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HOTELE (PKD 55.10)

W skrocie

e W 2023 r. w Polsce dziatato 2581 hoteli, wobec 2569 w 2022 r. (+0,5% r/r).
Ubiegty rok byt kolejnym, w ktérym liczba hoteli wzrosta. Wzrosta tez liczba miejsc
noclegowych — w 2023 r. byto ich 315,3 tys. wobec 302,8 tys. przed rokiem (+4,1%
r/r). W 2023 r. hoteli byto nadal mniej niz przed pandemiq (2635 w 2019 r.), ale
miejsc noclegowych w hotelach wiecej (286,2 tys. w 2019 r.)

e W 2023r. stopieri wykorzystanie miejsc noclegowych w hotelach wyniost 43,6%
i byt nieznacznie wyzszy niz rok wczeéniej (43,2%). Wskaznik ten jest wiec niemal na
poziomie sprzed pandemii — w 2019 r. wynosit 44,1%.

e W 2023r. z hoteli w Polsce skorzystato 25,3 min turystow, ktérym udzielono 48,9
min noclegéw. W stosunku do roku poprzedniego liczba turystéw wzrosta o 6,2%,
aliczba noclegdw o 4,6%. Rok 2023 byt trzecim z rzedu, w ktérym ruch turystyczny
odbudowywat sie po pandemicznym zatamaniu w 2020 r.

e W kw. 2024 r. stopa zysku brutto w branzy hotelowej uksztattowata sie na
poziomie 6% i byt to najlepszy wynik w | kw. od 2017 r. Rentowno$¢ brutto w | kw.
2024 r. byta tez wyzsza niz jej sredni poziom w pierwszych kwartatach
w przedpandemicznych latach 2011-19, ktéry wynosi 1,7%.

e Natomiast w 2023 r. wskazniki rentownosci, ktére juz rok wczesniej powrocity
do przedpandemicznych poziomow, jeszcze nieznacznie sie poprawity. Stopa
zysku brutto w 2023 r. wyniosta 11,7% wobec 11,3% rok wczesniej oraz srednio
9,1% w przedpandemicznych latach 2011-19.

e W naszej ocenie w latach 2024-25 nalezy oczekiwa¢ umiarkowanego
wzrostu liczby turystéw korzystajgcych z noclegéw w hotelach, co bedzie
zwiqzane ze wzrostem dochoddw realnych krajowych gospodarstw domowych
skutkujgcym wzrostem popytu na ustugi turystyczne. Ponadto poprawie
koniunktury w sektorze hotelowym sprzyjata bedzie m.in. dalsza odbudowa
ruchu turystycznego przejawiajgca sige solidnym wzrostem liczby turystéw
zagranicznych.

e W latach 2024-25 w sektorze hotelowym powinny utrzymac sie korzystne
wyniki finansowe, przede wszystkim dzigki wspomnianym dobrym
perspektywom popytowym. Gtownym kosztowym czynnikiem ryzyka jest
obecnie wzrost kosztdéw pracy.

e Obecnie aktywnos¢ inwestycyjna (budowlana) w segmencie budynkéw
hotelowych stabilizuje sie¢ na relatywnie niskim poziomie - w 2023 r.
produkcja budowlana wzrosta w tej kategorii obiektéw o 2,1% r/r. W naszej
ocenie w |. 2024-25 spodziewa¢ sie nalezy nieznacznego ozywienia
aktywnosci inwestycyjnej w segmencie turystycznym z tendencjg do
stabilizacji na relatywnie niskim poziomie.
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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 sprzqtania, stania tézek oraz szerokiego zakresu ustug
dodatkowych takich jak: ustugi podawania positkdw i napojéw, ustugi
parkingowe, ustugi pralni, udostgpnianie basenéw kgpielowych, pomieszczeh
do éwiczehn gimnastycznych czy urzqdzen rekreacyjnych oraz udostgpnianie sal
konferencyjnych.

e W branzy PKD 55.10 sklasyfikowane sq takze inne (zazwyczaj mniejsze niz
hotele i nieswiadczqce ustug dodatkowych) obiekty turystyczne, przede
wszystkim motele i pensjonaty, jednak dziatalno$¢ tych obiektéw nie jest
przedmiotem tej analizy. Jedynie czgs¢ dot. wynikdédw finansowych obejmuje
tgcznie hotele, motele i pensjonaty, poniewaz z uwagi na sklasyfikowanie tych
podmiotéw w jednej branzy PKD, ich wyniki podawane sq przez GUS tgcznie.

e Wedtug danych GUS, na koniec 2023 r. w branzy funkcjonowato 513 firm o
liczbie pracujgcych powyzej 9 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 si¢ dziatalnosci polegajgcej na
krétkoterminowym najmie mieszkan.

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

W 2023 r. wzrosta liczba hoteli i miejsc noclegowych...

e W 2023 r. w Polsce dziatato 2581 hoteli, wobec 2569 w 2022 r. (+0,5% r/r).
Ubiegty rok byt wiec kolejnym, w ktérym liczba hoteli wzrosta, po jej wyraznym
spadku w pandemicznym 2020 r. Mimo tego wzrostu hoteli jest nadal nieco
mniej niz w 2019 r. — wéwczas dziatato 2635 tego typu obiektow.

e Choc¢ liczba hoteli wzrosta w ubiegtym roku nieznacznie, to wyraznie
powigkszyta sig liczba miejsc noclegowych dostgepnych w hotelach. Wedtug
danych GUS w 2023 r. byto ich bowiem 315,3 tys. wobec 302,8 tys. przed rokiem
(+4,1% r[r). Mimo, ze hoteli jest mniej niz przed pandemiq, to oferujg one
znacznie wiecej miejsc noclegowych niz w 2019 r,, kiedy turysci mieli ich do
dyspozyciji 286,2 tys. Oznacza to, ze hotele, ktére powstaty w ostatnich latach to
obiekty wieksze od tych, ktére zakohczyty swojqg dziatalnos¢ w czasie pandemii.
Nowe hotele oferujq Srednio wiecej miejsc noclegowych niz oferowaty hotele,
ktére zniknety z rynku.
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Liczba hoteli Liczba miejsc noclegowych w hotelach
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..i wzrosto tez ich obtozenie

e W 2023r. stopieri wykorzystanie miejsc noclegowych w hotelach wyniost 43,6%
i byt nieznacznie wyzszy niz rok wczesniej (43,2%). Wskaznik ten jest wigc juz
praktycznie na poziomie sprzed pandemii —w 2019 r. wynosit 44,1%. Dla poréwnania -
w okresie pandemicznego kryzysu obtozenie miejsc hotelowych spadio do 26% w
20207r.i31% w 2021r.

o Najwyzszy stopief obtozenia miaty w 2023 r. hotele 5-gwiazdkowe, gdzie zajetych
byto Srednio 51,8% miejsc. Tego typu obiekty to jednak zaledwie 3,6% wszystkich hoteli
dziatajgcych w Polsce. Hotele 3-gwiazdkowe, ktoérych jest najwiecej i stanowiq
potowe wszystkich krajowych hoteli miaty w 2023 r. Srednie obtozenie na poziomie
niecatych 41%.

W 2023 r. dalsza odbudowa ruchu turystycznego...

e W 2023r. z hoteli w Polsce skorzystato 25,3 min turystéw, ktérym udzielono 48,9
min noclegéw. W stosunku do roku poprzedniego liczba turystéw wzrosta o 6,2%, a
liczba noclegdw o 4,6%. Rok 2023 byt trzecim z rzedu, w ktdérym ruch turystyczny
odbudowywat sig po pandemicznym zatamaniu w 2020 r. Mimo tego trwajgcego trzy
lata wzrostu, liczba turystow nocujgcych w hotelach i udzielonych im noclegow
wciqz pozostaje o ok. 7%-8% nizsza niz przed pandemig. W 2019 r. hotele odwiedzito
bowiem 27,2 min 0sdb, ktérym udzielono 53,7 min noclegow.

...szczego6lnie widoczna w przypadku turystéw zagranicznych

e W 2023r. z hoteli w Polsce skorzystato 5,8 ml turystéw zagranicznych i byto to o
20% wiecej niz w roku poprzednim. Mimo wyraznego wzrostu liczby turystow
zagranicznych, nadal jest ich w polskich hotelach nieco mniej niz przed pandemiq. W
2019 r. z noclegdbw w polskich hotelach korzystato bowiem ponad 6 min turystow
zagranicznych — stanowili oni wowczas 26% wszystkich turystow korzystajgcych z
hoteli. Udziat tej grupy w 2023 r. wynosit natomiast 23%.
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Liczba turystéw i noclegéw w hotelach Stopien wykorzystania miejsc hotelowych
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..cho€ w | kw. 2024 r. turystow nieco mniej

e WIkw.2024 r. w hotelach nocowato 5,2 min turystéw, ktérym udzielono 10,3 min
noclegéw. Zaréwno w przypadku liczby turystow, jak i liczby noclegéw bylo to ok. 1%
mniej w stosunku do tego samego okresu roku poprzedniego. Ten niewielki spadek
ruchu turystycznego w hotelach (68 tys. osdb) nie musi jeszcze oznaczaé spadku w
skali catego 2024 r. Trzeba bowiem pamietag, ze | kw. ma relatywnie maty udziat w
catorocznym ruchu turystycznym.

Nastroje stabsze niz przed pandemig, ale sie poprawiajg...

e Badanie koniunktury prowadzone przez GUS' pokazuje, ze nastroje w firmach
z sektora zakwaterowania i gastronomii od poczqgtku 2023 r. systematycznie sig
poprawiajg. Warto§¢ wyréwnanego sezonowo Wskaznika Ogdlnego Klimatu
Koniunktury wyniosta w czerwcu 2024 r. 0,2 pkt, wobec -12,6 pkt dwanascie
miesiecy wczesniej. Mimo tej poprawy, oceny sytuaciji w branzy wciqz pozostajg
nizsze niz w . 2016-19. W ocenach poszczegdlnych elementdéw stanu koniunktury,
najlepiej wypada ocena ogélnej sytuacji firmy (wskaznik wyraznie dodatni),
natomiast wskazniki dotyczqce biezgcego popytu i biezgcej sytuacji finansowej
przyjmujg wartosci ujemne.

Klimat koniunktury w zakwaterowaniu i gastronomii Elementy oceny klimatu koniunktury w zakwaterowaniu i
(wyréwnany sezonowo) gastronomii (wyréwnane sezonowo)
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' Badanie prowadzone jest tgcznie dla firm z sektora zakwaterowania i gastronomii.
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..dzieki dobrej sytuacji rynkowej

e Poprawiajgce sie nastroje w branzy hotelowej zwiqgzane sq z korzystng
biezqgcq sytuacjq rynkowq — wedtug danych Izby Gospodarczej Hotelarstwa
Polskiego (IGHP) obtozenie hoteli w kolejnych miesigcach 2024 r. sig zwigksza i
jest wyzsze niz przed rokiem. W maju i czerwcu 2024 r. 8 na 10 hoteli miato
obtozenie przekraczajgce 50%, a co drugi hotel w tej grupie miat obtozenie
powyzej 70%. W tym samym czasie tylko 2% hoteli nie osiggneto obtozenia na
poziomie 30%. W poréwnania do tych samych miesigcy 2023 r. 55% hoteli
zanotowato wyzsze obtozenia, a 33% miato nizsze obtozenie.

e Pozytywnie na sytuacje rynkowq wptywa wigksza niz latach ubiegtych
aktywnos¢ wakacyjna Polakéw. Wedtug badania Polskiej Organizacii
Turystycznej, wyjazd wakacyjny z co najmniej jednym noclegiem w okresie
wakacyjnym planuje 70% Polakéw, o 5 pkt. proc. wiecej niz w roku ubiegtym.

W | kwartale 2024 r. relatywnie wysoka rentownosé¢...

e W Ikw. 2024 r. stopa zysku brutto w branzy hotelowej? uksztattowata si¢ na
poziomie 6% i byt to najlepszy wynik w | kw. od 2017 r. RentownoS¢ brutto w | kw.
2024 r. byta tez wyzsza niz jej Sredni poziom w pierwszych kwartatach w
przedpandemicznych latach 2011-19, ktéry wynosi 1,7%. Stopa zysku brutto na
poziomie wyzszym niz $rednia przedpandemiczna utrzymuje sie w branzy
hotelowej od Ill kw. 2022 r.

..a wzrost przychoddéw nadal sie stabilizowat

e W I kw. 2024 r. przychody branzy hotelowej wzrosty nominalnie o 24% r/r, co
oznacza, ze ich dynamika stabilizuje sie po okresie gwattownych spadkéw w
czasie pandemii, a nastepnie wzrostéw (odbicia) w  okresie
postpandemicznym. W | kw. 2024 r. tempo wzrostu kosztébw pozostawato,
podobnie jak w IV kw. poprzedniego roku, nizsze od wzrostu przychodéw i
wynosito 17% r/r

Kwartalna stopa zysku brutto na tle Sredniej dla poszczegbinych Kwartalna dynamika przychodéw i kosztéw (firmy 49+)
kwartatéw w 1. 2011-19 (firmy 49+)
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2 Dane dla firm o liczbie ponad 49 pracujgcych.
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Wskazniki rentownosci (firmy 9+) Wynik finansowy brutto i odsetek firm rentownych (firmy 9+)
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W 2023 r. w szerszej populacji firm nieznaczny wzrost rentownosci...

e W 2023 r. branza hotelowa wypracowata korzystne wyniki finansowe -
wskazniki  rentownosSci, ktére juz rok wczesniej powrécity do
przedpandemicznych poziomow, jeszcze nieznacznie sig poprawity. Stopa
zysku brutto w 2023 r. wyniosta 11,7% wobec 11,3% rok wczesniej oraz 9,1%
srednio w przedpandemicznych latach 2011-19.

e Wynik finansowy brutto branzy hotelowej w 2023 r. uksztattowat sie na
najwyzszym historycznie poziomie i wyniést 1,5 mld zt, wobec 1,2 mid rok
wczesniej.

e W 2023r. odsetek firm rentownych w branzy hotelowej wyniost 71% i byto to
nieco mniej niz rok wczesniej, kiedy 75% podmiotéw zanotowato dodatni wynik
finansowy. Udziat firm rentownych na poziomie ok. 70% jest typowy dla branzy
hotelowej i na takim poziomie utrzymywat sie w ciggu kilku ostatnich lat przed
pandemiq.

...i solidny wzrost przychodoéow

e W 2023 r. przychody w branzy hotelowej wzrosty nominalnie o 20,9% r/r.
Uwzgledniajgc wzrost cen w 2023 r. o ok. 14% w stosunku do roku poprzedniego
(dane dla kategorii restauracje i hotele) oznacza to realny wzrost przychodéw
w branzy hotelowej na poziomie ok. 7% r/r.

e Nominalny wzrost przychodéw w hotelarstwie w 2023 r. byt znaczqco nizszy
niz w roku 2022, kiedy to wynidst 66%. Tak duzy wzrost przychoddéw w roku
poprzednim byt jednak w duzej mierze mozliwy dzieki niskiej bazie odniesienia z
2021r. —wbwczas w pierwszych czterech miesigcach roku obowigzywaty jeszcze
surowe obostrzenia epidemiczne, ktére na poczqtku 2022 r. obowigzywaty juz
jedynie w symbolicznym zakresie.

Ptynnos¢ wyzsza niz przed pandemiq

e Plynnos¢ finansowa w branzy hotelowej jest wysoka (mimo nieznacznego
obnizenia wskaznikéw ptynnosciowych w stosunku do roku poprzedniego) i
pozostaje zdecydowanie wyzsza niz przed pandemiaq.
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Kluczowe kategorie kosztow wzrosty nieco bardziej niz przychody

e Koszty ogotem w branzy hotelowej wzrosty w 2023 r. nominalnie o 20,4%, a
wigec niemal w takiej samej skali jak przychody. Jednak kluczowe dla branzy
kategorie kosztéow wzrosty nieco bardziej.

¢ Najistotniejsza pozycja po stronie kosztéw branzy - koszty ustug obcych,
ktére stanowiq 1/3 kosztéw ogétem - wzrosta w 2023 r. 0 23% r/r. Do kosztoéw
ustug obcych nalezq wydatki na rzecz firm zewnetrznych Swiadczgcych
réznorodne ustugi, przede wszystkim takie jak sprzgtanie i pranie. W tej kategorii

kosztow zawarte sq wiec tez czeSciowo koszty pracy — np. wynajecie
zewnetrznej firmy Swiadczqcej ustugi sprzgtania zastepuje bowiem
zatrudnianie pokojowek we wiasnym zakresie. Koszty wynagrodzen,

stanowigce 1/4 kosztéw ogdtem wzrosty natomiast w 2023 r. 0 24% r/r.

e Najszybciej rosngcymi w 2023 r.

kategoriami kosztdw byta wartose

sprzedanych towaréw i materiatéw (36% r/r) oraz koszty zuzycia energii (33%
r/r). Obie te kategorie majq jednak niewielki udziat w kosztach ogétem branzy
hotelowej, jest to odpowiednio 4% oraz 6%.

Struktura kosztow (firmy 9+)
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Tempo wzrostu najwazniejszych kategorii kosztéw (firmy 9+)
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PERSPEKTYWY, CZYNNIKIRYZYKA

Popyt na ustugi hotelowe bedzie wzrastat...

e W naszej ocenie w latach 2024-25 nalezy oczekiwa& umiarkowanego
wzrostu liczby turystédw korzystajgcych z noclegdbw w hotelach, co bedzie
efektem:

- bardzo silnego wzrostu realnych dochodéw w sektorze gospodarstw
domowych 010% w 2024 r., ktéry w 2025 r. spowolni do 4% (wcigz solidny wynik).
W 2024 r. silny wzrost realnych dochodéw bedzie wynikiem wyraznego
obnizenia inflacji = do szacowanych 3,7% wobec 1,6% w 2023 r, przy
podwyzszonej dynamice nominalnych dochodéw i stabilnej sytuacji na rynku
pracy (utrzymanie stopy bezrobocia na poziomie ok. 5% w |. 2024-25),

- powrotu do trwatej tendencji wzrostowej na rynku hotelowym (liczba
turystéw w hotelach, liczba udzielonych noclegéw) wystepujqcej przed rokiem
2020,

- dalszej odbudowy turystyki miedzynarodowej oznaczajgca wzrost liczby
turystébw zagranicznych odwiedzajgcych Polske i korzystajgcych z noclegéw w
hotelach - spodziewamy sie, ze (podobnie jak 2023 r.) w I. 2024-25 liczba
turystow zagranicznych bedzie rosta wyraznie szybciej niz liczba turystow
ogotem,

- stabilnego popytu w segmencie MICE (spotkania, imprezy integracyjne,
konferencje targi) zwigzanego z trwajgcq odbudowqg popytu po jego niemal
catkowitym wygasnigciu w czasie pandemii oraz z utrzymujgcqg sie dobrqg
sytuacjg finansowq przedsiebiorstw umozliwiajgcg im realizacje tego typu
przedsiewzie€. Segment MICE generuje przychody dla hoteli zaréwno z tytutu
organizacji imprez, jak i z tytutu noclegbw zwigzanych z organizowanymi
imprezami.

... dobre wyniki finansowe si¢ utrzymajqg

e W naszej ocenie, w |. 2024-25 w sektorze hotelowym utrzymajg sie dobre
wyniki  finansowe, przede wszystkim dzigki wspomnianym dobrym
perspektywom popytowym. Jednoczesnie spodziewamy sie obnizenia presji
kosztowej — oczekiwana nizsza niz w latach ubiegtych inflacja powinna obnizac
dynamike wzrostu kosztéw zwigzanych z zakupami produktédw koniecznych do
prowadzenia dziatalnosci hotelowej, w tym zywnosci.

e Gtéwnym kosztowym czynnikiem ryzyka jest obecnie wzrost kosztéow
pracy. Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w sektorze zakwaterowania
i turystyki byto w okresie styczef - maj 2024 r. wyzsze nominalnie o 14,2% r/r i
wzrost ten byt nieco wyzszy niz 2023 r. (13,3% r/r). W naszym scenariuszu
prognozujemy, ze wynagrodzenia w gospodarce ogétem w 2024 r. wzrosng
Srednio nominalnie o 11,9%, a wzrost w sektorze gastronomiczno-hotelowym
bedzie, tak jak do tej pory, o ok. 2 pkt. proc. wyzszy.

e Czynnikiem wptywajgcym na wzrost wynagrodzef w sektorze hotelowym
bedzie wzrost ptacy minimalnej. Od 1 lipca 2024 r. ustawowa ptaca minimalna
wynosi 4300 zt brutto, a minimalna stawka godzinowa 28,10 zt brutto. W stosunku
do poziomu z 1 lipca 2023 r. oznacza to wzrost ptacy minimalnej o 700 zi, czyli o
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19,4% r[r i wzrost stawki godzinowej 0 19,5% r/r. W potowie czerwca rzqd przyjat
propozycje okreslajgcq poziom minimalnego wynagrodzenia w 2025 r. — od 1
stycznia ma ono wzrosnq¢ do 4626 zt, a wigc o 326 zt w stosunku do poziomu z
lipca 2024 r. (+7,6%).

Poprawa oczekiwan przedsigbiorcéw

e Scenariusz umiarkowane] poprawy koniunktury w sektorze hotelowym
wspierajg wyniki badan koniunktury prowadzonych przez GUS. Przez ostatnie
péttora roku (od poczqtku 2023 r.) widoczna jest poprawa oczekiwan co do
przysziej sytuaciji firmy, a w czerwcu 2024 r. wyréwnany sezonowo wskaznik
tych oczekiwan po raz pierwszy w tym roku przyjgt wartos¢ dodatniq. W
horyzoncie sredniookresowym poprawiajq sig takze oczekiwania odnoszqgce sig
do przysztego popytu czy przysztej sytuacji finansowej firmy.

Koszty pracy najwigkszym problemem

e Roéwniez w ocenie przedsigbiorcow zdecydowanie najistotniejszq barierqg
prowadzenia dziatalnosci hotelowej sg obecnie wysokie koszty zatrudnienia —
wskazuje na to w ostatnim czasie 60%-70% procent firm. Koszty pracy sq od
dtugiego czasu wskazywane jako najpowazniejsza bariera prowadzenia
dziatalnosci w sektorze. Przed wybuchem pandemii na ten problem wskazywato
okresowo nawet nieco wigcej firm(70%-80%) niz obecnie.

e W ostatnim czasie zmniejsza sie nieco znaczenie barier popytowych
(niedostateczny popyt, zbyt duza konkurencja na rynku), jednak w $rednim
horyzoncie ich znaczenia utrzymuje sie na zblizonym poziomie. Wyraznie
zmniejszyt sie natomiast negatywny wptyw zwigzany z niepewnoscig ogolnej
sytuacji gospodarczej oraz z niejasnymi przepisami prawnymi. Czynniki te byty
silnie odczuwane przez hotelarzy najpierw w zwigzku z pandemiq, a pézniej w
zwigzku z wybuchem wojny na Ukrainie.

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 - 40,0 40 - r 40
—przewidywana ogdlna sytuacja firmy

20 - 20,0 20 A r20
RRNATSAWAY .l PN 2"\ N | WP

-20 - - -20
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Bariery dziatalnoSci w zakwaterowaniu Bariery dziatalnoSci w zakwaterowaniu
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Aktywnos¢ inwestycyjna powinna nieznacznie rosnggé...

e Obecnie aktywnoéé inwestycyjna (budowlana) w segmencie
budynkéw hotelowych stabilizuje sie na relatywnie niskim poziomie — w
2023 r. produkcja budowlana wzrosta w tej kategorii obiektéw o 2,1% r/r. |
cho¢ wyniki | kw. 2024 r. byty dobre (+43% r/r), to z uwagi na stosunkowo
nieduzq skale i zwigzang z tym duzq kwartalng zmiennos¢ produkcji w tej
kategorii obiektéw, nie nalezy na tej podstawie oczekiwaé boomu
inwestycyjnego w catym 2024 r.

e W naszej ocenie w |. 2024-25 spodziewaé sie nalezy nieznacznego
ozywienia aktywnos$ci inwestycyjnej w segmencie turystycznym z tendencjg
do stabilizacji na relatywnie niskim poziomie. Gtéwnym czynnikiem
stymulujgcym aktywnos¢ inwestycyjng w sektorze turystycznym bedzie
rosnqca liczba turystéw i rosngcy popyt na ustugi hotelowe.

e Z kolei czynnikami, ktére oddziatywaty bedq w kierunku ograniczania skali
inwestycji w sektorze hotelowym bedqg wysokie koszty finansowania inwestycji
(wysokie stopy procentowe), rosnqce koszty budowy zwigzane z rosngcymi
kosztami pracy oraz prawdopodobnym w 2025 r. wzrostem cen materiatow
budowlanych. Ponadto na ograniczenie nowych projektéw wptywata bedzie
duza liczba hoteli wprowadzonych na rynek przed pandemiq i w jej trakcie
(projekty rozpoczete wczesniej).

e Wczesniej, w 2022 r. w segmencie hotelowym wyraznie wyhamowata
aktywno$¢ inwestycyjna, co byto zwigzane z kryzysem pandemicznym w
turystyce. Wedtug naszych szacunkéw, produkcja budowlana w segmencie
budynkéw turystycznych zmniejszyta sie wtedy realnie 0 15% r/r.

e Ostrozne przewidywania co do nowej podazy hoteli potwierdzajg dane
dot. liczby pozwolen wydanych na budowe budynkéw o charakterze
turystycznym — w ostatnim czasie liczba ta spada, cho¢ pozostaje wyzsza
niz w I. 2018-19. Zastrzec jednak nalezy, ze dane te cechuje duza zmiennos¢,
a ponadto dotyczg one wszystkich rodzajéw budynkdéw turystycznych, z
ktérych hotele stanowiqg tylko niewielkg cze$€. Uzyskanie pozwolenia nie
zawsze koAczy sie tez rozpoczeciem budowy.

2024-07-12 )
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Dynamika produkcji budowlano-montazowej w kategorii hoteli i Liczba budynkéw turystycznych, na ktérych budowe wydano
innych budynkéw turystycznych (§rednia 4-kwartalna) pozwolenia ($rednia 4-kwartalna)
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..cho¢ plany nie zawsze przektadajq si¢ na realizacje

e Wedtug informacji branzowych? plany budowy i wprowadzania na
rynek nowych hoteli dotyczqg obecnie wtasciwie jedynie kurortow
nadmorskich i gérskich, natomiast w przypadku obiektéw miejskich, poza
juz budowanymi, wtasciwie nie planuje sie nowych hoteli. Obiekty
projektowane w pasie nadmorskim lub w regionach gérskich w czesci
planowane sg w formule condohoteli, polegajgcej na finansowaniu
inwestycji przez prywatnych witascicieli, ktérzy po wybudowaniu obiektu
pozostajg wiascicielami zakupionych apartamentéw i uzyskujqg dochody z
ich wynajmu turystom.

e Planowane nowe inwestycje zapowiadane sq gtéwnie przez duze sieci
hotelowe (np. Marriott zapowiada wprowadzenie na rynek w Polsce w
najblizszych latach 10 hoteli), ktére dywersyfikujqg swoje portfolio dziatajgc
w réznych segmentach ryku pod réznymi brandami. Cze$¢€ zapowiadanych
inwestycji ma by¢ realizowana w formule adaptacyjnej, a wigc polegaé ma
na przebudowie istniejgcych budynkéw (np. biurowych) na hotele.

e Zastrzec jednak nalezy, ze do ogtaszanych planéw i zapowiedzi na rynku
hotelowym podchodzi¢ nalezy bardzo ostroznie — plany te bowiem bardzo
czesto sq weryfikowane, a realizacja zapowiadanych inwestycji nie
dochodzi do skutku. Przyktadowo, w ostatnich latach zapowiadano
powstanie w polskich kurortach 28 hoteli sygnowanych miedzynarodowymi
markami — obecnie wiadomo, ze 10-11 z nich na pewno nie powstanie a
drugie tyle ma duze, kilkuletnie, opdznienia w realizacji. Przyczyny takiej
sytuacji bywajqg rézne — zmieniajgca sig polityka sieci hotelowych, problemy
z finansowaniem czy lokalne uwarunkowania administracyjne.

3 Portale branzowe, m.in. hotelarz.pl. inwestycjewkurortach.pl
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Rynek hotelowy w wojewédztwach w 2023 .

Liczba hoteli Liczba miejsc . Wykorzystanie
noclegowych miejsc noclegowych
tys. %

Polska 2 581 315,3 43,6
Dolnoslgskie 280 39,7 42,8
Kujawsko-pomorskie 138 12,7 37,9
Lubelskie 130 9,9 36,5
Lubuskie 62 5,2 36,0
toédzkie 112 12,7 36,3
Matopolskie 383 49,5 49,1
Mazowieckie 259 48,1 48,2

Region warszawski stoteczny 166 40,8 50,2

Region mazowiecki 93 7,2 37,0
Opolskie 47 3,2 35,3
Podkarpackie 137 10,2 40,3
Podlaskie 50 53 37,8
Pomorskie 213 27,2 48,1
Slgskie 214 26,0 41,8
Swietokrzyskie 97 8,4 36,1
Warmihsko-mazurskie 110 13,7 37,3
Wielkopolskie 211 19,0 35,5
Zachodniopomorskie 138 24,6 49,5

Zrédto: GUS
2024-07-12
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Rynek hotelowy w najwigkszych miastach (2023)

Liczba hoteli Liczba miejsc . Wykorzystonie
noclegowych miejsc noclegowych
tys. %
Razem 714 123,7 49,0
Biatystok 20 2,6 38,9
Bydgoszcz 27 3,2 40,1
Gdansk 60 10,8 55,9
Gorzéw Wielkopolski 9 0,7 34,3
Katowice 21 4,6 43,3
Kielce 24 2,3 39,4
Krakow 161 25,1 53,2
Lublin 34 3,5 45,3
todz 30 53 41,1
Olsztyn 12 2,0 41,7
Opole 10 1,1 39,1
Poznan 52 7,7 421
Rzeszéw 27 2,5 47,6
Szczecin 26 4,2 48,8
Torun 26 2,7 46,8
Warszawa 104 33,1 53,3
Wroctaw 61 11,6 44,7
Zielona Goéra 10 0,8 36,2
Zrédto: GUS
2024-07-12

Klauzula poufnosci: BOS jawne 13




B ANK
Wskazniki finansowe — PKD 55.10
Wskaznik 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Przychody ogétem min zt 8078 8266 9001 4812 6504 10794 13053
Koszty ogétem min zt 7007 7534 7949 5 817 6513 9579 11531
Wynik finansowy brutto min zt 1071 732 1052 -1005 -9 1215 1521
Zmiana przychoddéw ogdtem % r/r 12,4 23 89 -465 35,2 66,0 20,9
Zmiana kosztéw ogotem % r/r 8,9 7,5 55 -26,8 12,0 47, 20,4
Stopa zysku brutto % 13,3 8,9 n7 -209 -0,1 13 n7
Rentownos¢ sprzedazy % 10,4 9,8 10,5 -235 -10,2 8,9 1,0
ROA % 5,4 37 45 -5, -0, 5,0 5,4
ROE % 10,3 6,7 8,5 -10,0 -0,1 9,3 9,7
Wsk. ptynnosci (CR) - 12 14 19 15 15 18 17
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 1,0 13 18 1,4 1,4 16 1,6
Rotacja zapasdw dni 18 10 13 12 13 il 10
Cykl naleznosci dni 21 21 18 22 21 18 17
Rotacja zobowigzan ani 38 36 32 51 49 39 33
Wspbtczynnik dtugu (DR) % 48 45 46 49 51 46 45
Wskaznik obstugi dtugu - 0,3 0,3 0,3 0,0 0,1 0,3 0,3
Udziat kapitatu wt. w fin. majgtku (ETA) % 52 55 54 51 49 54 55
Dtug netto/EBITDA - 289 257 184 -2 669 182 184
Marza EBITDA % 18,0 17,3 17,8 -9,4 15 15,7 16,4
Liczba przedsigebiorstw 534 529 527 513 495 476 513
Udziat przedsigbiorstw rentownych % 72 7 75 25 52 76 7
Rozktad decylowy wskaznikéw finansowych (2023)
Wskaznik D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9
Przychody ogoétem min zt 3 4 6 8 1 15 21 32 52
Stopa zysku brutto % -1,7 -2,7 03 28 8,1 9,0 12,8 17,7 25,7
Rentownos¢ sprzedazy % -145 -32 11 36 6,8 10,1 13,7 19,2 26,5
ROA % -8,6 -2,2 0,1 23 4, 6,6 9,9 17,9 28,6
ROE % -17,6 -3,4 1,8 5,9 1,0 18,3 29,1 56,4
Wsk. ptynnosci (CR) - 03 05 08 11 14 19 25 35 7,
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 03 05 0,7 1,0 12 1,8 2,2 32 6,6
Rotacja zapasow ani 1 2 2 3 4 5 6 9 15
Cykl naleznosci dni 1 4 5 7 10 12 16 22 46
Rotacja zobowigzan ani 5 8 12 15 20 24 31 44 84
Wspdtczynnik dtugu (DR) % 7 20 29 40 50 61 79 98 138
Wskaznik obstugi dtugu - -0,2 0,1 0,2 0,3 05 1,0 39 234 2875
Udziat kapitatu wt. w fin. majgtku (ETA) % -40 1 21 39 50 60 70 80 93
Diug netto/EBITDA - -2520  -320 -137 -55 0 44 185 383 918
Marza EBITDA % -77 07 4,0 7,9 n8 15,4 19,9 26,0 333

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

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

Nazwa
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Wzér

Stopa zysku brutto

Rentownos¢ sprzedazy

Stopa rentownosci aktywéw (ROA)

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

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci (QR)
Rotacja zapasdéw

Cykl naleznosci

Rotacja zobowigzan

Wsp6tczynnik dtugu (DR)

Wskaznik obstugi dtugu

Wskaznik udziatu kapitatu wiasnego w
finansowaniu majgtku (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

majqgtek obrotowy [ zobowigzania krétkoterminowe

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

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

(zobowiqzania z tytutu dostaw i ustug) [ (koszty dziatalnosci
operacyjnej)*liczba dni w okresie

zobowigzania 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 dtugoterminowe z tytutu kredytéw i
pozyczek oraz emisji dtuznych papieréw wartosciowych - srodki pienigzne i
inne aktywa pieniezne) / (wynik finansowy na dziatalnosci operacyijnej +

amortyzacja)

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

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci nie moze by¢ 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 autorow w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogdlnie dostepnych, wiarygodnych zrodet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich
doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym
materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasno$¢ BOS Bank. Materiat moze by¢é wykorzystywany do opracowan wiasnych pod warunkiem powotania sie na
zrodto. Powielanie bgdz 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 Sqgdzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat
zaktadowy: 929 476 710 zt wptacony w catosci.
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