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WPROWADZENIE

Szanowni Panstwo,

Rynek hotelowy to jeden z najprezniej rozwijajgcych sie segmentéw polskiego rynku
nieruchomosci. Stale rosngcy popyt na ustugi hotelowe ze strony turystéw i klien-
tow biznesowych zaréwno polskich, jak i zagranicznych przetozyt sie na znaczacy
wzrost liczby nowych inwestycji hotelowych. Hotele coraz powszechniej i chetniej
realizowane s3g przez inwestoréw indywidualnych, sieciowych oraz deweloperdw.
Uczestniczenie w procesach inwestycyjnych poprzez szacowanie wartosci tego ro-
dzaju inwestycji pozwolito nam pozyskac doswiadczenie i szerokg wiedze w zakresie
tego szczegdlnego segmentu rynku nieruchomosci.

Dzi$ chcielibySmy sie z Panstwem podzieli¢ zebrang wiedzg poprzez prezentacje
jej w formie zagregowanego raportu, wzbogaconego o liczne wykresy i tabele.
Przedstawiamy najistotniejsze informacje stanowigce podsumowanie sytuacji na ryn-
ku hotelowym.

W pierwszej kolejnosci przygladamy sie aktualnej podazy hoteli i pokoi hotelowych
w poszczegdlnych wojewddztwach i wybranych miastach Polski. Z uwagi na coraz
wieksze zainteresowanie ze strony miedzynarodowych sieci hotelowych, analizu-
jemy proporcje pomiedzy liczba funkcjonujgcych hoteli sieciowych i indywidual-
nych. Prezentujemy najistotniejsze realizowane i planowane inwestycje hotelowe
w podziale na hotele biznesowe, turystyczne oraz hotele w miastach regionalnych.
Podajemy informacje o obtozeniu pokoi hotelowych oraz o aktualnych poziomach
najwazniejszych wskaznikéw finansowych dla tej branzy.

Nasz raport wyrdzniajg zebrane w jednym miejscu i zaprezentowane w ujednolico-
ny sposoéb informacje o najwazniejszych transakcjach hotelami, ktére miaty miejsce
w okresie ostatnich dwoch lat.

Nie zapominamy rowniez o rynku condohoteli, ktéry w ostatnich latach zyskat
na popularnosci, zaréwno wsrod deweloperdw, jak i indywidualnych inwestoréw.

Na bazie przeprowadzonej analizy sytuacji na rynku hotelowym, biezgcych trendow
oraz uwarunkowan podejmujemy prébe prognozy dalszego rozwoju tego sektora
nieruchomosci w Polsce.

Zyczymy Panstwu mitej lektury. Gdyby mieli Panstwo pytania lub byli zainteresowani
uzyskaniem jeszcze bardziej szczegdtowej analizy lub opracowania o innym zakre-
sie, zapraszamy do kontaktu.

Dariusz Ksigzak
Prezes Emmerson Evaluation Sp. z 0.0.
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Zrédto: Emmerson Evaluation na podstawie danych GUS

Podaz hoteli i miejsc noclegowych

W 201512016 ROKU ORAZ ZMIANA 2016/2015

Polski rynek hotelowy od kilku lat odnotowuje znaczne wzrosty. Rosnie liczba
turystow, liczba obiektéw, ich obtozenie, a takze wyniki finansowe catej branzy.
Wzmozony ruch turystyczny zwigzany jest m.in. ze spadkiem bezpieczenstwa
w innych rejonach Europy oraz ogélng dobrg sytuacjg gospodarstw domowych
w Polsce. Co roku Polske odwiedza coraz wiecej turystow zagranicznych. Liczba
turystow krajowych rosnie w jeszcze szybszym tempie. Te pozytywne czynniki
stymulujg inwestycje w sektorze. Powstaje coraz wiecej nowoczesnych obiektéw,
budowanych zaréwno przez inwestoréw indywidualnych, jak i sieci hotelowe,
w tym réwniez miedzynarodowe. Zauwazalny jest znaczny wzrost bazy hotelowej,
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taka sytuacja miata miejsce w ponad 80% wojewddztw. Najwiecej miejsc noclego-
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Podaz hoteli i pokoi hotelowych

W WYBRANYCH MIASTACH POLSK]
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Podaz hoteli i pokoi hotelowych

WEDEUG KATEGORII OBIEKTU W WYBRANYCH MIASTACH POLSKI
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Podaz hoteli i pokoi hotelowych s o [

liczba pokoi/hotel o
WEDtUG KATEGORII OBIEKTU W WYBRANYCH MIASTACH POLSKI
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Podaz hoteli i pokoi hotelowych s o [

liczba pokoi/hotel o
WEDtUG KATEGORII OBIEKTU W WYBRANYCH MIASTACH POLSKI
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Podaz hoteli i pokoi hotelowych s o [

liczba pokoi/hotel o
WEDtUG KATEGORII OBIEKTU W WYBRANYCH MIASTACH POLSKI
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Rozktad procentowy hoteli

WEDEUG KATEGORII OBIEKTU W WYBRANYCH MIASTACH POLSKI
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Rozktad procentowy hoteli

WEDEUG KATEGORII OBIEKTU W WYBRANYCH MIASTACH POLSKI
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Rozktad procentowy pokoi hotelowych

WEDLUG KATEGORII OBIEKTU W WYBRANYCH MIASTACH POLSKI
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Rozktad procentowy pokoi hotelowych ,
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Liczba hoteli sieciowych i indywidulanych rovle nisuaive [

hotele sieciowe -
WEDEUG KATEGORII OBIEKTU W WYBRANYCH MIASTACH POLSK]

Pomimo coraz wiekszego zainteresowania miedzynarodowych sieci hotelowych pol-
skim rynkiem, w kraju wystepuje duze rozdrobnienie pod wzgledem struktury wiasno-
Sciowej. W Polsce nadal dominujg obiekty indywidualne, prowadzone bezposrednio
przez wiascicieli nieruchomosci. Duza czes¢ tych obiektéw dziata w segmencie hoteli
turystycznych, znajdujgcych sie w miejscowosciach wypoczynkowych. W takich lokali-

zacjach takze czesciej spotykamy obiekty polskich sieci, takich jak np. Gotebiewski czy 20

Zdrojowa Invest, niz zagranicznych. Sieci miedzynarodowe zarzadzajg zazwyczaj ho- 20

telami biznesowymi w duzych miastach. Dziafajg one przewaznie na rynkach najwiek-

szych aglomeracji, poniewaz sg tam w stanie uzyskac najpewniejszy zwrot z inwestycji, 15 14

nawet w przypadku obiektéw 457 i 5v%, ktorymi zarzadzanie jest znacznie trudniejsze 1 12

niz w przypadku hoteli 3v¢. Mimo to od jakiego$ czasu na rynku mozna zauwazyc

trend lokalizowania coraz wiekszej liczby obiektéw sieci zagranicznych w miejscowo- 10 8
Sciach nadmorskich i gérskich. W najblizszych latach powstanie kilka takich inwestycji,

np. Hilton Garden Inn w Kofobrzegu czy Radisson Blu w Zakopanem. Lokalne mar- 4 4 4

ki z portfelem hoteli biznesowych aktywnie dziatajagce w ostatnich latach na rynku > 2

to Q Hotel, ktéry w maju br. uruchomit 4% obiekt w Katowicach (w planach jest juz . . .

kolejny obiekt - w Warszawie) czy Chopin Airport Development, ktéry jest inwestorem 0 -

hotelu Moxy przy lotnisku w Katowicach-Pyrzowicach, a jeszcze w tym roku planuje X * X X KK K K K K 1.0, 0. 8.0

uruchomi¢ obiekt Renaissance Warsaw Airport Hotel przy Lotnisku Chopina.
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Liczba hoteli sieciowych i indywidulanych e |

hotele sieciowe
WEDEUG KATEGORII OBIEKTU W WYBRANYCH MIASTACH POLSK]
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Liczba hoteli sieciowych i indywidulanych

WEDEUG KATEGORII OBIEKTU W WYBRANYCH MIASTACH POLSKI
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Liczba hoteli sieciowych i indywidulanych e |

hotele sieciowe
WEDEUG KATEGORII OBIEKTU W WYBRANYCH MIASTACH POLSK]
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udziat p udziat
htlvvh hoteli

Struktura zarzgdzania hotelami

krajowy operator

WEDFUG RODZAJU OPERATORA W WYBRANYCH MIASTACH POLSKI migdzynarodowy operator siecio =_

O0C
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Struktura zarzgdzania hotelami i i

krajowy operator sieciowy

WEDtUG RODZAJU OPERATORA W WYBRANYCH MIASTACH POLSKI migdzynarodowy operator sieciowy =_

brak operatora sieciowego
14% w
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Hotele turystyczne i biznesowe e .

hotele biznesowe
LICZBA POKOI PRZYPADA JACA NA JEDEN OBIEKT
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PLANOWANE INWESTYCJE HOTELOWE

Obserwujac przyszta podaz hoteli w Polsce mozna z petnym przekonaniem stwier-
dzi¢, ze zainteresowanie ze strony sieci miedzynarodowych wcigz rosnie. W ciggu
kolejnych lat ma powstac¢ wiele nowych inwestycji zagranicznych marek, zaréwno
w duzych miastach, jaki i na na rynkach regionalnych, gdzie planowane sg inwe-
stycje 3v¢ i 4v%. Jeszcze w tym roku ma zostac otwarty 4v¢ Hotel Hilton Garden Inn
w Szczecinie, hotele pod marka Ibis i Ibis Styles nalezace do grupy Accor/Orbis w Lu-
blinie, Rzeszowie, Tomaszowie Lubelskim i Bolestawcu. W niektérych miastach bedg
to pierwsze projekty wdrazane przez znane sieci hotelowe. Wprowadzanie oferty
na nowe rynki moze wskazywac na stopniowe zapetnianie sie duzych osrodkéw
miejskich obiektami sieciowymi i koniecznos¢ poszukiwania nowych miejsc dla pro-
wadzenia dziatalnosci. Ciekawe inwestycje planowane sg takze na Pomorzu, gdzie,
chociaz potencjat wielu miejsc zostat juz wykorzystany, to inwestorzy wcigz poszu-
kujg atrakcyjnych lokalizacji dla swoich inwestycji. Do najwazniejszych przedsiewziec
realizowanych nad Battykiem naleza: hotel na Wyspie Spichrzéw w Gdansku w inwe-
stycji Deo Plaza, hotel przy Molo Potudniowym Nowa Marina w Gdyni i Seaside Park
w Kotobrzegu powstajgcy tuz przy linii brzegowej.

Kilka nowych obiektéw planowanych jest takze w rejonach centréw biznesowych,
jak np. inwestycja Hotel Four Points by Sheraton Warsaw przy ul. Konstruktorskiej,
Vienna House Mokotéw Warszawa przy ul. Postepu, konferencyjno-wystawowych
- Ibis Styles Expo Warszawa, czy w poblizu lotnisk - jak wspomniany juz wczesniej
Hotel Moxy by Marriott przy Miedzynarodowym Porcie Lotniczym Katowice-Pyrzo-
wice, czy Hotel Best Western przy lotnisku w Krakowie-Balicach.

Na rynku mozna zauwazy¢ trend wprowadzania obiektéw ekonomicznych, ktory
napedzany jest przez wzrost zainteresowania ze strony oséb z mtodszego poko-
lenia poszukujgcych tanszych alternatyw hoteli, ale wcigz potozonych w dobrych
lokalizacjach. W ten profil wpisuje sie idealnie Hotel Moxy powstajacy na warszaw-
skiej Pradze. Bedzie to pierwszy hotel tej marki w Polsce, nalezacy do sieci Marriott
International, ktérego inwestorem jest polska sie¢ Chopin Airport Development.
Sie¢ Mariott ostatnio nalezy do jednych z najbardziej aktywnych w tym obszarze ryn-
ku - w sierpniu br. uruchomita kolejny obiekt klasyfikujacy sie jako segment lifestyle
- AC Hotel by Marriott znajdujacy sie w XIX-wiecznej kamienicy tuz przy Narodowym
Forum Muzyki we Wroctawiu.

EMMERSON @ EVALUATION
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Wybrane planowane i realizowane inwestycje hotelowe

HOTELE
BIZNESOWE hotel

Marriott Renaissance, ul. Zwirki i Wigury

Europejski (Raffles Hotels & Resorts)

Arche Krakowska Residence

Holiday Inn InterContinental

Hotels Group, ul. Twarda/Zelazna

Hotel Four Points by Sheraton Warsaw,
WARSZAWA ul. Konstruktorska

Puro, ul. Widok

MOXY by Marriott uI Z3bkowska

Ibis Styles Warszawa Expo

Ibis Styles Warszawa Centrum
Hampton by Hilton Stuzewiec

KRAKOW
Puro Kazimierz
KRAKOW-BALICE

IBB Hotel Dlugi Targ

¢ Deo Plaza na Wyspie Spichrzéw
GDANSK (Dobry Hotel) ¢

Granaria Park Holiday Inn

Ibis Budget (inwestycja Nowy Spichlerz)

POZNAK

Focus Hotel

WROCEA
007

Hotel Moxy by Marriott MPL
KATOWICE
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Wybrane planowane i realizowane inwestycje hotelowe

HOTELE
TURYSTYCZNE ook kategoria  PENONERE
70 VQ2017
SOPOT 68 vVQ2018
100 VQ2017
GDYNIA 130 VQ2018
200 192019
b.d. VQ2017
400 Q2018
Hilton Garden Inn Ko}obrzeg 128 1 Q2019
50 Q2017

ZAKOPANE Qe

W MIASTACH
REGlONALNYCH hotel planovvanal kategoria p\amovvanav

liczba pokoi data otwarcia

szczecin vomis

\b|s Sty\es 105 Q2019
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LICZBA POLSKICH | ZAGRANICZNYCH TURYSTOW

W LATACH 2012-2016
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ROZKEAD PROCENTOWY LICZBY TURYSTOW

POLSKICH I ZAGRANICZNYCH W LATACH 2012-2016
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zagraniczni turysci
polscy turysci

Rosnacej podazy towarzyszy wzrost liczby turystow wybierajgcych pol-
skie hotele. Wptywa na to m.in. wysoki poziom bezpieczenstwa Polski
w kontekscie atakéw terrorystycznych w innych krajach europejskich
w ciggu ostatnich lat oraz rosngca zamoznos¢ Polakéw, ktorzy coraz
chetniej wydaja pienigdze na wyjazdy i wakacje. Do pozytywnych czyn-
nikow zaliczy¢ mozna takze staty wzrost jakosci ustug hotelowych w
naszym kraju. Okazuje sie, ze liczba turystow korzystajgcych z hoteli,
do tej pory rosta znacznie szybciej niz liczba samych obiektéw. Wskaznik
CAGR dla turystow korzystajgcych z hoteli w latach 2012-2016 wynidst
9,87%, a dla miejsc noclegowych 6,34%. Jest to dobry znak dla inwe-
storéw zainteresowanych lokowaniem swoich srodkéw w nieruchomo-
Sciach hotelowych i wydaje sie, ze wcigz jest miejsce na nowe inwesty-
cje, aczkolwiek potencjalni inwestorzy muszg dobierac nowe lokalizacje
z coraz wiekszg rozwagg. Polscy turysci w ostatnim czasie okazali sie by¢
bardziej aktywni niz zagraniczni. Taka sytuacja utrzymuje sie od kilku
lat. Na jednego turyste z zagranicy przypada dwoch polskich. Wskaz-
nik CAGR w przypadku turystow polskich w latach 2012-2016 wyniost
11,27%, a wsrdd zagranicznych 6,39%. Turysci z innych panstw, ktorzy
najczesciej wybierajg Polske, to podrozni z: Niemiec, Wielkiej Brytanii,
Ukrainy i Stanéw Zjednoczonych. Spedzajg u nas srednio 2-3 dni, a ich
liczba nieprzerwanie rosnie od 2012 roku. kgcznie stanowig oni prawie
50% liczby wszystkich turystéw odwiedzajacych nasz kraj.

2012-2016
TNE%  6;39%
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Top 10 zagranicznych turystow w Polsce

WEDLUG LICZBY ODWIEDZAJACYCH W 2016 ROKU
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Liczba miejsc noclegowych S
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STOPIEN WYKORZYSTANIA POKOI HOTELOWYCH
W LATACH 2009-2016
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40%
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STOPIEN WYKORZYSTANIA POKOI HOTELOWYCH
W 201512016 ROKU
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Od 2009 roku wzrasta stopien wykorzystania hoteli we wszyst-
kich kategoriach obiektéw. Najwieksze obtozenie notujg suk-
cesywnie hotele kategorii 5¢%. Swiadczy to o stabilnym popycie
na obiekty o wysokim standardzie i oferujgce szeroki zakres
ustug, ktére na tle innych krajéow sg w Polsce relatywnie nie-
drogie. Obiekty najwyzszych kategoryzacji stanowig bardzo cze-
sty wybor zamoznych turystow z zagranicy. O dobrej sytuacji
na rynku Swiadczyt takze wzrost obtozenia w poszczegdlnych
wojewddztwach w 2016 r. Najwiekszy wzrost odnotowat region
dolnoslaski (12,7%), lubuski (8,4%) i warminsko-mazurski (7,9%).
Jedynie w dwdch wojewddztwach, lubelskim i podlaskim, obto-
zenie nieznacznie spadto w poréwnaniu z 2015 rokiem (0 1,2%
w podlaskim i 1,5% w lubelskim). Sytuacja spowodowana byta
nowa podazg hoteli, ktéra pojawita sie tam w 2016 r., a ktérej
rynek jeszcze nie zdazyt wchtonaé.

Zrodio: dane GUS EMMERSON @ EVALUATION
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SREDNIE WYKORZYSTANIE POKOI HOTELOWYCH W WOJEWODZTWACH

W 2016 ROKU
0% 62,1% 62,6%
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ZMIANA STOPNIA WYKORZYSTANIA POKOI HOTELOWYCH W WOJEWODZTWACH
(2016/2015)
dolnoslgskie 12,7%
lubuskie I 3,490
warminsko-mazurskie I 7, 9%
podkarpackie I /5%
$laskie I 7, 4%
Swietokrzyskie I 7,096
wielkopolskie I ©, 4%
pomorskie I G, 1 %
todzkie I 5.2 %
opolskie I S, 1 %6
mazowieckie I S, 0%
zachodniopomorskie I 0, 5%
matopolskie I 1,3%
kujawsko-pomorskie I 0,9%
podlaskie -1,2%
lubelskie -1,5%
-2,0% 0,0% 2,0% 4,0% 6,0% 8,0% 10,0% 12,0% 14,0%
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Wskazniki ADR i RevPAR

DLA HOTELI KATEGORII 3, 4 1 5 GWIAZDEK W POLSCE
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zakres (min-max) -

Srednia ()

W ciggu ostatnich miesiecy wskazniki
ADR i RevPAR przyjmowaty nastepujgce
zakresy wartosci dla hoteli:

3% od 160 do 230 z
4% od 235 do 350 7
5% od 350 do 550 7t

3% 0d90do 115z
4% od 155 do 190 7
5% od 270-do 420 z
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Najwazniejsze transakcje hotelami
W LATACH 2015-2017

data

transakcji

2015

2015

2015

2015

2015

2016

2016

2016

2017

2017

2017

2017

2017

2017

2017

wojewddztwo

MAELOPOLSKIE m
MAELOPOLSKIE m
MAZOWIECKIE m hotel sieciowy
DOLNOﬁLASKIEm hotel sieciowy

miasto

cena transakcyjna
[euro]

rodzaj obiektu

hotel
indywidualny

hotel
indywidualny

LUBLIN, -
LUBELSKIE ZAMOéC m hotel sieciowy

MAZOWIECKIE ERAYINRSYZNA/N m
MRAGOWO m hotel sieciowy

WARMINSKO-
MAZURSKIE

hotel
indywidualny

OPOLSKIE OPOLE m hotel sieciowy
MAZOWIECKIE ERAYINRSYZNA/N m hotel sieciowy

MALOPOLSKIE KARKOW m

DOLNOSLASKIE

JELENIA G,,

KARPACZ

hotel
indywidualny

hotel sieciowy

MALOPOLSKIE KRAKOV\/ hotel sieciowy
ZIELONA

LUBUSKIE GORA m

MAZOWIECKIE ERAINRSYZNA/N m hotel sieciowy

MAZOWIECKIE [RAYINRSYZNA/N m hotel sieciowy

hotel
indywidualny

hotel

Hotel Stary

hotel Major

Radisson Blu
Centrum Hotel

Radisson Blu
Wroctaw

Orbis/Mercure

Hotel Partner
Mercure
Mragowo
Resort & SPA

Mercure

Westin

Cracovia

Mercure
Jelenia Géra,
Mercure
Karpacz Resort

Sheaton Grand
Krakéw

Grape Town
Hotel

Hotel Gromada

Radisson Blu
Centrum Hotel

kategoria hotelu

liczba pokoi
53
45
311

162

158
(w 2 hotelach)

103
214
103
361
314

188 (jelenia G.)
146 (Karpacz)

232
62
354

311

Cena transakcyjna

w przeliczeniu na

jeden pokdj [euro]

286 792

22222

66 881

308 642

33 544

66 019

21028

22330

155 125

20 382

32979

301 724

54 839

62 147

19
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TRANSAKCJE

W ciggu ostatnich dwoch lat przedmiotem sprzedazy
najczesciej byty obiekty w kategoriach od 3¥r do 5%.
Sporadycznie zdarzaly sie transakcje hotelami 177 i 27%.
Do tej pory w 2017 r. podpisano juz kilkanascie kolej-
nych umow sprzedazy hoteli. Do najwiekszych trans-
akcji mozna z pewnoscig zaliczy¢ sprzedaz 5v¢ hotelu
Sheraton w Krakowie, 5v¢ hotelu Westin czy 4v¢ Ra-
disson Blu w Warszawie. Bardzo aktywnie dziatata tez
sie¢ Orbis, ktéra w ciggu kilkunastu miesiecy sprze-
data kilka hoteli zlokalizowanych w catej Polsce, m.in.
Karpaczu, Jeleniej Gorze, Opolu czy Toruniu. Mozna
spodziewac sie, ze nie bedg to jedyne duze transakcje
hotelami jakie wystapig jeszcze w 2017 roku.

STOPY KAPITALIZAC]I

Stopy kapitalizacji dla obiektow hotelowych rézng sie
w zaleznosci od formuty, w ktérej funkcjonuje obiekt.
Dla hoteli zarzagdzanych na podstawie dtugotrwatych
umow dzierzawy ksztattujg sie one na poziomie Sred-
nio o 0,5-1 p.p. wyzszym niz w przypadku nierucho-
mosci biurowych typu ,prime” zlokalizowanych w cen-
trach miast. W przypadku tych biurowcéw wynosza
5,25-5,5%. Nieco gorsze stopy uzyskujg obiekty dziata-
jace na podstawie umowy zarzadzania (kontraktu me-
nedzerskiego) oraz umowy franczyzy. W tym przypad-
ku wieksze ryzyko prowadzenia dziafalnosci spoczywa
na wiascicielu obiektu.
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CONDOHOTELE W POLSCE

W ciggu ostatnich kilku lat na rynku pojawity sie inwestycje typu condohotel. Takie
obiekty, klasyfikowane najczesciej jako segment ,premium”, funkcjonujg na zasadzie
rozproszenia witasnosci poszczegdlnych apartamentéw pomiedzy indywidualnych
inwestorow, ktéry otrzymuja okreslong stope zwrotu z wynajmu nieruchomosci.
Moga oni tez, przez jaki$ czas, wykorzystywac nieruchomos¢ na potrzeby wiasne
zwigzane na przyktad z pobytem wakacyjnym. Kazdy z apartamentéw jest wykonczo-
ny i wyposazony, a zysk z jego wynajmu najczesciej zagwarantowany jest w umowie.
Dochdd zalezy od lokalizacji obiektu, funkcjonalnosci oraz standardu wykonczenia
lokalu. Drugim modelem, w jakim moga funkcjonowac¢ condohotele, jest udziat wia-
Sciciela w przychodach lub zyskach z wynajmu. Z tego wzgledu jest on mniej bez-
pieczny, poniewaz zalezy od zmiennych czynnikdw, takich jak obtozenie czy wielkos$¢
popytu na dang lokalizacje. Wiasciciel apartamentu w condohotelu ponosi koszty
zwigzane z funkcjonowaniem lokalu, tak jak w przypadku tradycyjnych mieszkan.
Oznacza to, ze musi uiszcza¢ opfaty za czynsz, ubezpieczenie czy podatek od nieru-
chomosci. Najczesciej jednak, obstuga najmu przenoszona jest na profesjonalnego
operatora, dlatego zarzadzanie apartamentem jest mozliwe nawet na odlegtosc.

Kolebkg rynku condohoteli sg Stany Zjednoczone, gdzie w potowie XX wieku po-
wstaty pierwsze tego typu obiekty. W Polsce zaczely sie pojawia¢ ok. 2007-2008 r.
Do najwiekszych graczy na polskim rynku condohoteli mozna zaliczy¢ inwestoréow:
Zdrojowa Invest, Condohotels Group oraz Qualia Development, ktorzy jako pierwsi
w naszym kraju uruchamiali obiekty dziatajgce w formule condo. Inni rodzimi dewe-
loperzy to Sabe Investments, dziatajgcy gtownie na warszawskim rynku mieszkanio-
wym, ale posiadajgcy tez inwestycje w systemie ,condo” w Miedzyzdrojach i Swino-
ujsciu oraz Inpro Gdansk posiadajgcy w portfolio luksusowy, potozony na Wyspie
Ptasiej 5v¢ hotel Mikofajki.

Pierwsze condohotele pojawiajgce sie w Polsce miaty charakter typowo turystyczny
i powstawaty w miejscowosciach nadmorskich, pézniej gérskich oraz na Mazurach.
Do najbardziej znanych i atrakcyjnych lokalizacji tego typu obiektéw nalezg: Koto-

brzeg - tu funkcjonuje np. 5% Marine Hotel i 4% Sand Hotel, Swinoujécie - gdzie
dziata m.in. nowoczesny obiekt - Baltic Park Molo, czy Miedzyzdroje - z ofertg
condohotelu Golden Tulip. W gérach jest to Karpacz z condohotelem potozonym
w bliskim sgsiedztwie Sniezki - Green Mountain Resort czy Szklarska Poreba, gdzie
funkcjonujg m.in. kompleks Sun&Snow Resorts oraz obiekt z widokiem na panora-
me Karkonoszy - Cristal Resort Szklarska Poreba. Na Mazurach wyréznia sie szcze-
g6lnie, wspomniany juz wczesniej, 5v¢ obiekt w Mikofajkach.

Kolejne inwestycje realizowane sg m.in. w Swinoujéciu - np. Baltic Park Fort, ktérego
uruchomienie planowane jest na Il kw. 2018 r., Baltic Park Molo (etap IIl) - przewidy-
wana data otwarcia to | kw. 2019 r., a w fazie przygotowawczej znajduje sie projekt
obiektu Kudowa Towers w Kudowie-Zdrd.

Ceny apartamentéw w condohotelach sg zréznicowanie i zalezg gtéwnie od loka-
lizacji obiektu i jego usytuowania. Im bardziej atrakcyjne potozenie, tym wyzsza
cena lokali. Na przyktad za apartament zlokalizowany w Swinoujéciu trzeba zapfaci¢
od ok. 6,8 do 12 tys. zt/m kw., a lokal w obiekcie w bezposrednim sagsiedztwie plazy
w Kotobrzegu kosztuje od 8,5 do 16 tys. zt/m kw. Ceny za lokale w najlepiej poto-
zonych obiektach mogg siega¢ nawet 35 tys. zt/m kw. Nie bez znaczenia jest tak-
ze wielkos¢ inwestycji, kategoria obiektu oraz standard wykonczenia i wyposazenia
apartamentow.

W segmencie condohoteli do tej pory funkcjonowato jedynie kilka obiektow, ktore byty
zarzadzane przez miedzynarodowe sieci hotelowe i dziataty pod ich marka. Sa to inwe-
stycje Qualia Developmnet w Miedzyzdrojach i Gdansku (obiekty marki Golden Tulip
zarzadzane przez sie¢ Louvre Hotels Group). Obecnie na rynku mozna obserwowac
trend uzupetniania portfolio globalnych sieci obiektami dziatajgcymi w formule condo.
Jest to na przyktad uruchomiony w tym roku Radisson Blu w Swinoujsciu oferujgcy
ponad 60 apartamentéw, a takze planowane na 2018 r. Hotel Ibis Styles, ktdry zarza-
dzany bedzie przez sie¢ Orbis oraz 4v¥ Best Western Premier Wroctaw City Center.

EMMERSON @ EVALUATION
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Wraz z rozwojem rynku condohoteli, granice zaczety sie zacierac i obecnie juz nie
tylko budynki hotelowe, ale takze mieszkalne sprzedawane sg w formule condo.
Wida¢ to wyraznie na rynkach w duzych aglomeracjach miejskich, takich jak: War-
szawa, Wroctaw, Krakéw czy Tréjmiasto, na ktdre kilka lat temu wkroczyt segment
wyzej wymienionych luksusowych obiektéw. Deweloperzy mieszkaniowi dostrzegli
w nich alternatywny sposob sprzedazy lokali, ktére zachecajg potencjalnych na-
bywcéw czesto nizszg od standardowego mieszkania ceng oraz zazwyczaj gwaran-
towanym zyskiem. Oferowane lokale funkcjonujg najczesciej w formie w petni wy-
posazonych i umeblowanych mikro - apartamentéw, o powierzchni od 15 m kw.,
gdzie operator zapewnia peten serwis podczas obowigzywania umowy. W obecnej
chwili w budowie jest kilkanascie inwestycji w duzych polskich miastach, ktére do-
starczg ok. 2500 apartamentow.

Condohotele wydajg sie by¢ ciekawym rozwigzaniem zwfaszcza z perspektywy indy-
widualnych inwestoréw, réwniez tych mniej zamoznych, poniewaz powstajg obiekty
o0 tzw. niskiej cenie wejscia, ponizej 100 tys. zt. Umowa najmu najczesciej podpisywa-
na jest na okres od 5 do 15 lat, a obecnie oferowane zyski ksztattujg sie na poziomie
od 4,5% do 9% netto rocznie. Dodatkowo spadek atrakcyjnosci innych form lokowania

kapitatu, takich jak lokaty czy akdje jest dodatkowym czynnikiem wptywajacym pozytyw-
nie na rozwoj rynku condohoteli. Poza aspektami ekonomicznymi nalezy wspomnie¢,
ze posiadanie luksusowego apartamentu w atrakcyjnej nadmorskiej lub gorskiej miej-
scowosci wigze sie z prestizem cenionym zwiaszcza przez indywidualnych inwestorow.
Nie zaskakuje wiec fakt, ze deweloperzy wprowadzili na rynek duzo inwestycji w stosun-
kowo krotkim czasie. Wydaje sie, ze ,boom” na condohotele ciggle trwa. Deweloperzy
nie obiecuja juz tak wysokich stop zwrotu jak kilka lat temu, ale Swiadczy to o fazie doj-
rzewania tego rynku, gdzie inwestorzy, zaréwno korporacyjni, jak i indywidualni, czuja sie
coraz bardziej bezpiecznie i z wiekszg pewnoscig lokujg tam swoje pienigdze.

Nie mniej jednak, nie zmienia to faktu, iz rynek condohoteli jest w Polsce wcigz sto-
sunkowo mtody i dopiero ksztattuje sie w naszym kraju. Dlatego mozemy przypusz-
cza¢, ze w najblizszej perspektywie nie bedzie on w stanie zastapic¢ tradycyjnego
segmentu hotelowego. Oceniamy jednak, ze w dalszym ciggu bedzie sie on silnie
rozwiat, ale zaréwno podaz jak i popyt zintensyfikuje sie w segmencie luksusowych
apartamentéw, gtownie w duzych miastach. Zwtaszcza indywidualni inwestorzy,
skoncentrowani do tej pory na zakupie mieszkania pod wynajem, mogg ukierunko-
wac swoj obszar zainteresowania w strone rynku condohoteli.
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PROGNOZA

Sytuacja rynku hotelowego w perspektywie kilku najblizszych lat jest trudna do przewi-
dzenia. Mimo ze rok 2016 w branzy hotelarskiej byt bardzo udany, a rok 2017 réwniez
mozna juz teraz uznac za dobry, to zastawiajgce jest, jak dfugo taki trend jeszcze sie
utrzyma. Bardzo duza planowana podaz, w przysztosci moze spowodowac, iz rynek
przestanie tak dobrze sobie z nig radzi¢ i w konsekwencji zacznie spowalniac.

Na chwile obecng obserwujemy niestabngcg aktywnos¢ inwestoréw wprowadzajg-
cych na rynek kolejne obiekty. Mozna wiec odnies¢ wrazenie, ze patrzg oni opty-
mistycznie w przyszto$¢. Nowe inwestycje pojawiajg sie w bardzo szybkim tempie,
z coraz szerszg ofertg zarowno hoteli luksusowych (chociazby hotel Raffles Euro-
pejski w Warszawie), jak i z segmentu lifestyle (np. hotele marki Moxy by Marriott).
Ponadto brandy istniejgce juz na polskim rynku od jakiego$ czasu, wcigz zwiek-
szaja liczbe obiektow w swoim portfolio poprzez przejmowanie hoteli od indywi-
dualnych inwestoréw (jeszcze w tym roku do grupy obiektdéw marki BW Premier
Collection dotaczy Zakopianska Rezydencja Gubatéwka). Dodatkowym czynnikiem
napedzajgcym rynek hotelowy sg bardzo niskie stopy zwrotu w sektorach, ktére
tradycyjnie byly pierwszym wyborem zagranicznych inwestoréw instytucjonalnych
na polskim rynku nieruchomosci, czyli w sektorze biurowym i handlowym. Dobra
sytuacja branzy hotelarskiej daje relatywnie duze bezpieczenstwo inwestowania,
przy jednoczesnie wyzszych stopach zwrotu. Dobrze zarzgdzane hotele okazuja
zatem dobrym miejscem do lokowania $rodkéw inwestycyjnych.

Rosngcej w szybkim tempie konkurencji najbardziej mogg sie obawia¢ obiekty star-
sze, gorzej zlokalizowane czy tez stabiej zarzagdzane. Moga sobie bowiem nie poradzi¢,
zwilaszcza w sytuacji dalszej ekspansji silnych operatoréw sieciowych posiadajgcych
wykwalifikowang kadre menedzerska oraz rozpoznawalng na catym Swiecie marke,
za ktorg kryje sie pewny poziom ustug oferowanych w hotelu. Dodatkowo, trend po-
jawiania sie hoteli sieciowych na rynkach regionalnych moze zagrozi¢ kondycji indy-
widualnych inwestoréw hotelowych, ktérzy dotychczas dominowali na tych rynkach.

Sytuacja na rynkach duzych aglomeracji jest zréznicowana. Warszawa jak zwykle
rozwija sie najintensywniej ze wszystkich miast. Tylko do konca 2018 r. powstanie
tam prawie 2 tys. nowych pokoi. Jednak wydaje sie, ze rosngca podaz w stolicy od-
powiada duzemu popytowi zaréwno ze strony klientéw biznesowych, jak i turystow.
Najwiecej obiektow funkcjonuje w Krakowie (ponad 150), jednak s3g to co do zasa-
dy hotele o znacznie mniejszej liczbie miejsc noclegowych niz hotele warszawskie.
llos¢ nowych inwestycji planowanych w Krakowie nie wyrdznia sie na tle innych ryn-
kdw, co w naszej opinii 0znacza, ze rownowaga rynkowa pomiedzy podazg a popy-
tem nie powinna by¢ w najblizszych latach zachwiana. Przeciwna sytuacja ma miej-
sce w Trojmiescie, gdzie biorgc pod uwage skale rynku, przyszta podaz w potgczeniu
z juz istniejacg moze okazac sie zbyt duza i doprowadzi¢ do notowan nizszego ob-
tozenia i stabszych wynikéw finansowych dla czesci starszych, czy gorzej funkcjo-
nujgcych obiektow. Z kolei na rynku wroctawskim i poznanskim sytuacja jest raczej
stabilna. Planowane sg nowe obiekty, ale nie powinny one raczej ostabi¢ pozycji juz
istniejgcych. Rynkiem, ktéry w naszej opinii wcigz posiada niewykorzystany potencjat
i na ktérym nadal jest miejsce na lokalizowanie nowych inwestycji hotelowych pozo-
staje Aglomeracja Slaska.
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SEOWNIK POJEC

ADR (AVERAGE DAILY RATE) - wskaznik okreslajacy srednig stawke netto za pokd.
Wyznaczany poprzez podzielenie przychoddw netto ze sprzedazy pokoi przez ilos¢
sprzedanych pokoi.

REVPAR (REVENUE PER AVAILABLE ROOM) - wskaznik okreslajacy Sredni przy-
chod z jednego pokoju. Wyznaczany jako iloczyn Sredniego przychodu z jednego
dostepnego pokoju i sredniego obtozenia lub jako iloraz przychoddw ze sprzedazy
pokoi i liczby dostepnych pokoi w danym okresie.

CAGR (COMPOUND ANNUAL GROWTH RATE) - skumulowany roczny wskaznik
wzrostu. Sredni wskaznik rocznego wzrostu w badanym okresie. Wskaznik CAGR
jest obliczany poprzez uwzglednienie wartosci koncowej oraz poczatkowej danego
zjawiska, a takze réznicy lat pomiedzy rokiem koricowym i poczatkowym.

SIEC HOTELOWA - organizacja posiadajgca wiasng marke lub marki hotelowe za-
rzadzajaca obiektami wchodzacymi w sktad sieci. Sie¢ hotelowa stosuje wiasne,
jednolite wytyczne dotyczace zakresu $Swiadczonych ustug, organizacji, standardu
wyposazenia czy lokalizacji hoteli dziatajgcych pod jej marka.

STRUKTURA ZARZADZANIA HOTELEM WG RODZAJU OPERATORA - prezentuje
strukture podmiotéw zarzadzajgcych hotelami w podziale na operatoréw siecio-
wych (polskich lub miedzynarodowych) oraz indywidualnych tzn. nie tworzgcych
sieci, przy czym operator sieciowy moze by¢ rownoczes$nie wtascicielem hotelu lub
jedynie nim zarzadzac¢ na podstawie stosownej umowy (np. umowy franczyzowej).

FRANCZYZA - umowa zawierana pomiedzy witascicielem nieruchomosci a wfasci-
cielem marki hotelowej, w ramach ktérej udzielane jest pozwolenie na korzystanie
z marki, know-how oraz kanatéw dystrybucji w zamian za odpowiednie opfaty (wej-
Sciowa oraz cykliczne optaty). Franczyza zazwyczaj udzielana jest przez miedzynaro-
dowe sieci hotelowe. W przypadku umowy franchisingu duze ryzyko ponosi wtasci-
ciel marki hotelowej, ze wzgledu na niebezpieczenstwo pogorszenia jej wizerunku
poprzez nieprawidtowe dziatania wtasciciela lub zarzadcy obiektu.

UMOWA O ZARZADZANIE (KONTRAKT MENEDZERSKI) - umowa, w ramach kt6-
rej dana sie¢ hotelowa udziela pozwolenia na korzystanie ze swojej marki, a takze
zarzadza dziatalnoscig obiektu w imieniu wiasciciela. Optaty zalezg zaréwno od po-
ziomu przychoddw ze sprzedazy (3-6%) jak i od zysku operacyjnego (maks. 15%).
Operatorem zarzadzajacym hotelem moze byc¢ takze indywidulany podmiot — wtedy
obiekt dziata pod wtasng marka.

DZIERZAWA - umowa zawierana pomiedzy wiascicielem i operatorem zarzadza-
jacym. Operator zarzadzajacy prowadzi dziatalno$¢ na nieruchomosci na wia-
sny rachunek, a wtasciciel otrzymuje czynsz dzierzawny. Mato popularny kontrakt
ze wzgledu na wysokie ryzyko ponoszone przez operatora. Najczesciej korzystaja
z niego znane polskie marki hotelowe o ugruntowanej pozycji na rynku.

SEGMENT LIFESTYLE - segment hoteli skierowany do oséb mtodych, tzw. pokolenia
millenialséw , oczekujgcych potgczenia korzystnej ceny za nocleg z dobra lokalizacjg
i poziomem ustug w hotelu.

STOPIEN WYKORZYSTANIA POKOI - stosunek liczby wynajetych pokoi do nominal-
nej liczby pokoi (sumy pokoi przygotowanych dla turystow w kazdym dniu dziatal-
nosci hotelu). Wyrazany jest w procentach. Zamiennie uzywa sie pojecia obtozenie
pokoi hotelowych lub wskaznik zajetosci pokoi.

SREDNIA DLUGOSC POBYTU - $rednia liczba dni (nocy) jakg spedza jeden turysta
w hotelu. Obliczona zostata przez iloraz liczby udzielonych noclegéw i liczby tury-
stéw korzystajgcych z hoteli w danym (identycznym) okresie.

LICZBA UDZIELONYCH NOCLEGOW - iloczyn liczby oséb korzystajgcych z hoteli
oraz liczby dni/nocy ich pobytu w hotelu w danym (identycznym) okresie.
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OPIS DZIALALNOSCI EMMERSON EVALUATION

Emmerson Evaluation Sp. z 0.0. istnieje od 2008 roku i $wiadczy ustugi wycen nie-
ruchomosci mieszkaniowych, komercyjnych (biura, handel, magazyny, inwestycje
deweloperskie, hotele). Spdtka wykonuje wyceny dla wszelkich celéw, w tym m.in.
dla potrzeb zabezpieczenia wierzytelnosci, sprawozdan finansowych i oceny opta-
calnosci zakupu lub sprzedazy. Posiada rowniez bogate doswiadczenie w wycenie
duzych pakietéw nieruchomosci, wycenie srodkéw trwatych oraz analizach rynko-
wych. Wszelkie opracowania Emmerson Evaluation wykonuje zgodnie ze standarda-
mi polskimi i miedzynarodowymi.

Emmerson Evaluation dysponuje takze autorskg bazg danych o cenach transak-
cyjnych rynku nieruchomosci E-VALUER, ktdra aktualnie liczy 1 milion szczegdétowo
opisanych transakgji.

Spotka posiada biura regionalne w 7 najwiekszych miastach Polski, zatrudnia po-
nad 50 specjalistow rynku nieruchomosci, w tym 35 rzeczoznawcodw majgtkowych.
Ustugi Emmerson Evaluation sg skierowane przede wszystkim do bankdéw, dewelope-
réw mieszkaniowych i komercyjnych, funduszy inwestycyjnych oraz spotek gietdowych.
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Emmerson Evaluation Sp. z o.o0.

Al. Jerozolimskie 56C

00-803 Warszawa

tel. 22 379 99 00
warszawa@emmerson-evaluation.pl

WARSZAWA

ul. Nabycinska 19, lok. 102
53-677 Wroctaw

tel. 71 780 01 41
wroclaw@emmerson-evaluation.pl

Al. Pokoju 1a/18
31-548 Krakow
tel. 12 412 20 35
krakow@emmerson-evaluation.pl

ul. Grunwaldzka 76/4

81-771 Sopot

tel. 58 341 99 45
trojmiasto@emmerson-evaluation.pl

ul. Grottgera 6a/15

60-757 Poznan

tel. 61 222 54 41
poznan@emmerson-evaluation.pl

ul. Plac Rodta 8
70-419 Szczecin
tel. 91 434 30 55
szczecin@emmerson-evaluation.pl

ul. Jordana 25/16
40-056 Katowice
tel. 32 760 86 86
katowice@emmerson-evaluation.pl
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