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W skrécie

e W 2024 r. w Polsce dziataty 2583 hotele. Od trzech lat liczba obiektow
hotelowych w zasadzie nie zmienia sie i nadal jest ich nieco mniej niz przed
pandemiqg — w 2019 r. dziatato 2635 tego typu obiektéw. Rosnie natomiast liczba
miejsc noclegowych w hotelach - w 2024 r. byto ich 321 tys. i w ciggu dwdch lat
liczba ta wzrosta o 6%, co wskazuje na sporq rotacje — wycofywanie matych
obiektoéw i jednoczesne powstawanie nowych znacznie wigkszych hoteli.

e W 2024 r. stopien wykorzystania miejsc noclegowych w hotelach wyniost 44% i
byt nieznacznie wyzszy niz rok wczesniej (43,6%) i byt juz na poziomie sprzed
pandemii — w 2019 r. wynosit 44,1%. W 2024 r. obtozenie wzrosto w przypadku hoteli
wyzszych kategorii (4 i 5 gwiazdek), a zmniejszyto sie w hotelach nizszych kategorii.

e W 2024 r. wyniki finansowe branzy nieznacznie pogorszyty sie w
poréwnaniu z rokiem poprzednim, dle nadal pozostawaty dobre. Stopa zysku
brutto wyniosta 10,6% wobec 17% w roku poprzednim. Wskaznik ten
uksztattowat sie doktadnie na poziomie Sredniej z przedcovidowej pieciolatki
(1.2015-19), ktéra réwniez wynosi 10,6%.

e W 2024 r. 66% firm dziatajgcych w branzy byto rentownych — jest to mniej
hiz w roku poprzednim, kiedy to odsetek ten wynosit 71%. Relatywnie niski
odsetek firm rentownych jest statq cechq branzy hotelowej - w
przedpandemicznej pieciolatce (2015-19) udziat firm rentownych wynosit
Srednio 71%.

e W naszej ocenie, tempo wzrostu liczby turystéw i liczby udzielonych im
noclegéw bedzie w I. 2025-26 rosto w umiarkowanym, kilkuprocentowym
tempie. Gtéwne czynniki, ktére wptywaty na sytuacje w branzy hotelowe;j to:
stabilna koniunktura makroekonomiczna (Wzrost PKB w |. 2025-26 srednio nieco
powyzej 3% r/r), wzrost dochodéw realnych w sektorze gospodarstw domowych
(wI. 2025-26 $rednio ok. 3,5% r/r), wzrost liczby turystéw zagranicznych, stabilny
popyt w segmencie MICE (spotkania, imprezy integracyjne, konferencje targi).

e W latach 2025-26 w sektorze hotelowym utrzymajq sie solidne wyniki
finansowe. Wsparciem wynikéw finansowych od strony przychodowej bedzie
oczekiwany umiarkowany wzrost popytu (liczba turystéw, noclegéw) na ustugi
hotelowe. Gtéwnym wyzwaniem kosztowym pozostawaty bedq koszty pracy.

e Aktywno$¢ budowlana w segmencie budynkéw hotelowych i
turystycznych w 2024 r. wzrosta realnie 0 19% r/r po realnym wzros$cie o 2% r/r
w 2023 r. Jednak ostatnie kwartaty, dla ktérych dostepne sq dane to spadek
produkciji: w IV kw. 2024 r. realnie o 2% r/r i w | kw. 2025 r. 0 25% r/r. Moze to
sugerowa¢ ostabienie cyklu inwestycyjnego w sektorze hotelowym.

1 pkD 5510 wg klasyfikacji PKD 2007. W obowiqzujgcej réwnolegle od 1stycznia 2025 r. klasyfikacji
PKD 2025 omawiana branza oznaczona jest tym samym kodem 55.10 i obejmuje ten sam zakres
dziatalnosci.
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Podstawowe informacje

e Raport dotyczy dziatalnosci hoteli, sklasyfikowanych w branzy PKD 55.10.
Dziatalno$¢ hoteli polega na zapewnieniu zakwaterowania w pokojach
z ustugami codziennego sprzqtania, stania tézek oraz szerokiego zakresu ustug
dodatkowych takich jak: ustugi podawania positkdw i napojéw, ustugi
parkingowe, ustugi pralni, udostepnianie basendéw kgpielowych, 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 dziatalno§é 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 tqcznie.

e Wedtug danych GUS, na koniec 2024 r. w branzy funkcjonowato 553 firmy o
liczbie pracujgcych powyzej 9 oséb, z czego 168 to podmioty o licznie
pracujgcych wiekszej niz 49 oséb.

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

e Do sektora hotelowego nie zalicza sie dziatalnosci polegajgcej na
krétkoterminowym najmie mieszkan.

e Raport nie dotyczy tez agenciji turystycznych i biur podrézy oferujgcych
zorganizowane pobyty i wyjazdy krajowe oraz zagraniczne.

Stabilna liczba obiektéw hotelowych choé spora rotacja

e W 2024 r. w Polsce dziataty 2583 hotele, wobec 2581 w 2023 r. oraz 2573 w
2022 r. Od trzech lat liczba hoteli w zasadzie nie zmienia sie. Hoteli jest nieco
mniej niz przed pandemiq — w 2019 r. dziatato 2635 tego typu obiektow.

e Cho¢ liczba hoteli ustabilizowata sie, to od 2022 r. wyraznie wzrosta liczba
miejsc noclegowych dostepnych w hotelach. Wedtug danych GUS w 2024 r.
byto ich bowiem 321 tys. wobec 315 tys. w 2023 r. oraz 303 tys. w 2022 r. Oznacza
to, ze w ciggu dwéch lat liczba miejsc w hotelach wzrosta o 6%. Mimo, ze hoteli
jest mniej niz przed pandemiq, to oferujq one znacznie wiece] miejsc
noclegowych niz w 2019 r, kiedy turysci mieli ich do dyspozycji 286 tys. Oznacza
to, ze hotele, ktére powstaty w ostatnich latach to obiekty wieksze od tych, ktére
zakonczyty swojq dziatalnosé w czasie pandemii. Dane te wskazujg takze, ze w
ostatnich latach na rynku hotelowym miata miejsce duza rotacja obiektow.
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Stabilny poziom obtozenia hoteli, wzrost w hotelach wyzszych
kategorii

e W 2024 r. stopien wykorzystania miejsc noclegowych w hotelach wyniést 44% i
byt nieznacznie wyzszy niz rok wczesniej (43,6%). Wskaznik ten jest wiec juz
praktycznie na poziomie sprzed pandemii — w 2019 r. wynosit 44,1%. Dla poréwnania -
w okresie pandemicznego kryzysu obtozenie miejsc hotelowych spadifo do 26% w
2020r.i 31% w 2021 r.

o Lekki wzrost obtozenia hoteli jest efektem wzrostu wykorzystania miejsc
noclegowych w obiektach wyzszych kategorii (5- i 4-gwiazdkowych). Najwyzszy
stopien obtozenia miaty w 2024 r. hotele 5-gwiazdkowe, gdzie zajetych byto Srednio
535% miejsc (rok wczesniej 518%). Tego typu obiekty to jednak zaledwie 38%
wszystkich hoteli dziatajgcych w Polsce. W hotelach 4-gwiazdkowych obtozenie
wzrosto w 2024 r. do 48,7% wobec 47,6% rok wczeshiej.

e W hotelach nizszych kategorii w 2024 r. nastqpit spadek wykorzystania miejsc
noclegowych Hotele 3-gwiazdkowe, ktorych jest najwiecej i stanowig potowe
wszystkich krajowych hoteli miaty w 2024 r. Srednie obtozenie na poziomie
niecatych 40,5% (rok wczesniej 40,9%). Obtozenie hoteli 2-gwiazdkowych wyniosto
37.3% (rok wczesniej 37.4%), a -gwiazdkowych 42,3% (rok wezesniej 43 4%).

Liczba turystéw i noclegéw wcigz wzrastal...

e W 2024 r.z hoteli w Polsce skorzystato 26,3 min turystéw, ktérym udzielono 50,3
min noclegéw. W stosunku do roku poprzedniego liczba turystéw wzrosta o 4,2%, a
liczba noclegdéw o 3% Rok 2024 byt czwartym z rzedu, w ktérym ruch turystyczny
odbudowywat sie po pandemicznym zatamaniu w 2020 r. Mimo tego, liczba turystow
nocujgcych w hotelach wcigz pozostaje o ok. 3% nizsza, a liczba noclegéw o ok. 6%
hizsza niz przed pandemiag. W 2019 r. hotele odwiedzito bowiem 27,2 min oséb, ktérym
udzielono 53,7 min noclegdw.

e Pierwsze cztery miesigce 2025 r. przyniosty dalszy wzrost liczby turystéw
korzystajacych z noclegéw oraz liczby udzielonych im noclegéw. Wedtug danych
GUS, zaréwno liczba turystéw korzystajacych z obiektéw hotelowych (nieco szersza
kategoria obiektéw niz hotele), jak i liczba noclegéw wzrosty o ok. 9% r/r.
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..d turystow zagranicznych jest juz wiecej niz przed pandemiq
e W 2024 r. z hoteli w Polsce skorzystato 6,2 min turystéw zagranicznych (24%
wszystkich oséb korzystajgcych z hoteli) i byto to o 7% wigcej niz w roku poprzednim.
Tym samym liczba turystéw zagranicznych w ubiegtym roku po raz pierwszy byta
wyzsza niz przed pandemiq. W 2019 r. z noclegdw w polskich hotelach skorzystato
6 min turystéw zagranicznych
Poprawa nastrojéow w branzy...
e Badanie koniunktury prowadzone przez GUS? pokazuje, ze nastroje w firmach
z sektora zakwaterowania i gastronomii w ostatnim czasie systematycznie sie
poprawiajq. Wartosé wyréwnanego sezonowo Wskaznika Ogdlnego Klimatu
Koniunktury wyniosta w czerwcu 2025 r. 7,7 pkt, wobec 1,8 pkt. w czerwcu 2024 r.
oraz -11,2 pkt jeszcze dwanascie miesiecy wczesniej. Oceny sytuacji w branzy
wciqz pozostajq jednak nieco nizsze niz w |. 2016-19. W ocenach poszczegdlnych
elementéw stanu koniunktury, najlepiej wypada ocena ogdlnej sytuaciji firmy
oraz ocena sytuacji finansowej (wskazniki wyraznie dodatnie), natomiast
wskaznik odnoszqcy sie do biezgcego popytu nadal jest ujemny, co oznacza, ze
przedsiebiorcy negatywnie oceniajq sytuacje pod tym wzgledem.
Klimat koniunktury w zakwaterowaniu i gastronomii (wyréwnany Elementy oceny klimatu koniunktury w zakwaterowaniu i
sezonowo) gastronomii (wyréwnane sezonowo)
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2 Badanie prowadzone jest tqcznie dla firm z sektora zakwaterowania i gastronomii.
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..dzieki dobrej sytuacji rynkowej

e Poprawiajgce sie nastroje w branzy hotelowej zwigzane sqg z korzystng
biezqcq sytuacjq rynkowq — wedtug danych Izby Gospodarczej Hotelarstwa
Polskiego (IGHP) obtozenie hoteli w kolejnych miesigcach 2025 r. sie zwigksza i
jestwyzsze niz przed rokiem. W maju 57% hoteli miato wyzsze obtozenie niz przed
rokiem, a 28% obiektéw zanotowato spadek frekwencji. Podobnie byto w kwietniu
(47% hoteli z wyzszym obtozeniem, 36% w nizszym) oraz w styczniu i lutym. W tym
roku jak dotqd jedynie marzec byt miesiqcem, gdzie hotelarze odnotowali
nieznacznie mniejsze obtozenie niz prze rokiem (43% obiektéw z wyzszym
obtozeniem, 45% z nizszym).

W 2024 nieznaczne pogorszenie rentownosci...

e W 2024 r. wyniki finansowe branzy nieznacznie pogorszyty sie w
poréwnaniu z rokiem poprzednim, ale nadal pozostawaty dobre. Stopa zysku
brutto wyniosta 10,6% wobec 117% w roku poprzednim. Wskaznik ten
uksztattowat sie doktadnie na poziomie Sredniej z przedcovidowej pieciolatki
(1.2015-19), ktéra réwniez wynosi 10,6%.

e W 2024 r. branza hotelowa wygenerowata wynik finansowy brutto na
poziomie ponad 1,5 mid zt. Byto to niemal tyle samo co w roku poprzednim.

..i mniejszy udziat podmiotéw rentownych

e W 2024 r. 66% firm dziatajgcych w branzy byto rentownych - jest to mniej
hiz w roku poprzednim, kiedy to odsetek ten wynosit 71%. Warto jednak
pamietag, ze relatywnie niski odsetek firm rentownych jest statq cechq branzy
hotelowej — w przedpandemicznej pieciolatce (2015-19) udziat firm rentownych
wynosit Srednio 71%.

W | kw. 2025 r. obnizenie rentownosci hoteli

e W | kw. 2025 r., w grupie firm o liczbie pracujgcych powyzej 49 oséb,
nastqgpito pogorszenie wynikéw finansowych — stopa zysku brutto wyniosta
2,2% i byta znaczqco nizsza niz w tym samym okresie poprzedniego roku (6,0%).
Mimo tego spadku stopa zysku brutto utrzymata sie powyzej jej Sredniego
poziomu w pierwszych kwartatach przedcovidowych lat 2011-19.

Wskazniki rentownosci (firmy powyzej 9 prac.) Wynik finansowy brutto (firmy powyzej 9 prac.)
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Kwartalna rentownosé sprzedazy (firmy powyzej 49 prac.) Struktura wyniku finansowego brutto (firmy powyzej 49 prac.)
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e WIkw.2025r. branza wypracowata wynik finansowy brutto w wysokosci 50
min zt (wobec 135 min zt w tym samym okresie rok wczesniej). Obnizenie wyniku
w stosunku do | kw. roku poprzedniego to przede wszystkim efekt pogorszenia
wyniku na pozostatej dziatalnosci operacyjnej — obnizenie z 77 min zt do 3 min zt.
Wynik na sprzedazy obnizyt sie natomiast w tym czasie z 57 min zt do 17 min zt.
W 2024 r. wzrost przychodéw spowoilnit...
e W 2024 r. przychody w branzy wyniosty prawie 14,8 mid zt i nominalnie
wzrosty o 13,1% r/r wobec wzrostu o 20,9% rfr rok wczesniej. Tempo wzrostu
przychodédw pozostato jednak wyraznie wyzsze niz  w  ostatnim
przedpandemicznym piecioleciu (2015-19), kiedy to wynosito §rednio 9,5% r/r.
e W strukturze przychodéw hoteli zdecydowanie dominujg przychody ze
sprzedazy krajowej, na ktére w 2024 r. przypadto 92% przychodéw ogdtem.
..a koszty wzrosty nieco bardziej niz przychody
o W 2024 r. wzrost kosztéw ogétem wyniést 14,5% rfr a wiec byt nieco szybszy
niz wzrost przychodéw. Sredni wzrost kosztéw ogétem w | 2015-19
(przedcovidowa pieciolatka) wynosit 81% - byto to zatem nieco ponizej
§redniego wzrostu przychodéw w tym samym okresie (9,5% r/r).
Zmiana przychodéw i kosztéw ogétem (firmy powyzej 9 prac.) Struktura przychodéw (firmy powyzej 9 prac.)
/83 ] —przychody ogdtem —koszty ogétem /:ro :SZ.’ u sprzedaz krajowa ’mIJS
60 60 14 lgksport F 14
inne przychody
40 50
20 - 40
0 ; ~—\_ ‘ ; ; ; 30
-20 - - 20
-40 - - 10
-60 - -0 2] L2
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Zrodio: GUS zrédfo: GUS

18 lipca 2025 )
Klauzula poufno$ci: BOS jawne 6




B@®)S

B A N K
Sstruktura kosztéw (firmy powyzej 9 prac.) Kontrybucja do zmiany kosztéw (firmy powyzej 9 prac.)
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e W strukturze kosztéw branzy dominujg koszty pracy — zaréwno bezposrednie
w postaci wynagrodzen (24% kosztéw ogétem), jak i posrednie w postaci ustug
obcych (34% kosztéw ogéfem) gdzie duzq czes¢ stanowig wtasnie
outsorsowane koszty wynagrodzen. W 2024 r. obie te kategorie istotnie
wptywaty na wzrost kosztéw ogétem, a ich dynamik byta wyraznie wyzsza od
dynamiki wzrostu przychodéw w branzy hotelowej — tempo wzrostu
wynagrodzen wyniosto 21% r/r, a ustug obcych 19% t/r.

e Pozostate kategorie majq w branzy hotelowej mniejsze znaczenie -zuzycie
materiatéw stanowi 15% kosztéw ogétem (w 2024 r. wzrost tej kategorii wynidst
14% r[r), a zuzycie energii to 5% kosztéw ogétem (w 2024 r. ta pozycja kosztowa
byta nizsza o 2,5% rfr).

Stabilna sytuacja ptynnosciowa

e Branza hotelowa cechuje sie dobrq i stabilng sytuacja ptynnosciowaq.
Warto§¢é wskaznika ptynnosci CR wyniosta w 2024 r. 1,54, a wiec znalazta sie w
przedziale przyjetym jako optymalny dia tego wskaznika (1,5-2,0). Wskaznik
szybkiej ptynnosci, ktéry wynidst 1,45 znalazt sie nieco powyzej optymalnego
przedziatu wartosci (1,0-1,2).

Wskazniki ptynnosci (firmy powyzej 9 prac.) Rotacje
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Popyt na ustugi hotelowe bedzie rést w umiarkowanym tempie...

e Koniunktura w branzy hotelowej w latach 2025-26 ksztattowana bedzie przez
czynniki cykliczne. W naszej ocenie, tempo wzrostu liczby turystéw i liczby
udzielonych im noclegéw bedzie w tym okresie rosto w umiarkowanym,
kilkuprocentowym tempie.

e Wsréd czynnikéw, ktére oddziatywaty bedqg na koniunkture w branzy
hotelowej w |. 2025-26 wskazaé trzeba:

- stabilizacje koniunktury makroekonomicznej — w naszym scenariuszu
zaktadamy nieznaczne przyspieszenie tempa wzrostu PKB w | 2025-26,
odpowiednio 3,3% r/r oraz 3.8% r/r wobec 29% r/r w 2024 r. i jednoczesnqg
stabilizacje tempa wzrostu konsumpcji w sektorze gospodarstw domowych na
poziomie 3,2% r/r,

- wzrost dochodéw realnych w sektorze gospodarstw domowych - cho¢ nizszy
niz w 2024 r.,, to nadal solidny na poziomie ok. 4% w 2025 r. oraz ok. 3% w 2026 .

- wzrost liczby turystéw zagranicznych odwiedzajgcych Polske i korzystajgcych
z noclegédw w hotelach — spodziewamy sie, ze w |. 2025-26 liczba turystéw
zagranicznych nadal bedzie rosta szybciej niz liczba turystéw ogdtem,

- stabilny popyt w segmencie MICE (spotkania, imprezy integracyjne,
konferencje targi) wynikajacego ze stabilnej koniunktury makroekonomicznej
oraz utrzymujqcej sie dobrej sytuaciji finansowej przedsiebiorstw. Segment MICE
generuje przychody dla hoteli zaréwno z tytutu organizacji imprez, jak i z tytutu
noclegéw zwigzanych z organizowanymi imprezami.

...a dobre wyniki finansowe sie utrzymajaq

e W naszej ocenie, w |. 2025-26 w sektorze hotelowym utrzymajq sie dobre
wyniki finansowe. Wsparciem wynikédw finansowych od strony przychodowe;j
bedzie oczekiwany umiarkowany wzrost popytu (liczba turystéw, noclegéw) na
ustugi hotelowe.

e Gtéwnym wyzwaniem po stronie kosztowej pozostaje wzrost kosztow
pracy, cho¢ w 2025 r. wynagrodzenia w branzy rosng wolniej niz przed rokiem.
Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w sektorze zakwaterowania i
turystyki byto w okresie styczeri - maj 2025 r. wyzsze nominalnie o 8% r/r i wzrost
ten byt wyraznie nizszy niz w tym samym okresie 2024 r. (14,2% r/r). W naszym
scenariuszu prognozujemy, ze wynagrodzenia w gospodarce ogétem w 2025 r.
wzrosng $rednio nominalnie o 9% r/r, a rok pézniej o 7% rfr — wzrost w sektorze
gastronomiczno-hotelowym bedzie najprawdopodobniej, tak jak w latach
poprzednich, nieco wyzszy.

18 lipca 2025 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne




BW®S

B ANK
Stabilizacja oczekiwan przedsiebiorcow
e Scenariusz umiarkowanej poprawy koniunktury w sektorze hotelowym
wspieradjg w pewnym stopniu wyniki badan koniunktury prowadzonych przez
GUS. W ostatnim czasie widoczna jest stabilizacja oczekiwarn co do przysztej
sytuaciji firmy — wyréwnany sezonowo wskaznik oczekiwanej zmiany sytuaciji
firmy od roku balansuje wokét zera, co znaczy, ze poprawy spodziewa sie mniej
wiecej tyle samo firm co pogorszenia. W horyzoncie Sredniookresowym
poprawiajq sie oczekiwania odnoszqgce sie do przysztej sytuaciji finansowej, a
pogarszajq oczekiwania dotyczgce zmian popytu.
Koszty pracy najwiekszym problemem
e Roéwniez w ocenie przedsiebiorcéw zdecydowanie najistotniejszq barierq
prowadzenia dziatalnosci hotelowej sq obecnie wysokie koszty zatrudnienia -
wskazuje na to w ostatnim czasie 60%-65% procent firm. Koszty pracy sqg od
diugiego czasu wskazywane jako najpowazniejsza bariera prowadzenia
dziatalnosci w sektorze. Warto jednak zwréci¢ uwage, ze w ostatnim czasie
znaczenie tego negatywnego czynnika nieco zelzato — w Il pot. 2024 r. na te
bariere wskazywato 70%-78% firm.
Oczekiwana przez firmy zmiana sytuacji w sektorze Oczekiwana przez firmy zmiana sytuacji w sektorze
zakwaterowania i gastronomii (wyréwnane sezonowo) zakwaterowania i gastronomii (wyréwnane sezonowo)
40 i ] . r 40 40 | —przewidywany popyt r 40
—przewidywana ogdina sytuacja firmy —przewidywana sytuacja finansowa
20 | A 20 20 | —przewidywaneatrudnieni ! L 20
N - D
-20 | A ‘ - 20
-20 | - -20
-40 | - -40
40 | - -40
-60 | - -60
-60 1 60 80 | - 80
-80 - - -80 -100 - -100
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Bariery dziatalno$ci w zakwaterowaniu Bariery dziatalno$ci w zakwaterowaniu
103 | —niedostateczny popyt [ 1.,2 0 19/50 ] —niedobor wykwalifikowanych pracownikéw [ 10/? 0
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e W ostatnim czasie zmniejszyto sie nieco znaczenie bariery popytowej oraz
zwiqzanej z brakiem wykwalifikowanych pracownikéw. Wzrést natomiast
negatywny wptyw konkurenciji rynkowej, niejasnych i niespdjnych przepiséw
prawnych, a takze niepewnosci zwiqzanej z 0ogding sytuacjq gospodarczg. Ten
ostatni czynnik zwigzany moze byé obecnie z napieciomi w handlu
miedzynarodowym — budzi to obawy o sytuacje firm z branz eksportowych
(pogorszenie sytuacji finansowej, ograniczenie zatrudnienia), co moze
posrednio wptywaé na popyt na ustugi hotelowe.

W 2025 r. aktywnos$é inwestycyjna moze sie obnizyé

o Aktywno$é inwestycyjna (budowlana) w segmencie budynkéw
hotelowych i turystycznych w 2024 r. wzrosta realnie o0 19% r/r po realnym
wzroscie o 2% r/r w 2023 r. To bardzo dobry wynik na tle ogétu budynkéw
niemieszkalnych, gdzie w 2024 r. miat miejsce spadek produkciji o 12% r/r.
Zastrzec jednak nalezy, ze skala produkcji budowlano-montazowej w tej
kategorii obiektéw jest bardzo mata (3,5% budynkéw niemieszkalnych
ogétem), co wptywa na duzg zmienno$é dynamiki produkcji — pojedyncze
duze lub kilka mniejszych inwestycji mogq znaczgco zmieni€ obraz sytuacji
w tym obszarze budownictwa.

e Ostatnie kwartaty, dla ktérych dostepne sq dane to spadek produkciji
budowlano montazowej w kategorii obiektéw hotelowych — w IV kw. 2024 r.
realnie o 2% rfr i w | kw. 2025 r. 0 25% r/r. Moze to sugerowaé ostabienie cyklu
inwestycyjnego w sektorze hotelowym w 2025 r., jednak z uwagi na
wspomniang powyzej duzqg zmienno$é dynamiki produkcji ocena taka
obarczona jest sporym ryzykiem.

e W kierunku ograniczania skali inwestycji w sektorze hotelowym oddziatywata
bedzie przede wszystkim utrzymujqca sie niepewno$é geopolityczna, ktéra jest
czynnikiem zmniejszajgcym sktonno$é do inwestycji w catym segmencie
budynkéw niemieszkalnych. Ograniczanie nowych projektéw na  rynku
hotelowym spowodowane jest tez duzq liczbqg hoteli wprowadzonych na rynek
przed pandemiq i w jej trakcie (projekty rozpoczete wezesniej).

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

60 - . - 60 800 , . - 900
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e Ostrozne przewidywania co do nowej podazy hoteli potwierdzajg dane
dot. liczby pozwoleA wydanych na budowe budynkéw o charakterze
turystycznym - w ostatnim czasie liczba ta spada ($rednio -11% rfr w
okresie pieciu kwartatéow od | kw. 2024 r. do | kw. 2025 r.), choé wciqz
pozostaje wyzsza niz w |. 2018-19. Zastrzec jednak nalezy, ze dane te cechuje
duza zmiennos$¢, a ponadto dotyczag one wszystkich rodzajow budynkéw
turystycznych, z ktérych hotele stanowiqg tylko niewielkg czesé. Uzyskanie
pozwolenia nie zawsze konczy sie tez rozpoczeciem budowy.
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Rynek hotelowy w wojewédztwach w2024r.

Liczba miejsc

Wykorzystanie

Liczba hoteli noclegowych miejsc noclegowych
tys. %

Polska 2583 321,0 44,0
Dolnoslgskie 289 41] 425
Kujawsko-pomorskie 138 125 37,7
Lubelskie 130 10,5 35,8
Lubuskie 60 5] 328
tédzkie 15 13,5 36,2
Matopolskie 376 495 50,7
Mazowieckie 263 50,8 494
Region warszawski stoteczny 167 429 517
Region mazowiecki 96 7.9 36,8
Opolskie 49 3] 353
Podkarpackie 133 10,0 358
Podlaskie 49 52 344
Pomorskie 218 274 49,6
Slgskie 207 257 403
Swietokrzyskie 98 8,6 36,0
Warmirisko-mazurskie 108 144 382
Wielkopolskie 208 18,8 36,9
Zachodniopomorskie 142 248 50,9

Zrédto: GUS

18 lipca 2025 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne

B®)S

12



Rynek hotelowy w najwiekszych miastach w2024 .

Liczba hoteli

Liczba miejsc
noclegowych

Wykorzystanie

miejsc noclegowych

tys.

%

Razem
Biatystok
Bydgoszcz
Gdansk
Gorzéw Wielkopolski
Katowice
Kielce
Krakow
Lublin
todz
Olsztyn
Opole
Poznan
Rzeszow
Szczecin
Torun
Warszawa
Wroctaw

Zielona Goéra

Zrédto: GUS

18 lipca 2025 )
Klauzula poufno$ci: BOS jawne

n7
20
25
62

21
24
163

104
60

126,0
26
3]
109
05
47
26
257
35
58
22
10
75
24
42
27
343
15
09

50,5
372
408
584

311
405
387
56,6
438
438

47
39,6
462
438
496
465
55,0
446
304

B@®)S

13



B@®)S

B A N K
Wskazniki finansowe — PKD 55.10
Wskaznik 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Przychody ogétem mid zt 7.2 8] 83 9,0 48 6,5 108 131 148
Koszty ogétem mid zt 6.4 70 75 79 58 6,5 96 15 132
Wynik finansowy brutto mid zt 0.8 1l 07 11 -10 0,0 12 15 16
Zmiana przychoddéw ogoétem % rfr 84 124 23 8,9 -46,5 352 66,0 20,9 131
Zmiana kosztéw ogétem % rfr 6 8,9 75 55 -26,8 12,0 47 204 14,5
Stopa zysku brutto % 10,5 13,3 8,9 n7 -20,9 -0, 13 n7 10,6
Rentownosé sprzedazy % n4 10,4 9,8 10,5 -235 -10,2 89 1,0 85
ROA % 4] 54 37 45 -5]1 -0, 50 54 50
ROE % 83 10,3 6,7 8,5 -10,0 -0, 93 9,7 8,6
Wsk. ptynnosci (CR) - 12 12 14 19 15 15 18 17 15
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 11 10 13 18 14 14 16 16 15
Rotacja zapasow dni 9 18 10 13 12 13 mn 10 8
Cykl naleznosci dni 17 21 21 18 22 21 18 17 14
Rotacja zobowiqzan dni 33 38 36 32 51 49 39 33 36
Wspdtczynnik diugu (DR) % 51 48 45 46 49 51 46 45 42
Wskaznik obstugi dtugu - 0,2 0,3 03 0,3 0,0 0]l 0,3 03 04
Udziat kapitatu wt. w fin. majqtku (ETA) % 49 52 55 54 51 49 54 55 58
Dtug netto/EBITDA - 361 289 257 184 -21m 669 182 184 151
Marza EBITDA % 19,4 18,0 17,3 17,8 -94 15 15,7 16,4 134
Liczba przedsiebiorstw 544 534 529 527 513 495 476 513 553
Udziat przedsiebiorstw rentownych % 7 72 7 75 25 52 76 7 66
Rozktad decylowy wskaznikéw finansowych (2024)
Wskaznik D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9
Przychody ogétem min zt 3 5 7 8 12 18 23 33 53
Stopa zysku brutto % -13,9 -57 -20 12 36 6,5 10,2 144 220
Rentownos¢ sprzedazy % -15,5 -6 -13 2] 46 77 n7 16,0 218
ROA % -13.3 -52 -12 07 29 54 88 131 248
ROE % . -329 -7,6 -0,2 32 84 14,0 229 48]
Wsk. ptynnosci (cr) - 0,3 0,5 08 11 14 18 25 3,6 6,6
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 03 04 07 10 12 17 23 35 59
Rotacja zapasow dni 1 2 2 3 4 5 6 9 14
Cykl naleznosci dni 0 3 5 7 9 12 16 22 42
Rotacja zobowigzan dni 6 10 12 16 20 24 32 43 76
Wspdtczynnik dtugu (DR) % 8 18 27 38 48 60 77 99 151
Wskaznik obstugi dtugu - -10 00 01 03 05 13 63 654
Udziat kapitatu wt. w fin. majqtku (ETA) % -5l 1 23 40 52 62 73 82 92
Dtug netto/EBITDA - . -548 -252 -130 -49 0 77 273 761
Marza EBITDA % -97 -20 24 54 9,0 12,6 16,8 211 282

Powyzsza tabela pozwala na spozycjonowanie wskaznikéw finansowych konkretnego przedsiebiorstwa na tle rozktadu decylowego w branzy. D1 to pierwszy decyl - 10% firm
objetych badaniem osigga warto$é wskaznika nizszq lub réwng D1. D2 to drugi decyl, czyli analogiczna warto$¢ jakq osigga 20% firm; D3 - 30% firm itd.

Zrédito: PONT-Info (dane dla firm pow. 9 pracujgcych)
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Definicje wskaznikéw

Nazwa

Wzér

B

Stopa zysku brutto

Rentownos¢ sprzedazy

Stopa rentownosci aktywéw (ROA)

Stopa rentownosci kapitatu wtasnego (ROE)
Wskaznik ptynnosci (CR)

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci (QR)
Rotacja zapaséw

Cykl naleznosci

Rotacja zobowigzan

Wsp6tczynnik dtugu (DR)

Wskaznik obstugi dtugu

Wskaznik udziatu kapitatu wtasnego w
finansowaniu majqtku (ETA)

Dtug netto/EBITDA

Marza EBITDA

wynik finansowy brutto / przychody ogétem

wynik finansowy ze sprzedazy [ przychody ze sprzedazy

wynik finansowy netto [ aktywa catkowite

wynik finansowy netto /[ kapitat wiasny

majatek obrotowy [ zobowigzania krétkoterminowe

(maijqtek obrotowy - zapasy) [ zobowigzania krétkoterminowe
(zapasy ogétem [ koszty dziatalnosci operacyjnej)*liczba dni w okresie

(nhaleznosci z tytutu dostaw robét i ustug / przychody ze sprzedazy)*liczba dni
w okresie

(zobowigzania z tytutu dostaw i ustug) / (koszty dziatalnosci
operacyjnej)*liczba dni w okresie

zobowiqzania ogétem [ aktywa catkowite

(wynik finansowy brutto + odsetki + amortyzacja - obowigzkowe obcigzenia
wyniku finansowego) / (odsetki + kredyty bankowe + pozyczki, obligacje i inne
papiery wartosciowe)

kapitat wiasny [ aktywa catkowite

(zobowigzania krétkoterminowe i diugoterminowe z tytutu kredytow i
pozyczek oraz emisji dtuznych papieréw wartosciowych - Srodki pieniezne i
inne aktywa pieniezne) / (wynik finansowy na dziatalnosci operacyjne;j +

amortyzacja)

(wynik finansowy ze sprzedazy + amortyzacja) / przychody ze sprzedazy

A

S

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiot ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdélnosci nie moze by¢ traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek
transakciji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikacji
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogg ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogdlnie 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 wiasnosé BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wiasnych pod warunkiem powotania sie na
Zrédto. Powielanie bad? publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibqg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dla
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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