat sie odsetek firm rentownych — w 2022 r. wyniést
75,6%. W najgorszym pod tym wzgledem roku 2020, jedynie co czwarta firma
dziatajgca w sektorze hotelowym byta rentowna.

Wskazniki rentownosci powrécity do poziomoéw sprzed pandemii

e W 2022 r. wskazniki rentownosci w branzy hotelowej powrécity do poziomdéw
sprzed pandemii. Wskaznik rentownosci brutto wyniést 11,.3% (vs. 11,7% w 2019 1.), a
wskaznik rentownosci netto 10% (vs. 101% w 2019 r.). W kryzysowym roku 2020
rentownos¢ sektora spadta do poziomu -20%, a rok pdzniej pozostata ujemna,
ale uksztattowata sie juz tylko nieznacznie ponizej zera.

2 Prezentowane dane dotyczq firm zatrudniajgcych pow. 9 oséb, chyba, ze zaznaczono inaczej.
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Wyniki finansowe Wskazniki rentownosci
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Zniesienie obostrzen wsparto wzrost przychodéw w 2022 ...
e Odbudowa wynikéw finansowych w 2022 r. to przede wszystkim efekt
wyraznego wzrostu przychodéw branzy, ktére wzrosty nominalnie o 66% w
stosunku do roku poprzedniego®. Ten znaczqcy wzrost przychodéw byt w duzej
mierze mozliwy dzieki niskiej bazie odniesienia z 2021 r. - wéwczas w pierwszych
czterech miesigcach roku obowigzywaty jeszcze wspomniane wczesniej surowe
obostrzenia epidemiczne, ktére na poczgtku 2022 r. obowigzywaty juz jedynie w
symbolicznym zakresie.
 Efekt ten bardzo dobrze obrazujq dane kwartalne (obejmujgce tylko firmy
pow. 49 zqtrudnionych) - w | kw. 2022 r. przychody hoteli wzrosty ponad
trzykrotnie, a w Il kw. ich wzrost byt ponad dwukrotny w stosunku do tych samych
okreséw 2021r.
e W tym samym czasie znacznie wolniej rosty koszty dziatalnosci (wzrost w |
oraz Il kw. odpowiednio o0 60% i 90% r/r), co w duzej czesci wynika z ograniczenia
wzrostu kosztéw zatrudnienia zwigzanego z naptywem duzej liczby uchodzcow
z Ukrainy, z ktérych czesé zostata zatrudniona w branzy hotelowej.
Przychody i koszty ogétem Kwartalne zmiany przychodéw i kosztéw (firmy pow. 49
zatrudnionych)
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2 Przy wzro$cie cen o niecate 16% rfr.
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..ktory utrzymat sie na poczgtku 2023 rr...

e W I kw. 2023 r. przychody branzy hotelowej (firmy pow. 49 zatrudnionych)
wzrosty o ponad 44% rfr, co oznacza, ze utrzymato sie tempo wzrostu
przychoddéw z Il pot. 2022 r. Okoto 1/3 tego wzrostu to efekt wzrostu cen ustug
hotelowych, ktéry wyniést w | kw. 17,5% r/r — pozostata czesé to pozytywny efekt
popytowy.

..cho¢ przy tradycyjnie w | kw. nizszej rentownosci

e Wskaznik rentownosci brutto w I kw. 2023 r. wynidst 2,3%, a wiec uksztattowat
sie znacznie ponizej rocznych wartosci. Zaznaczy¢ jednak nalezy, ze pierwsze trzy
miesiqce roku sq w branzy hotelowej tradycyjnie pod tym wzgledem okresem
najstabszym. Co prawda rentownosé w | kw. 2023 r. byta nieco nizsza niz w tym
samym okresie 2019 r. kiedy to wynosita 3,7%, ale wyzsza niz | kw. 2018 r. (0,2%) czy
I kw. 2016 r. (1%).

Kluczowe kategorie kosztéw rosng wolniej niz przychody

e W sektorze hotelowym najwieksze znaczenie majq koszty ustug obcych,
ktére stanowiq prawie 1/3 kosztéw ogétem oraz koszty wynagrodzen, ktérych
udziat w kosztach ogétem wynosi ponad 1/5. Do kosztéw ustug obcych nalezq
wydatki na rzecz firm zewnetrznych swiadczqcych réznorodne ustugi, przede
wszystkim takie jak sprzgtanie i pranie. W tej kategorii kosztéw zawarte sq wiec
tez czesciowo koszty pracy — np. wynajecie zewnetrznej firmy Swiadczqcejustugi
sprzgtania zastepuje bowiem zatrudnianie pokojowek we wtasnym zakresie.

o W 2022r.koszty ustug obcych wzrosty 0 64% r/r,a wiec w tempie nieznacznie
nizszym od 66-procentowego wzrostu przychodéw. Wyraznie wolniej niz
przychody wzrosty natomiast koszty wynagrodzen, ktére byty nominalnie
wyisze o 42% rfr, co jest efektem wzrostu ptac oraz wiekszej liczby
pracownikéw. Najbardziej w branzy hotelowej wzrosty w ubiegtym roku koszty
zuzycia energii elektrycznej — byty o ponad 82% wyzsze niz rok wczesniej. Udziat
kosztéw energii w kosztach ogétem wynosi w hotelarstwie ok. 5% - choé nie majq
kluczowego znaczenia, to ich prawie dwukrotny wzrost jest odczuwalny i
negatywnie wptywa na wyniki finansowe w sektorze hotelowym.

Struktura kosztéw Tempo wzrostu najwazniejszych kategorii kosztéw
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e W kw. 2023 r. sytuacja kosztowa nie zmienita sie znaczgco — koszty ustug
obcych rosty w tempie zblizonym do przychododw, a koszty wynagrodzen nieco
wolniej. Wyraznie spowolnit natomiast wzrost kosztéw zuzycia energii
elektrycznej — wyniést bowiem 43% r/r.

Mimo dobrych danych nastroje hotelarzy pozostajq stabe...

e Badanie koniunktury prowadzone przez GUS* pokazuje, ze choé nastroje w
firmach z sektora zakwaterowania i gastronomii sg obecnie zdecydowanie
lepsze niz w czasie pandemii, to jednak wcigz pozostajg ponizej poziomow
sprzed pandemii. Przedsiebiorcy w 2023 r. oceniajq koniunkture gorzej niz w
2022 r. - Srednia wartos§é Wskaznika Ogélnego Klimatu Koniunktury w okresie
styczen - lipiec 2023 r. wyniosta -13,1 pkt. wobec -9,2 pkt. w tym samym okresie
poprzedniego roku.

o  Wyttumaczeniem faktu, ze mimo wzrostu ruchu turystycznego i wiekszego
popytu na ustugi hotelowe koniunktura oceniana jest stabiej niz przed rokiem
jest prawdopodobnie to, ze w 2022 r. punktem odniesienia dla formutowanych
ocen byt wcigz okres pandemicznego kryzysu z I. 2020-21. Stqd poprawa sytuacji
na rynku hotelowym byta bardzo odczuwalna, co nieco na wyrost podnosito
oceny koniunktury. Obecnie, gdy sytuacja jest drugi rok z rzedu wzglednie
stabilna, efektu tego juz nie mai.

e Co warto podkreslic, w ocenach poszczegdlnych elementéw stanu
koniunktury, najlepiej wypada ocena ogdinej sytuacji firmy, ktéra w 2023 r.
sukcesywnie sie poprawia. Przedsiebiorcy zdecydowanie negatywnie oceniajq
biezgcy popyt oraz — nieco tylko lepiej — biezqgcq sytuacje finansowq, natomiast
ogdlna ocena sytuacji firmy jest obecnie oceniana zdecydowanie naijlepiej.
Moze to oznaczaé, ze rzeczywista sytuacja na rynku hotelowym - tak jok
wskazujq inne dane — jest lepsza niz wynikatoby to z ocen przedsiebiorcow i jej
wptyw na sytuacje firm dziatajgcych w sektorze jest mniej negatywny niz
wskazywacé by mogty subiektywne oceny popytu i sprzedazy.

B A N K

Klimat koniunktury w zakwaterowaniu i gastronomii Elementy oceny klimatu koniunktury w zakwaterowaniu i

gastronomii
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“Badanie prowadzone jest tgcznie dla firm z sektora zakwaterowania i gastronomii.
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..choé ,majéwka” i ,czerwcéwka” podobne jak przed rokiem

o Dla branzy hotelowej najwazniejszy w roku jest okres wakacyjny (lipiec,
sierpien), ktérego zapowiedZ stanowig dwa wydtuzone weekendy w maju i
czerwcu. Wyniki hoteli w czasie ,majowki” i ,czerwcowki” sq czesto zapowiedzig
tego, jak bedzie ksztattowata sie koniunktura w miesigcach wakacyjnych.
Wedtug comiesiecznej ankiety lzby Gospodarczej Hotelarstwa Polskiego
(IGHP) wyniki branzy hotelowej w maju i w czerwcu 2023 r., obejmujace dwa
wspomniane wydtuzone weekendy, byty w hotelach podobne jak przed
rokiem.

e W maju tego roku 8% hoteli miato obtozenie miejsc noclegowych ponizej 1/3.
Natomiast 68% hoteli miato zajetych wiecej niz potowe miejsc. Przed rokiem
analogiczne wskazniki wynosity 9% oraz 75%.

e Zkolei w czerwcu tego roku 3% hoteli miato obtozenie miejsc ponizej1/3, a 75%
hoteli miato zajetych wiecej niz potowe miejsc. W ubiegtym roku analogiczne
wskazniki dla czerwca wynosity 3% oraz 80%.

Rezerwacji wakacyjnych duzo

e  Wyniki wspomnianego badania ankietowego IGHP wskazujg ponadto, ze
hotele majg dobre wyniki pod wzgledem rezerwacji na okres wakacyjny.
Rezerwacje na lipiec ha powyzej potowy dostepnych miejsc noclegowych
miato w czerwcu 44% hoteli, ale w grupie hoteli typowo wypoczynkowych byto
to ponad 80% obiektéw, w tym 41% hoteli miato juz zarezerwowane ponad 70%
dostepnych miejsc. Wyniki te sg nieco lepsze niz w tym samym czasie przed
rokiem.

o WedtugIGHP (ankieta czerwcowa), co trzeci hotel ocenia, ze popyt na ustugi
hotelowe w tym roku bedzie juz na poziomie sprzed pandemii, a wiec mniej
wiecej taki jak w I. 2018-19. Jednoczesnie 26% ankietowanych spodziewa sie
powrotu do stanu sprzed pandemii w 2024 r., a 41% jest zdania, ze nastgpi to
pdZniej. Oceny przedsiebiorcéw sq wiec bardziej pesymistyczne niz mogtyby
wskazywaé dane GUS dot. liczby turystéw korzystajgcych z hoteli.

Wedtug badania koniunktury GUS niepewnosé i wysokie koszty pracy
to najwieksze problemy firm hotelarskich...

e« W ocenie przedsiebiorcow prowadzqcych dziatalno§¢ w sektorze
zakwaterowania i gastronomii najpowazniejszymi barierami prowadzenia
dziatalnosci sg obecnie wysokie koszty zatrudnienia (wskazuje na to 74% firm)
oraz niepewno$¢ ogdlnej sytuacji gospodarczej (65% firm). Najwazniejsze
czynniki, ktére wptywajq na wysoki poziom niepewnosci w sektorze hotelowym
to wojna na Ukrainie, inflacja wptywajgca na koszty prowadzenia dziatalnosci,
rosnqce koszty zuzycia energii elektrycznej oraz wysokie stopy procentowe.
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e Z kolei negatywny wptyw kosztéw zatrudnienia, ktéry obnizyt sie w czasie
pandemii, od jej zakoriczenia sie nasila. Czynnikiem, ktéry tagodzi presje
ptacowqg w hotelarstwie i gastronomii jest obecnos¢ w Polsce uchodzcéw z
Ukrainy, ktérzy stanowig naturalny zaséb pracy dla sektora zakwaterowania i
gastronomii. Z kolei presja ta bedzie rosta z tytutu wzrostu ustawowego poziomu
minimalnego wynagrodzenia (z 3010 zt w 2022 r. do 3600 zt od lipca 2023 r.).
Dodaé¢ nalezy, ze w szeroko pojetym sektorze turystyki i gastronomii duze
znaczenia ma szara strefa — przedsiebiorcy oceniajgc wptyw kosztéw pracy na
swojq dziatalno$¢ uwzgledniajg wiec tez z pewnosciqg Srodki przekazywane
pracownikéw poza oficjalng ewidencjq wynagrodzen.

..utrzymuije sie bariera popytowa i nasila konkurencja

e« W ocenie przedsiebiorcow prowadzqcych dziotalno§¢ w sektorze
zakwaterowania i gastronomii, niski popyt wciqz stanowi istothg bariere
prowadzenia dziatalnosci. Wskazuje na to obecnie ponad 33% firm z sektora
zakwaterowania i gastronomii — jest to tyle samo co w tym samym okresie w
latach 2021 2022.

e Przedsiebiorcy coraz silniej odczuwajq tez presje konkurencyjng w sektorze —
wskazuje na to obecnie prawie 16% ankietowanych wobec 9% w tym samym
okresie 2021 r. i 2022 r. Wzrost poziomu konkurencji zwigzany jest z odbudowq
sektora hotelowego po zakoriczeniu pandemii (wzrost liczby obiektéw
hotelowych). Podobne zjawisko dotyczy branzy gastronomicznej, w ktérej liczba
dziatajgcych restauraciji jest obecnie wyzsza niz przed wybuchem pandemii i
jednoczesnie najwyzsza w historii.

PERSPEKTYWY, CZYNNIKIRYZYKA, CZYNNIKI SUKCESU

Popyt na ustugi hotelowe bedzie rést...

e W scenariuszu bazowym przewidujemy, ze w perspektywie lat 2023-24
popyt na ustugi w sektorze hotelowym bedzie sie umiarkowanie zwiekszat, a
bedzie to gtéwnie efekt przyspieszenia dynamiki popytu konsumpcyjnego,
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ktéry w naszym scenariuszu wzrosnie redlnie o 3,2% w 2023 r.oraz 0 4,9% w 2024
r.po spadku o 0,6% w 2022 r.> Wzrost konsumpciji prywatnej bedzie wynikat z:

- wzrostu realnych dochoddw w sektorze gospodarstw domowych 01,2% w 2023
r. oraz o0 3,9% w 2024 r, ktéry bedzie wynikiem spadku inflacji - prognozujemy
Srednioroczny wzrost wskaznika CPl 0 12,6% w 2023 r. oraz 7,4% w 2024 r. (Wobec
14,3% w 2022 1)),

- stabilnej sytuaciji na rynku pracy (utrzymanie stopy bezrobocia na poziomie
5,2% zaréwno na koniec 2023 r., jak i na koniec 2024 r.) zwiekszajgcej sktonnosé
gospodarstw domowych do wydatkéw na cele turystyczne, w tym na ustugi
hotelowe,

e Inne czynniki, ktére w |. 2023-24 wptywaty bedq na wzrost popytu na ustugi
hotelowe to:

- dalsza postpandemiczna odbudowa ruchu turystycznego oznaczajgca
powrét do tendencji wzrostowych (liczba turystéw w hotelach, liczba
udzielonych noclegéw) trwale wystepujacych na rynku turystycznym przed
2020,

- dalsza odbudowa turystyki miedzynarodowej oznaczajgca wzrost liczby
turystéw zagranicznych odwiedzajgcych Polske i korzystajgcych z noclegéw w
hotelach,

- dalsza odbudowa popytu w segmencie MICE (spotkania, imprezy integracyijne,
konferencje targi) — z danych Polskiej Organizacji Turystycznej wynika, ze 75%
imprez korporacyjnych, 55% kongreséw oraz 20% targdw i wystaw
organizowanych jest w hotelach.

...a dobre wyniki finansowe sie utrzymaijaq...

e W naszej ocenie, w |. 2023-24 w sektorze hotelowym utrzymajq sie dobre
wyniki finansowe. Przemawiadjg za tym korzystne perspektywy popytowe
(wspomnioma odbudowa ruchu turystycznego, wzrost w segmencie MICE)
przy jednoczesnym ostabieniu negatywnych efektow kosztowych -
oczekiwany spadek inflacji powinien obnizaé¢ dynamike wzrostu kosztéw ustug
obcych, a takze koszty zwigzane z zakupami produktéw koniecznych do
prowadzenia dziatalnosci hotelowej.

o Nizsze koszty dziatalnosci w sektorze hotelowym zwigzane bedq takze ze
spadkiem cen zywnosci (wiekszo$é hoteli posiada wtasng kuchnie i oferuje
gosciom $niadania lub petne wyzywienie) - tendencija ta jest juz obecnie bardzo
wyrazZznie widoczna na rynkach hurtowych w przypadku czesci produktow
zywnosciowych. Przyktiadowo, wg danych publikowanych przez resort rolnictwa,
hurtowe ceny miesa drobiowego sq obechie o 15-20% nizsze niz przed rokiem, ceny
masta o prawie 40% nizsze, ceny mileka w proszku 010% nizsze, ceny seréw twardych o
15-20% nizsze, a ceny oleju o 10% nizsze. Nalezy zaznaczyé, ze nie wszystkie kategorie
notujq spadek cen — np. hurtowe ceny miesa wieprzowego sq obechie wyzsze o 20-
30%r/r.

e Jako kosztowy czynnik ryzyka wskazaé mozna wzrost cen energii
elektrycznej, choé jak zostato wspomniane udziat kosztéw zuzycia energii w
kosztach ogétem hoteli nie jest duzy. Dodatkowo trzeba podkresli¢, ze po szokowym

8 Przy prognozowanym przez nas wzroscie PKB 01,0% w 2023 r. oraz o 2% w 2024 .
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wzroscie rynkowych cen energii w 2023 r. obecnie (dane lipcowe) spadty one
wyraznie w okolice 650 zt za MWh w kontraktach forward na 12 miesiecy oraz do
550 zt za MWh na rynku spotowym. Ceny te sq znacznie nizsze od ustawowego
limitu ceny energii dla MSP obowigzujgcego w 2023 r. (na poziomie 785 zt/MWh).
Niemniej jednak biezqgce ceny sq ponad 3-krotnie wyzsze niz Srednio ptacone
przed 2021 r, a co za tym idzie firmy dziatajace w sektorze gastronomicznym
mogaq je wciqz odczuwaé jako wysokie.

..cho¢ przedsiebiorcy sq bardzo ostrozni w oczekiwaniach

e Wyniki badania koniunktury prowadzone przez GUS swiadczg jednak o tym,
ze przedsiebiorcy z sektora zakwaterowania i gastronomii sq bardziej ostrozni w
swoich oczekiwaniach. Wskazniki odnoszqce sie do przysziego popytu,
przysztej sytuacji finansowej firmy oraz przysztej ogdlnej sytuacji firmy
ksztattujq sie wciqz wyraznie ponizej zera, a ich Srednie wartosci w | pot. 2023 .
sq nizsze (spodziewane wieksza skala pogorszenia) niz tym samym okresie
roku poprzedniego.

e Czesciowo moze to by¢ spowodowane faktem, ze w | pot. 2022 r. koniunktura
w branzy hotelowej byta przez kilka miesiecy lepsza z uwagi na wzrost
zainteresowania zakwaterowaniem ze strony uchodzcow z Ukrainy. Czynnik ten
maogt wéwcezas chwilowo wptynqé na wzrost optymizmu wiascicieli obiektéw
turystycznych.

e W pot 2023 r. gorsze sq takze przewidywania przedsiebiorcéw odnosnie
do zmian zatrudnienia — w wiekszej skali oczekujq oni spadku zatrudnienia
niz miato to miejsce w pierwszych szeSciu miesiqgcach ubiegtego roku.
Wyraznie odwrécity sie natomiast oczekiwania co do zmian poziomu cen -
aktualnie wzrostéw cen oczekuje juz znacznie mniejszy odsetek firm niz
przed rokiem, cho¢ wsréd ankietowanych firm nadal wiecej jest takich, ktére
spodziewajq sie, ze ceny ustug hotelowych bedq rosty.

Oczekiwana przez firmy zmiana sytuacji w sektorze Oczekiwana przez firmy zmiana sytuaciji w sektorze
zakwaterowania i gastronomii zakwaterowania i gastronomii
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Aktywnos$¢ inwestycyjna bedzie stopniowo rosta

e Choc¢ sektor hotelowy bardzo silnie odczut negatywne skutki pandemii, to
w |. 2020-21 utrzymywata sie w nim duza aktywnos$¢é inwestycyjna — wynikato
to z tego, ze inwestorzy realizowali/wykariczali projekty rozpoczete jeszcze
przed 2020 r. Jednak w okresie pandemii wstrzymanych zostato wiele
nowych, dopiero zaplanowanych do realizacji projektéw hotelowych — w
efekcie w 2022 r. mieliSmy do czynienia z wyraznym spowolnieniem
aktywnosciinwestycyjnej na tym rynku. Produkcja budowlano-montazowa
w kategorii hoteli i innych obiektéw turystycznych obnizyta sie realnie® o 15%,
po wzrostach o 15% w 2020 r. oraz o 5% w 2021 .

e W 2023 r. spodziewamy sie stopniowego wzrostu aktywnosci
inwestycyjnej w sektorze hotelowym - ostateczny koniec pandemii,
odbudowa ruchu turystycznego, a takze wyrazne spowolnienie wzrostu
kosztéw budowy bedq gtéwnymi czynnikami sktaniajgcymiinwestoréw do
intensyfikacji proceséw inwestycyjnych na rynku hotelowym.
Potwierdzajg to dane z | pot. 2023 r, kiedy to produkcja budowlana w
kategorii hoteli i obiektéw turystycznych wzrosta realnie w | kw. o 40% r/r., a
w Il kw. o0 30% r/r.

e Dane nt. liczby pozwolen wydanych na budowe budynkéw o charakterze
turystycznym moga takze $Swiadczyé o powrocie optymizmu wsréd
inwestorow - liczba pozwolen w IV kw. 2022 r. oraz w | kw. 2023 r. wyraznie
wzrosta w stosunku do poziomu z Il kw. 2022 r. zastrzec jednak nalezy, ze
dane te cechuje duza zmienno$é, a ponadto dotyczg one wszystkich
rodzajow budynkéw turystycznych, z ktérych hotele stanowiq niewielkq
cze$é. Niemniej jednak wysoka liczba wydanych pozwolehA wskazuje na
ogdélne dobre nastroje i plany inwestycyjne na rynku obiektéow
turystycznych.

Dynamika produkcji budowlano-montazowej w kategorii hoteli i Liczba budynkéw turystycznych, na ktérych budowe wydano
innych budynkéw turystycznych (§rednia 4-kwartalnc) pozwolenia

60 - - 60 900 - , . r 900
% tlr —produkcja budowlano-montazowa % i mliczba budynkéw
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8 Realnq dynamike produkceji wyliczamy z wykorzystaniem deflatora w postaci wskaznika cen produkcii
budowlano-montazowej w segmencie budowy budynkéw.
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Planowane nowe otwarcid...

e Wedtug informacji branzowych, w I. 2023-24 liczba otwaré hoteli
miejskich bedzie niewielka - fala otwaré tego typu obiektéw miata miejsce
w 1. 2020-22 (np. w Warszawie otworzono w tym okresie 13 hoteli, a w
Krakowie 10 hoteli). Obecnie w duzych miastach otwierane sq juz tylko
pojedyncze obiekty, najczesciej takie, ktérych planowe otwarcia z réznych
wzgledéw przesuwano. Wiecej inauguracji hotelowych w tym okresie
zapowiadanych jest natomiast w regionach turystycznych - zaréwno w
pasie nadmorskim, jak i na potudniu Polski.
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Wskazniki finansowe — PKD 55.10
Wskaznik 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Zmiana r/r przychodéw ogétem % 85 154 84 124 23 89 -465 352 66,0
Zmiana r/r przychodow ze sprzedazy % 105 8,2 14,4 97 6,8 81 -492 207 75,2
Stopa zysku brutto % 63 86 1056 133 89 n7  -209 -0]1 n3
Stopa zysku netto % 52 7.2 92 n5 7.9 101 -203 -02 10,0
Zyskownos¢ sprzedazy % 8] 10,4 n4 104 98 105 -235 -102 89
ROA % 20 30 4] 54 37 45 -5] -0J 50
ROE % 35 6.5 82 106 74 87 -938 03 9.0
Wskaznik ptynnosci (CR) - 10 0.9 12 12 14 19 15 15 18
Wskaznik podw. ptynnosci (QR) - 09 08 1 10 13 18 14 14 16
Wskaznik wysokiej ptynnosci (SQR) - 05 04 06 05 07 13 06 10 N
Rotacja zapasow dni 138 103 89 180 97 130 1.6 133 109
Cykl naleznosci dni 213 211 171 206 213 183 223 20,8 180
Wsp6tczynnik diugu % 53,0 510 50,0 480 440 470 480 490 46,0
Naktady inwestycyjne min zt 542 938 549 449 705 643 418 496 533
Udziat inwestycji w nadwyzce fin. % 47,0 70,0 36,0 26,0 46,0 360 53810 57,0 24,0
Wydajnos¢ pracy min zt/os. 02 02 02 03 03 03 02 03 04
Udziat przedsiebiorstw rentownych % 60,3 67,0 70,8 715 707 75,0 24,6 52,3 75,6
Liczba przedsiebiorstw 519 506 521 534 529 527 513 495 476
Rozktad decylowy wybranych wskaznikéw finansowych (2022 r.)
Wskaznik D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9
Przychody ogdtem minzt 28 44 6] 8,0 109 144 203 308 493
Przychodly ze sprzedazy min zt 27 4] 5.6 74 96 129 184 284 437
Stopa zysku brutto % -92 -16 3] 6.8 104 133 17.0 216 202
Stopa zysku netto % -102 -20 29 62 938 127 16,0 207 275
Zyskownos¢ sprzedazy % -16.2 -49 -03 39 74 107 149 194 263
ROA % -84 -10 14 36 6.8 101 147 22,6 394
ROE % bd.  -457 -20 36 8,6 13,5 219 35,0 66,8
Wskaznik ptynnosci (CR) - 03 05 08 0 14 17 25 34 67
Wskaznik podw. ptynnosci (QR) - 03 04 07 10 12 16 23 3] 59
Wskaznik wysokiej ptynnosci (SQR) - 00 0] 02 03 06 08 12 20 40
Rotacja zapasow dni 04 18 27 35 45 53 6.6 97 16,0
Cykl naleznosci dni 07 37 57 78 103 128 16.8 252 475
Wspotezynnik diugu % 90 20,0 320 400 50,0 64,0 810 1010 1580
Naktady inwestycyjne min zt 00 00 00 00 0l 02 04 07 19
Udziat inwestycji w nadwyzce fin. % 00 00 00 10 30 7.0 13,0 24,0 54,0
Wyddajnos¢ pracy min zt/os. 02 02 03 03 03 04 05 05 07

Zrédito: PONT Info (GUS dla firm pow. 9 zatr.), BOS

Powyzsza tabela pozwala na pozycjonowanie konkretnego przedsiebiorstwa na tle rozktadu decylowego w branzy. D1 to pierwszy decyl, ktéry oznacza
maksymalng warto$é danego wskaznika jakqg osigga 10% firm o najnizszych wynikach wéréd wszystkich firm objetych badaniem. Inaczej méwigc 90% firm
objetych badaniem osigga wartosé wskaznika wyzszg niz D1. D2 to drugi decyl, czyli wartosé dla kolejnych 10% firm itd.
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Definicje wskaznikéw

Nazwa Wzoér

stopa zysku brutto zysk brutto / przychody ogdtem

stopa zysk netto zysk netto [ przychody ogoétem

zyskownos$é sprzedazy zysk ze sprzedazy [ przychody ze sprzedazy

stopa rentownosci aktywéw zysk netto [ aktywa catkowite

stopa rentownosci kapitatu wtasnego zysk netto [ kapitat wtasny

wskaznik ptynnosci majatek obrotowy [ zobowigzania krétkoterminowe

wskaznik podwyzszonej ptynnosci (majatek obrotowy - zapasy) | zobowigzania krétkoterminowe
wskaznik wysokiej ptynnosci gotéwka [ zobowigzania krétkoterminowe

rotacja zapaséw (zapasy ogétem [ koszty dziatalnosci operacyjnej)*liczba dni w okresie
cykl naleznosci (nhaleznosci z tytutu dostaw /[ przychody ze sprzedazy)*liczba dni w okresie
wspotczynnik dtugu zobowiqzania ogétem [ aktywa catkowite

udziat przedsiebiorstw rentownych liczba przedsiebiorstw rentownych [ liczba przedsigbiorstw ogétem
wydajnos¢ pracy przychody ogétem [ zatrudnienie

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgeznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci nie moze byé traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek
transakcji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikacii
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzg z ogélnie dostepnych, wiarygodnych zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich
doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informaciji zawartych w niniejszym
materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasnosé BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sie na
zrédto. Powielanie badz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dia
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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