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Juz po raz trzynasty mamy przyjemnosé
zaprezentowac Panstwu tworzony

przez KPMG raport na temat rynku

dobr luksusowych w Polsce. Czas
wychodzenia z pandemii, wysoka inflacja
i wojna w Ukrainie nie sprawity, ze Polacy
przestali kupowac towary luksusowe.
Wartos¢ rynku osiggneta w 2022 roku

37 mld zt, co oznacza wzrost o 18,9% r/r.
Warto$¢ prawie wszystkich segmentéw
przewyzszyfa juz te odnotowang przed

kryzysem wywotanym globalna pandemia.

Jedyng kategorig débr luksusowych,
ktéra ma jeszcze duzo do nadrobienia
pozostajg hotele i SPA. Nie ma jednak
nic zaskakujacego w tym, ze to wtasnie
ten segment musi odrobié najwiecej

— obostrzenia spowodowaty w turystyce
ogromne straty. Tempo wzrostu wartosci
tego segmentu oraz dalsze prognozy
rozwoju napawajg jednak optymizmem
— w ciggu kilku lat ma on szanse staé
sie drugim pod wzgledem wielkosci

w Polsce, ustepujagc tylko samochodom.

Nabywanie kosztownych dobr
luksusowych nie bytoby mozliwe, gdyby
majatek Polakéw nie byt wystarczajaco
duzy. O to jednak tez nie musimy sie

na razie martwi¢. W 2021 roku po raz
pierwszy w historii grupa Polakéw,
ktorych zarobki przekraczajg drugi prog
podatkowy osiggneta dwa miliony.
Wyraznie przybyto oséb zamoznych,
bogatych i bardzo bogatych. Znaczaco, az
o prawie 10%), wzrosta tez liczba osob,
ktére posiadaja aktywa netto warte ponad
1 milion dolaréw. Czy mozna jednak
wysnu¢ wniosek, ze Polacy dynamicznie
sie bogaca? Przy obecnych poziomach
inflacji, takie podsumowanie mogtoby
by¢ naduzyciem. Pewne jest jednak to,
ze w trudnych i niepewnych czasach
Polacy nie boja sie wydawac¢ pieniedzy na
produkty marek luksusowych i premium,
by¢ moze doceniajac ich niemalejaca,

a czesto rosnaca z czasem wartosc.

Andrzej Marczak

Partner, Szef Dziatu Doradztwa
Podatkowego w Europie
Srodkowo-Wschodniej,

Szef Zespotu ds. PIT

w KPMG w Polsce

Tomasz Wisniewski
Partner w Dziale Deal Advisory,
Szef Zespotu Wycen w KPMG
w Polsce i Europie
Srodkowo-Wschodniej
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Kluczowe

WmOSkl bwezssny ot o podatkon, Spadty zarowno Srednie

) éwczesny drugi prog podatkowy, czyli
Nabywcy dobr

luksusowych w Polsce osiggajgcych miesieczne dochody przewyzszajace H -

i ich sytuacja finansowa 71 tys. zt brutto po raz pierwszy w historii ZarODKI OSOI] hogatvch
il o dochodzie powyzej 50 tys. zt brutto jak i oséb

Rynek débr luksusowych przekroczvia 2 mlllonv bardzo bogatych o dochodzie powyzej

w Polsce osﬁn 1 min zt brutto.

Notowania spoétek
sektora dobr

luksusowych

Aktywa netto” Ponad

powyzejmilionadolarow  40% wszystkich |
pesadiow 2001 oo epered 00vs o0 AKTYWOW LT STaNowia
depozyty

depozyty (+3,5% r/r), na drugim miejscu pozostaja
* Aktywa jednostki pomniejszone o jej wszystkie zobowiazania. inwestycje (-1,9% r/r).
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Kluczowe wnioski
Catkowita wartos$¢ rynku doébr luksusowych Wartos¢ rynku luksusowych obiektéw hotelowych

) w Polsce wzrosta w 2022 roku o 18,9% r/r stanowita w 2022 r. dopiero
Nabywcy débr . ‘s
| osiggneta wartos¢

sksusounchw Pioce hlisko 70% wartoSci
a7midz1 rynku sprzed kryzysu

wywotanego przez COVID-19 — mimo
najwiekszego sposrod wszystkich segmentéw
Notowania spotek odnotowanego wzrostu (45,6 % r/r).

sektora dobr

Rynek débr luksusowych (w poréwnaniu do 31,1 mld zt"w 2021 roku)
w Polsce

luksusowych

Producenci
samochodow premium
[ luksusowych

tworzyli w 2022 roku najwieksza czes¢ rynku
(blisko 67%). Wartos¢ tego segmentu wyniosta

i wzrosta o0 20,5% r/r.

* Réznica w wartos$ci w poréwnaniu z rokiem poprzednim jest spowodowana rewizja danych dotyczacych hoteli i SPA, wynikajaca ze zmian
zachodzacych w kategoryzacji hoteli i sposobie liczenia danych w bazie Euromonitor International.
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Z kazdym rokiem w Polsce coraz wigksza
liczba oséb moze sobie pozwoli¢ na zakup
towaréw luksusowych. Grupa Polakéw
przekraczajacych drugi prég podatkowy,
czyli osiagajacych miesieczne dochody
przewyzszajace 7,1 tys. zt brutto stale
rosnie i w 2021 roku po raz pierwszy

w historii przekroczyta 2 miliony oséb.
Poza rosnacymi zarobkami, zauwazalne
jest takze zwiekszenie majatku

Polakéow. Aktywa netto powyzej

miliona dolaréw posiadato w 2021 roku
juz ponad 100 tys. oséb. To 0 9,7 %
wiecej niz w poprzednim roku. \Warto
jednak zauwazyé, ze minione dwa lata
charakteryzowata wysoka inflacja, ktéra
wedtug danych GUS w 2021 roku wyniosta
5,1%, aw 2022 roku az 14,4%. Rosnace
zarobki oznaczajg wzrost przecietnego
wynagrodzenia w 2022 roku o 12%

w poréwnaniu z rokiem poprzednim,
jednak wskaznik realnego przecietnego
wynagrodzenia w 2022 r. w stosunku

do 2021 r. wyniost 979, co oznacza 2,1%
obnizki pensiji realnych.

Potencijalni nabywcy dobr
luksusowychw liczhach

W 2021 roku w Polsce drugi prog
podatkowy nadal znajdowat sie na
poziomie 85 528 zf brutto rocznie (okoto
7.1 tys. zt brutto miesiecznie). Zgodnie

z danymi Ministerstwa Finanséw 0séb,
ktére osiggaty takie zarobki byto w naszym
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kraju 2,07 miliona. W poréwnaniu do roku
2020 przybyto zatem tych, ktérzy musieli
zaptaci¢ wyzszy podatek od dochoddéw

(0 174%). Dynamika wzrostu wrdcita wiec
do normy po wyhamowaniu wskutek
pandemii. tgczny dochdd wszystkich
Polakéw przekraczajacych drugi prég
podatkowy wyniost w 2021 roku

468 mid zt i byt o prawie 15,8% wyzszy
niz w roku poprzednim. Sposréd ponad

2 milionéw dobrze zarabiajgcych Polakow
1,58 miliona oséb rozliczato sie wedtug
skali podatkowej, natomiast 492 tys.
wedtug podatku liniowego.

W 2022 roku wprowadzono reformy,

ktére zmienity wysoko$¢ drugiego progu
podatkowego ustalajac go na poziomie
120 tys. zt brutto w skali roku, czyli

10 tys. zt brutto miesiecznie. Dopiero

po osiggnieciu takiego dochodu niezbedne
bedzie zaptacenie wyzszego podatku

- 32% od kwoty przekraczajacej prog
podatkowy.
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Wsrod osob zarabiajacych w Polsce
powyzej 71 tys. zt brutto miesiecznie, na
potrzeby raportu wydzielono trzy grupy:
osoby zamozne, czyli zarabiajgce powyzej
20 tys. zt brutto miesiecznie, osoby bogate
(powyzej 50 tys. zt brutto miesiecznie)
oraz osoby bardzo bogate, ktérych

roczny dochdéd przekracza 1 milion zt.

To wiasnie te grupy, a w szczegdélnosci
ostatnia z wymienionych, sag potencjalnie
najwazniejszymi klientami dla marek
luksusowych. Wzrost liczby osob

z wysokim statusem materialnym

oraz notowanych przez nich dochodéw
pozwala stabilnie rozwijac sie branzy dobr
luksusowych.

W 2021 roku ponownie przybyto

w Polsce oséb zamoznych, bogatych

oraz bardzo bogatych. Dochody powyzej
20 tys. zt brutto miesiecznie osiagneto
320 tys. osob, czyli o 12,8% wiecej niz

w roku poprzednim, a facznie zarobili oni
220 mld zt (+9,8% r/r). Oséb bogatych
byto w Polsce w 2021 roku blisko 83 tys.,
czyli o 74% wiecej r/r, a ich taczny dochod
zwiekszyt sie 0 5,4% do 130 mid zt.
Grupa 0s6b bardzo bogatych wzrosta
natomiast 0 4,8% do 37 tys., aich

zarobki byty wyzsze 0 2,6% niz w roku
2020 i osiggnety 94 mid zt. Mimo ze
dynamika byta wzrostowa w kazdej z grup,
to odnotowac nalezy jej spowolnienie
wsrod osob bogatych i bardzo bogatych.
Polakéw o takich zarobkach przybyto
odpowiednio 04,2 p.p i 5,5 p.p Mnigj

niz w roku poprzednim. Innym sygnatem
$wiadczacym o prawdopodobnym
niewielkim zastoju ekonomicznym jest
fakt, ze w kazdej z opisywanych grup
spadty w 2021 $rednie miesieczne
dochody. Osoby zamozne zarabiaty $rednio
573 tys. zt, czyli 0 2,6% mniej niz w roku
poprzednim, bogate 131 tys. zt (-1,9% r/r),
a bardzo bogate 211,4 tys. zt (-2,1% r/r).

Niezmiennie na przestrzeni lat
wojewodztwem, w ktérym mieszka

najwiekszy odsetek oséb przekraczajgcych
drugi prég podatkowy jest wojewddztwo
mazowieckie. Warszawa przyciaga
ogromnymi mozliwosciami, szybkim
rozwojem i obietnica wysokich zarobkow.
Pozostaje centrum biznesowym,

w szczegolnosci dla preznie rozwijajgcego
sie sektora ustug. W wojewddztwie
mazowieckim w 2021 roku mieszkato
529 tys. 0s6b zarabiajacych powyzej

7.1 tys. zt miesiecznie, czyli stanowvili

oni 25,6% wszystkich Polakow

Liczba oséb dobrze zarabiajacych w Polsce (tys.)

2000

1500

1000

500

2013 2014

259 277
658 | 710

2015 2016 2017 2018 2019

nalezacych do tej grupy podatnikéw.
Wygenerowali dochody wynoszace 122
mld zt (26% dochoddéw wszystkich dobrze
zarabiajacych). Na Mazowszu mieszkato
rowniez najwiecej oséb zamoznych (86,9
tys.), bogatych (19,8 tys.) i bardzo bogatych
(8,6 tys.). Trzy kolejne wojewoddztwa
zamieszkiwane przez najwiekszg liczbe
0s6b przekraczajgcych drugi prog
podatkowy to: $laskie (229,8 tys. oséb),
dolnoslaskie (193,3 tys.) i matopolskie
(188,6 tys.).

taczny dochdéd brutto

468 midzt

Zrodio: KPMG w Polsce na podstawie danych Ministerstwa Finanséw
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|

492 Pod‘atni_cy .
rozliczajacy sie
wg skali podatkowej
(drugi prog
podatkowy)

|
1575 Podatnicy osiagajacy

1295 dochdéd powyzej

7.1 tys. zt brutto
miesiecznie,
rozliczajacy sie
wg podatku
liniowego 19%

2020 2021

Rynek débr luksusowych w Polsce 8



Wstep

Kluczowe wnioski

Nabywcy dobr
luksusowych w Polsce
i ich sytuacja finansowa

Rynek doébr luksusowych
w Polsce

Notowania spoétek
sektora débr
luksusowych

Srednie zarobki miesieczne oséb bogatych
o dochodzie powyzej 50 tys. zt brutto miesiecznie

131 tvs. Zt 190 m)

Srednie zarobki miesieczne os6b bardzo bogatych
o dochodzie powyzej 1 min zt brutto rocznie

NAwsa....
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We wszystkich wojewddztwach poprzedniego. W przeciwienstwie do

w pordéwnaniu do roku poprzedniego zachodniej czesci Pomorza ten rok do
wzrosta liczba oséb przekraczajgcych udanych moga zaliczy¢ mieszkanicy

drugi prog podatkowy, jednak nie wojewddztwa pomorskiego, w ktérym
w kazdym regionie udafo sie utrzymac liczba os6b zamoznych wzrosta 0 21,4%,
dodatnig dynamike w poszczegdlnych a bogatych o 26,3% oraz slaskiego, gdzie
grupach zarobkowych. Wojewddztwo grupa osob bardzo bogatych powiekszyta
zachodniopomorskie jest jedynym, sie 0 34,1%. Najwiecej Polakéw

w ktérym odnotowano spadek liczby oséb o dochodach przekraczajacych 1 min zt
w ktorej$ z grup. Odsetek oséb bogatych rocznie poza wojewodztwem mazowieckim
i bardzo bogatych mieszkajgcych w tym mieszkato natomiast w Wielkopolsce i na
regionie zmalat w 2021 roku odpowiednio Slasku (po 4,2 tys. 0sob).

0 10,3% oraz 11 % w stosunku do roku

Ostatni rok uptynat pod znakiem rekordoweyj inflacji oraz konfliktu
zbrojnego w Ukrainie co w duzym stopniu moze wptynac na zakupy
najbogatszych Polakow. Wzrostowi inflacji towarzyszyt nieustanny
wzrost wynagrodzer, czego potwierdzeniem jest rosnaca liczba dobrze
zarabiajgcych Polakdw. Warto rowniez zaznaczyc, iz rok 2022 rok to czas
reform podatkowych, ktére zmienity m.in. wysokosc¢ drugiego progu
podatkowego, ustalajac go na poziomie 120 tys. PLN brutto w skali roku.
Dopiero po osiagnieciu takiego dochodu i uwzglednieniu kwoty wolnej,
niezbedne bedzie zaptacenie wyzszego podatku, tj. 32%.

AndrzejMarczak

Partner, Szef Dziatu Doradztwa Podatkowego w Europie
Srodkowo-Wschodniej, Szef Zespotu ds. PIT w KPMG w Polsce
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Liczba osdb przekraczajacych drugi prég podatkowy o miesiecznym
dochodzie brutto powyzej 7,1 tys. zt i ich taczny dochod brutto

Liczba os6b mieszkajacych w Polsce,
przekraczajacych drugi prég podatkowy

Wstep w podziale na wojewédztwa (2021)
Kluczowe whnioski z 0 ; mln
21405 y
< 31248 )
, pomorskie = 47'7
Nabywcy débr 21719 < 10528
!qksusowyc_h fW Polsce 216749 warminsko-mazurskie
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sektora débr
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=

Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie danych Ministerstwa Finansow
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Liczba os6b zamoznych mieszkajacych w Polsce

320.2 s

taczny dochod brutto os6b zamoznych
mieszkajacych w Polsce

220,2 o

Liczba os6b zamoznych o miesiecznym dochodzie brutto powyzej
20 tys. zt i ich taczny dochod brutto w podziale na wojewédztwa (2021)

i
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kujawsko-pomorskie podlaskie
2869
210 27298 < 56589
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Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie danych Ministerstwa Finansow

© 2023 KPMG Sp. z 0.0., polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia i cztonek globalnej organizacji KPMG skfadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich stowarzyszonych

z KPMG International Limited, prywatna spotka angielska z odpowiedzialnoscia ograniczona do wysokos$ci gwaranciji. Wszelkie prawa zastrzezone.

Rynek dobr luksusowych w Polsce

"



Liczba osdb bogatych o miesiecznym dochodzie brutto powyzej
50 tys. zt i ich taczny dochod brutto w podziale na wojewédztwa (2021)

Liczba osob bogatych mieszkajacych w Polsce

82,0 vs
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Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie danych Ministerstwa Finansow
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Liczba oso6b bardzo bogatych mieszkajacych w Polsce

311ys

taczny dochéd brutto osob bardzo bogatych
mieszkajacych w Polsce

94,1 midzi

© 2023 KPMG Sp. z 0.0., polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia i cztonek globalnej organizacji KPMG skfadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich stowarzyszonych
z KPMG International Limited, prywatna spotka angielska z odpowiedzialnoscia ograniczona do wysokos$ci gwaranciji. Wszelkie prawa zastrzezone.

Liczba oséb bardzo bogatych o dochodach powyzej 1 min zt brutto
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Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie danych Ministerstwa Finansow
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ZamozniPolacy wliczbach

Wedtug najnowszego raportu Credit
Suisse Global Wealth Databook 2022,

na koniec 2021 roku w Polsce mieszkato
ponad 100 tys. oséb, ktére mozna
okresli¢c mianem HNWI (High Net Worth
Individuals), czyli ktérych majatek liczony
w aktywach netto wynidst co najmniej

1 min dolaréw. W roku 2022 nastgpita
Znaczaca rewizja dotychczasowych
szacunkdéw poziomu bogactwa dla Polski,
poniewaz poprzednie szacunki wartosci
aktywoéw niefinansowych byty niezgodne
z szacunkami OECD. W konsekwencji
liczby HNWI zostaty zrewidowane w dot
dla wszystkich lat. Zgodnie z nowymi
danymi na koniec roku 2021 liczba

HNWI w Polsce wyniosta 100,1 tys.

i w poréwnaniu do roku poprzedniego
wzrosta 0 9,7%. Najwiekszy odsetek
milioneréw w Polsce, bo az 91%, stanowia

osoby, ktérych majatek jest wart pomiedzy
1 a 5 milionéw dolaréw. Polacy, ktérych
aktywa netto opiewajg na wiecej niz

50 mIn dolaréw stanowig jedynie 0,3%
wszystkich HNWI, jednak jak wynika

Z najnowszego raportu Credit Suisse to
wlasnie ta grupa powiekszyta sie w ciggu
roku najbardziej — o0 15,1%.

Wsréd 20 wybranych panstw europejskich
Polska w bezwzglednej liczbie HNWI
wyprzedza takie kraje jak Grecja, Czechy

i Rumunia. Nieznacznie odbiega natomiast
od Finlandii. W czotéwce panstw
europejskich z najwieksza liczbg HNWI

w pierwszej tréjce znalazta sie Wielka
Brytania (ponad 2,8 min), Francja (blisko
2,8 min) oraz Niemcy (blisko 2,7 mln),
ktore w zesztym roku plasowaty sie

na pierwszej pozyciji.

Liczba HNWI w Polsce wedtug bogactwa

(stan na koniec 2021 r.)

2020
1-5min $ 83 037
5-10 min $ 5 305
10-50 min $ 2 660
Powyzej 50 min $ 238
Razem HNWI 91 240

HNWI (High Net Worth Individuals) — osoby o aktywach netto powyzej 1 min dol.

Roznica

2021 % r/r

91 039 9,6%
5 836 10,0%

2 980 12,0%
274 15,1%

100 129 9,7%

Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie danych Credit Suisse
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z KPMG International Limited, prywatna spotka angielska z odpowiedzialnoscia ograniczona do wysokos$ci gwaranciji. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Liczba HNWI w wybranych krajach europejskich
(w tys., stan na koniec 2021 r.)
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Liczba HNWI w Europie na koniec 2021 r.

wieta ervtar. | 2/

HNWI (High Net Worth Individuals) — osoby o aktywach netto powyzej 1 min dol. 1 6 ; mln

Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie danych Credit Suisse
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Majatek Polakow

Na koniec 2022 roku suma maijatku,

ktéry zostat zgromadzony w polskich
gospodarstwach domowych wyniosta
2805 mld zt. W poréwnaniu do roku
poprzedniego odnotowano zatem
niewielki wzrost — o 1,4%. Wartos$¢
aktywoéw netto zwiekszyta sie 0 3,5% r/r

i wyniosta 1972 mld zt. Nalezy jednak
podkresli¢, ze w zwiazku w wysokim
poziomem inflacji realna warto$¢

majatku Polakéw w 2022 roku spadfa
szacunkowo o okoto 10%. W przypadku
zobowigzan, w poréwnaniu z 2021 rokiem,
zarejestrowano spadek wartosci zadtuzenia
0 3,3% do 833 mld zt.

© 2023 KPMG Sp. z 0.0., polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia i cztonek globalnej organizacji KPMG skfadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich stowarzyszonych

Stan aktywow i zobowiazan finansowych gospodarstw domowych (mid zt)
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2 805 mid zt 1972 mld zt 833 mld zt

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych NBP
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Warto zwrdci¢ uwage na dwa kluczowe trendy z perspektywy zarzadzania
finansami i majatkiem. Po pierwsze, w badaniu KPMG Customer Experience
Excellence az 72 % Polakow wskazafo, ze ich sytuacja finansowa pogorszyla sie.
Grupa ta ograniczyfa wydatki lub miata problem z ich pokryciem i poszukiwata

rozwiagzan w celu obnizenia lub zamrozenia kosztow obsfugi swoich zobowiazar,

na przyktad poprzez wakacje kredytowe. Po drugie, jedynie 13% respondentéw
wskazalo, Ze ich sytuacja finansowa poprawila sie. WWsrod nich znajduja sie tak
zwani High Net Worth Individuals (HNWI). Ich liczba zwigksza sie w Polsce
szybciej niz na $wiecie, a co za tym idzie przychody bankdw oferujacych ustugi
private banking i wealth management rowniez zdecydowanie rosna.

Andrzej Gatkowski

Partner, Ustugi Doradcze dla Sektora Finansowego,
Lider doradztwa dla sektora bankowego w KPMG w Polsce

Struktura aktywéw gospodarstw
domowych nie ulegta znaczacym
zmianom w poréwnaniu do roku
poprzedniego. Ponownie okazato

sie, ze Polacy zdecydowanie na
pierwszym miejscu stawiaja depozyty.
Przechowywane w ten sposoéb srodki sa
warte 1111 mld zt i stanowig blisko 40%
aktywoéw. Ich stan w poréwnaniu z rokiem
poprzednim powiekszyt sie 0 3,5%. Druga
pod wzgledem wielkosci kategoria, mimo
spadku o0 1,9% r/r, pozostajg inwestycje.
Wartos¢ przechowywanych w ten sposéb
aktywow wyniosta na koniec 2022 roku
702 mld zt, co stanowi 1/4 Srodkdow
polskich gospodarstw domowych.

Po zesztorocznym spadku z podium,

na rzecz ubezpieczen i OFE, na trzecie
miejsce powrdcity aktywa w postaci
gotéwki. Polacy w grudniu ubiegtego roku
przechowywali w tej postaci 348 mid zt,
czyli 0 3,9% wiecej niz rok wczesniej.
Wspomniana juz kategoria ubezpieczen

i OFE po znakomitym 2021 roku, teraz
odnotowata znaczne pogorszenie wyniku.
Gospodarstwa domowe ulokowaty w tej
formie 317 mid zt, co oznacza spadek
09,5% r/r.

© 2023 KPMG Sp. z 0.0., polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia i cztonek globalnej organizacji KPMG skfadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich stowarzyszonych
z KPMG International Limited, prywatna spétka angielska z odpowiedzialno$cig ograniczong do wysokos$ci gwarancji. Wszelkie prawa zastrzezone.

Przewazajaca cze$¢ zobowiagzan Polakéw
niezmiennie stanowig dtugoterminowe
kredyty i pozyczki, ktére odpowiadajg za
91,6% catkowitego zadtuzenia. Ich wartos¢
na koniec 2022 roku wynosita 763 mld zt.
Wiarto jednak zauwazy¢, ze w poréwnaniu
z analogicznym okresem roku
poprzedniego zobowigzania Polakéw w tej
kategorii zmniejszyty sie 0 3,9%, a spadek
odnotowywano w kazdym kolejnym
kwartale ubiegtego roku. Niewielki wzrost
zadtuzenia zarejestrowano natomiast

w przypadku krétkoterminowych kredytéw
i pozyczek (2,5% r/r, 47 mid zt).

Aktywa finansowe gospodarstw
domowych (stany, w mlid zt)

Depozyty 1M
Inwestycje 702
Gotowka 348
Ubezpieczenia i OFE 317
Pozostate 327

Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie danych NBP
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W niniejszym raporcie do kategorii dobr
luksusowych zalicza sie przede wszystkim
dobra konsumpcyjne (luksusowa odziez

i akcesoria, bizuterie i zegarki, kosmetyki

i perfumy oraz alkohole), samochody
marek premium i luksusowych,

luksusowe nieruchomosci oraz ustugi
hotelarskie i SPA.

Zmiana wartosci wybranych segmentéw rynku débr luksusowych

60,0%

40,0%

20,0%

0,0%

-20,0%

-40,0%

-60,0%

48.7%

25.3% 20.5%

1.5%

Samochody

16,6% 17.1%
%.9% %0.3%

26%

1.5%

0% 2371%

Odziez @ Bizuteria
i akcesoria i zegarki

2020/2019 2022/2021

2022/2019 2021/2020

45,6%

28.4%

-30.0%

-62.6%

Ustugi
hotelarskie
i SPA

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych Euromonitor International i PZPM

© 2023 KPMG Sp. z 0.0., polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia i cztonek globalnej organizacji KPMG skfadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich stowarzyszonych
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14.6% . .
13,6% al16% 8.1% 779
1.9%
1.2% 12.5%

Kosmetyki
Alkohole i perfumy

Rynek débr luksusowych w Polsce
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Mimo ostroznych prognoz okazuje sie,
ze warto$¢ rynku débr luksusowych

w wiekszosci kategorii przekroczyta

juz poziom sprzed pandemii. Nie

wida¢ tez wyraznego wptywu toczacej
sie od ponad roku wojny w Ukrainie

na zachowanie konsumentéw.
Catkowita wartos$¢ rynku dobr
luksusowych w Polsce wzrosta

w 2022 roku 0 18,9% r/r i osiagneta
wartos¢ 37 mld zt (w poréwnaniu

do 31,1 mid zt"w 2021 roku). Mato
zaskakujgcym jest fakt, ze po raz
kolejny najwiekszg czes¢ rynku

tworzyli producenci samochodéw
premium i luksusowych. Wartos¢ tego
segmentu wyniosta 24,7 mld zt i wzrosta
0 20,5% r/r. Jedyna kategorig, ktora
pozostaje wyraznie ponizej poziomu

z 2019 roku sg hotele i SPA, ktére

z powodu lockdownu i ograniczen

W przemieszczaniu sie zostaty
najmocniej dotkniete przez pandemie.
Mimo najwiekszego sposréd wszystkich
segmentow wzrostu wartosci rynku
(45,6% r/r), rynek luksusowych obiektow

hotelowych w 2022 r. osiggnat dopiero
blisko 70% wartosci sprzed kryzysu
wywotanego przez COVID-19.

Przygladajac sie prognozom warto
zwroci¢ uwage na to, ze szacunki na

rok 2027 sa zréznicowane w zaleznosci
od segmentu. W wiekszosci
przypadkéw utrzymana zostanie
dynamika wzrostowa, jednak bedzie

ona stosunkowo niewielka i warto$¢
rynkéw sredniorocznie bedzie rosngé

o kilka procent. Wyraznie odbuduje

sie kategoria hoteli i obiektéw SPA,
ktore w ciggu najblizszych pieciu lat
powinny osiggng¢ warto$¢ ponad
dwukrotnie wyzsza niz obecna.
Wyjatkiem bedzie rynek samochodéw
premium i luksusowych. W tej kategorii
prognozowane jest pogorszenie wynikow
sprzedazy, a pierwsze spadki beda
mozliwe do zauwazenia prawdopodobnie
w ramach analizy danych do kolejne;j
edycji raportu.

* Rdznica w wartosci w poréwnaniu z rokiem poprzednim jest spowodowana rewizja danych
dotyczacych hoteli i SPA, wynikajaca ze zmian zachodzacych w kategoryzacji hoteli i sposobie liczenia

danych w bazie Euromonitor International.

Wartos¢ i struktura rynku dobr luksusowych (mid zt, p-prognoza)

taczna wartos¢
rynku débr
luksusowych

J/midzt

Pozostate*
Bizuteria i zegarki
Ustugi hotelarskie i SPA
Kosmetyki i perfumy
Alkohole
Nieruchomosci

Odziez i akcesoria

P 24,7 Samochody

2022

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych Euromonitor International,

PZPM i Cenatorium

*W sktad kategorii wchodza: elektronika przenosna, art. piSmiennicze
oraz galanteria skérzana.

© 2023 KPMG Sp. z 0.0., polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia i cztonek globalnej organizacji KPMG skfadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich stowarzyszonych
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Samochody

Szacowana wartos$é rynku samochodow
premium i luksusowych w 2022 r.

24,7 midzt

Liczba rejestracji nowych samochodow
marek premium w 2022 r.

99,7 2.

Liczba rejestracji nowych samochodéw
marek luksusowych w 2022 r.

329 s

Maserati, podobnie jak w poprzednim
roku, odnotowato najwyzsza sprzedaz
sposrod marek luksusowych notujac
wzrost sprzedazy o

20,5% 1l

Na rynku samochodéw z segmentu
premium i luksusowych zauwazyé
mozna duzy wzrost sprzedazy zaréwno
wolumenowo (5,1%), jak i wartosciowo
(20,5%) w poréwnaniu z zesztym rokiem.
Udziat samochodéw kategorii premium
zwiekszyt sie do 99,65% a luksusowych
zmalat do 0,35% w 2022 roku.

O ponad 95,7 tys. sztuk powiekszyta sie
liczba samochodoéw kategorii premium.
W skali roku jest to wzrost 0 5,1%.
Samochody luksusowe ktére stanowig
tylko 0,35% rynku wolumenowo i 1,4%
wartoéciowo réwniez odnotowaty wzrost
0 329 sztuk, czyli prawie 0 1/3 (28,5%)
w poréwnaniu z rokiem 2021.

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych
PZPM i Euromonitor International

© 2023 KPMG Sp. z 0.0., polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia i cztonek globalnej organizacji KPMG
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Rynek samochodow luksusowych w Polsce ma sie bardzo dobrze, pomimo tego, ze
w ostatnim czasie branze motoryzacyjna dotknety rozne problemy, takie jak zaktécenia
faricuchoéw dostaw czy niedobory pdtprzewodnikdw oraz inne konsekwencje wojny w Ukrainie
i trudnej sytuacji gospodarczej. W 2022 roku zarejestrowano 96,1 tys. samochoddw klasy
premium. To wzrost o ponad 5% w stosunku do roku poprzedniego. Samych pojazdéw
luksusowych w 2022 roku zarejestrowano 329 sztuk.

Mimo, ze liczba rejestracji moze nie robi¢ wrazenia, wartosc tego rynku wiaczajac marki

premium wyniosta 24,7 mld ztotych. Znaczagce jest to, ze ponad potowa tych samochoddw
byla wyposazona w napedy alternatywne, co stanowi istotnie wyzszy wskaznik w poréownaniu
do pozostalych segmentow sprzedazy. Mozna wiec powiedziec, ze miara prestizu staje sie
nie tylko sama marka pojazdu, ale rowniez podazanie za trendami niskoemisyjnej gospodarki.
Specyfika polskiego rynku jest réwniez to, ze za ponad 80% sprzedazy odpowiadaja habywcy
instytucjonalni. Prognozy na najblizsze 5 lat nie sa jednak tak optymistyczne i wynika z nich,
Ze wartosc¢ sprzedazy na rynku samochodow premium i luksusowych bedzie odnotowywac
nieznaczny spadek.

Mirostaw Michna

Partner, Doradztwo Podatkowe, Lider doradcéw dla branzy motoryzacyjnej,
KPMG w Polsce

Po raz kolejny w najdrozszym segmencie marce Bentley, z 72 sprzedanymi

samochodow luksusowych Maseratii samochodami. Warto zauwazyé, ze
uplasowato sie na pierwszym miejscu, dynamika sprzedazy samochodéw marki
sprzedajac 88 pojazdow. Zaraz za nim Aston Martin wzrosta az 0 400% z 5 sztuk
na drugim miejscu znalazto sie Ferrari sprzedanych w 2021 roku do 25 sztuk

(80 sztuk) przeskakujgc z trzeciego w 2022. Najnizsza sprzedaz w segmencie
miejsca w zesztym roku. Brgzowy medal przypadta zas markom Rolls-Royce

i spadek o jedno miejsce, przypadt (7 sztuk) oraz Mclaren (9 sztuk).

© 2023 KPMG Sp. z 0.0., polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia i cztonek globalnej organizacji KPMG skfadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich stowarzyszonych
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Rejestracje nowych samochodéw wybranych
marek luksusowych w 2022 r. (szt.)

Maserati

Ferrari

Bentley

Lamborghini

Aston Martin

MclLaren
= 9

Rolls-Royce

- ]

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych PZPM
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Rejestracje nowych samochodéw wybranych
marek premium w 2022 r. (tys. szt.)

BMW L ——— ) 3,8
Morcedes — )

Aud L — 10,3

Volvo —1(.0

loxus e ]

Cupra e 31

MINI w3

Porsche 3]

Land Rover s 1.9

Alfa Romeo 1’7

Tesla | 1'2

s m09
Jaguar u 0’6

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych PZPM

Prognozy na najblizsze 5 lat nie sa

jednak tak optymistyczne i wynika

z nich, ze warto$¢ sprzedazy na rynku
samochoddw premium i luksusowych
bedzie odnotowywac spadek na poziomie
-1,2% r/r.

W segmencie premium podium od lat
niezmiennie nalezy do trzech marek

- BMW (23,8 tys. sprzedanych sztuk),
Mercedesa (20,6 tys.) oraz Audi

(19,3 tys.). Razem odpowiadajg one
za 66% sprzedanych pojazdow tego
segmentu.

Wsrod pozostatych marek warto

zwréci¢ uwage na DS i Cupre, ktoére
cho¢ wolumenowo nie dominowaty
w swojej kategorii, to odznaczaly sie

© 2023 KPMG Sp. z 0.0., polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia i cztonek globalnej organizacji KPMG skfadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich stowarzyszonych
z KPMG International Limited, prywatna spotka angielska z odpowiedzialnoscia ograniczona do wysokos$ci gwaranciji. Wszelkie prawa zastrzezone.

duza dynamika wzrostu sprzedazy

(145% i 98% odpowiednio). DS
Automobiles to francuska marka
premium koncernu Stellantis. Dzieki
udziatowi w wyscigach Formuty E

marka DS stworzyta technologie, ktéra
wykorzystuje w seryjnych samochodach
elektrycznych i hybrydowych. Poczatkowo
petnita role submarki dla Citroena,
wypuszczajac na rynek luksusowe
wersje jego samochodéw. Od 2015 roku
jest samodzielng marka. Cupra, marka
nalezaca do SEAT-a, ktéra w przez ostatni
rok awansowata z 10 pozycji na 6, poza
sportowymi samochodami proponuje
réwniez innowacje technologiczne,

jakim sg np. wirtualne wyscigi

W rzeczywistym aucie.
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Najwiekszy wzrost sprzedazy w 2022 r.
odnotowano w segmencie obuwia

11,5% 1l

Szacowana wartosé rynku luksusowej
odziezy i akcesoriow w Polsce w 2022 r.

3,2 midzt

Przewidywany srednioroczny wzrost
wartosci sprzedazy luksusowej odziezy
i akcesoriow w Polsce w latach
2022-2027

%

Relatywnie niski wzrost sprzedazy
luksusowej odziezy i akcesoriéw
odnotowano na najwiekszym w Europie
rynku francuskim

5,8% 1l

W Polsce rynek odziezy i akcesoriow

w 2022 roku powigkszyt sie 0 290 min z,
czyli 9,9% r/r. Wartos$¢ rynku na poziomie
3,2 mld zt jest wyzsza niz rekordowe

3,1 mld zt w 2019 r. Przekroczenie
wartoéci sprzedazy sprzed pandemii
dokonato sie o rok wczesniej niz
zakfadano w prognozach. Przez kolejne
piec¢ lat tempo rozwoju nieco zwolni, by
w 2027 roku osiggna¢ wartosé 3,7 mid zt.

Rynek odziezy, obuwia i akcesoriéw rozwijat
sie bardzo dynamicznie do momentu
nastania spowolnienia wywotfanego
pandemia. Wzrost wartosci tego rynku
wynosit srednio 6,4% w skali roku.

W chwili obecnej powrét do takiej dynamiki
bedzie trudny. Prognozuje sie, ze przez
kolejne 5 lat rynek odziezy i akcesoriéw
luksusowych $redniorocznie bedzie sie
powiekszat o okoto 3,0%.

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych
Euromonitor International
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Rynek luksusowej odziezy i akcesoriow w latach 2015-2027
(mlIn zt, p-prognoza)

1 1549 [305 T

2016 1617 415 B

2017 547

2018 567
2019 626
2020 TN N 5

2021 598
2022 | NEENFT - I 665
2023 05
2024p [T T 734
2025p 758

0l 221|665 I
20270 (Y o1
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Odziez Obuwie Akcesoria

Zrodio: KPMG w Polsce na podstawie danych
Euromonitor International

Za najwieksza czes$¢ zakupdw sposrod
kategorii wchodzgcych w skfad rynku
luksusowej odziezy i akcesoriow
odpowiadajg ubrania (2 mld zt, 62,4%).
Ich udziat wprawdzie bedzie malat na
rzecz pozostatych (obuwia i akcesoriow),
CO Mozna juz zauwazy¢ na przestrzeni
ostatniego roku, jednakze przez kolejne
pie¢ lat kategoria ta nadal bedzie rosnac.

Warto$¢ rynku luksusowego obuwia
bedzie sie powieksza¢ w tempie $rednio
4,6% r/r w ciggu najblizszych lat

i w 2027 roku powinna odpowiadac juz

za ponad 18,5% wartosci rynku (vs. 17.1%
obecnie). Jest to zdecydowanie wyzsze
tempo wzrostu niz dla catego rynku
odziezy i akcesoridw. Sprzedaz w tym
segmencie w 2022 roku wzrosta o0 11,5%
do 551 min zt.

Mniejszy, ale nadal wysoki poziom
wzrostu przewiduje sie rowniez

w kategorii luksusowych akcesoriow,

jak np. torebki, portfele czy okulary
przeciwstoneczne. Przez kolejne pie¢ lat
moze to by¢ wzrost o 3,8% kazdego roku.
Do roku 2027 przewiduje sig, ze udziat tej
kategorii w rynku zwiekszy sie do 21,4%
(z 20,6% obecnie).
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Udziat poszczegdlnych kategorii w rynku
luksusowej odziezy i akcesoriow w 2022 r.

20.6%

Obuwie

2

Zrodito: KPMG w Polsce na podstawie danych
Euromonitor International
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Na rynku luksusowej odziezy i akcesoriow
niezmiennie przoduje Francja, jednakze
wzrost kategorii w 2022 roku byt stosunkowo
niewielki (5,8%). Czwarty co do wielkosci rynek
europejski — niemiecki odnotowat najwiekszy
wzrost sprzedazy — na poziomie 10%.
Prognozuje sie, ze w omawianym segmencie,
do 2025 roku Chiny stana sie najwiekszym
rynkiem zbytu. Po trzyletnim okresie przestoju
i strat wywotanych ograniczeniami zwigzanymi
z COVID_19 oraz przedtuzajacym sie
lockdownem kraj ten w koricu wraca

na mape rynku dobr luksusowych.

W sektorze modowym zauwazalnym ostatnio
moze by¢ trend “high-low". Polega on na
wspotpracy marek luksusowych z markami
popularnymi lub sportowymi (np. Gucci

i Adidas, Balenciaga i Yeezy GAP, Dior

i Birkenstock). To co z pozoru moze wydawacé
sie nietypowym potgczeniem, okazuje sie
ciekawag i intratng wspodtpraca, przyciagajaca
inng, nowa grupe klientow.
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Wartos¢ rynku luksusowej odziezy i akcesoriow w wybranych krajach
(wartosé taczna, min euro, 2022 r.)

1926

Holandia

8768

Wielka
Brytania

102

Polska

9507 ARl

Francja

21700

Hiszpania

Zrodio: KPMG w Polsce na podstawie danych Euromonitor International
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Segment odziezy i akcesoriow, podobnie jak reszta rynku dobr luksusowych,
doswiadczyt w 2022 roku dalszego wzrostu, przekraczajac poziom sprzedazy sprzed
pandemii COVID-19. Réznica w wielkosci tego rynku w Polsce w stosunku do
najwiekszych krajow Zachodniej Europy jest nadal ogromna — tak wiec przestrzeri
do dalszej ekspansji tego sektora w naszym kraju jest barazo duza.

Kluczowe wnioski

Nabywcy dobr
luksusowych w Polsce

- o Coraz wazniejszym kanalem sprzedazy w tym segmencie staje sie w ostatnich
i ich sytuacja finansowa

latach Internet. Pandemia przyspieszyla rozwdj e-commerce, co ma niebagatelny
wplyw na ekonomike dziatalnosci handlowej w catym sektorze ddbr

Rynek débr luksusowych konsumpcyjnych. W przypadku artykutéw premium, szczegdlinie istotne znaczenie

w Polsce ma tzw. doswiadczenie klienta (customer experience). Dostosowanie modelu
biznesu do potrzeb kanatu online, ktdry jednoczesnie pozwoli speinic wysokie
N SEaE wymagania nabywcy odziezy | akcesoriow luksusowych, bedzie kluczem do sukcesu
sektora dobr w najblizszych latach.

luksusowych

Piotr Grauer

Partner Associate, Deal Advisory, Zespdt Fuzji i Przeje¢,
Lider doradztwa dla sektora débr konsumpcyjnych w KPMG w Polsce
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Nieruchomosci
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Rynek luksusowych nieruchomosci rozwija
sie odwrotnie proporcjonalnie do kryzysu
gospodarczego i nawet wysokie ceny

nie zniechecajg nabywcow. W ostatnim
roku popyt przewyzszat podaz i nic nie
wskazuje na to, zeby w nadchodzacym
czasie miafo sie to zmienic¢. Zaobserwowac
mozna trend ,,off-market” polegajacy

na sprzedazy wewnetrznym klientom
agencji bez publikacji oferty, co przyspiesza
zawieranie umow kupna-sprzedazy.

Rynek nieruchomosci premium jest
relatywnie maty i trudny do okreslenia.
Kilka lat temu nieruchomosci warte milion
ztotych zaliczano juz do tego segmentu,

a dzisiaj stanowig one segment popularny.
\Wazna przy prébach okreslenia kategorii
premium jest lokalizacja i udogodnienia
oraz funkcje, ktére sg dostepne wytacznie
dla mieszkancéw zamknietych osiedli.

Polacy coraz chetniej inwestuja rowniez
w nieruchomosci za granicg, a wojna

w Ukrainie tylko przyspieszyta decyzje

o lokowaniu zasobéw w bezpieczniejszej
walucie niz ztoty. Najczesciej wybierane
przez Polakéw zagraniczne kierunki
inwestycji w nieruchomosci to Hiszpania
i Portugalia, gdzie ceny sa zblizone

do krajowych.

Szacowany wzrost wartosci rynku
nieruchomosci premium w Polsce
w 2022 r.

9,0%

Zrédto: Baza cen transakcyjnych Cenatorium

Wartos¢ rynku nieruchomosci
mieszkalnych premium i luksusowych
w Polsce (mld zt, s-szacunek)”

o 2,84
3 26 %
2
1
0

2021 2022s
Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych
bazy cen transakcyjnych Cenatorium

"Dane dotycza lokali w najwiekszych miastach
w Polsce z wytaczeniem doméw jednorodzinnych
i tzw. blizniakéw.

"' Szacunek ze wzgledu na opdznienia w sptywie
danych z rejestréw cen.
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Raport wskazuje, ze w czasie pandemii najbardziej powiekszyly sie grupy osob
bogatych i bardzo bogatych. Stad wzrost wartosci rynku nieruchomosci premium
0 9% rok do roku nie jest zaskoczeniem. Polacy coraz chetniej inwestuja

w nieruchomosci, co widac tez we wspomnianym trendzie zakupdw za granica,
w szczegolnosci w Hiszpanii oraz Portugalii. Mozna spodziewac sie, iz wraz

ze zmiana stylu zycia, mozliwoscia pracy zdalnej czy checia dywersyfikowania
portfela inwestycyjnego, wolumen zakupdw nieruchomosci za granica

bedzie réwniez rosngc. Wraz ze wzrostem zamoznosci spoteczeristwa, rynek
nieruchomosci premium bedzie sie nadal rozwijat, rowniez ze wzgledu na fakt,
iz dla niektdrych moze to byc element inwestycji, bez koniecznosci wsparcia
kredytem bankowym. Pod wzgledem lokalizacji, z pewnoscia Warszawa
najpewniej pozostanie dominujaca lokalizacja na rynku nieruchomosci premium.

KatarzynaNosal

Partner, Doradztwo Podatkowe, Zespét Fuzji i Przeje¢, Lider doradztwa dla
sektora budownictwa i nieruchomosci, KPMG w Polsce
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Wstep Rekordowe transakcje na rynku Stopa referencyjna NBP w latach 2012-2022 (%)
luksusowych nieruchomosci w 2022 roku
w Polsce to apartament w Warszawie
sprzedany za 23 min zt (480 m?, wieza

Ztota 44) i transakcja o wartosci ponad

15 min zt za apartament w Krakowie

(665 m?, Kotletek 12). Najwyzsza cene

w zesztym roku za m? osiggnat apartament
w Warszawie (Twarda 4) — 68 274 zt.

Na 22 najwyzsze transakcje, az 16 przypada
w stolicy, bedgcej niezmiennie kluczowa
Rynek débr luksusowych lokalizacja zamoznych i bogatych Polakdw.

Kluczowe wnioski

Nabywcy dobr
luksusowych w Polsce
i ich sytuacja finansowa

w Polsce Jednakze niezaleznie od metropolii, udziat
nieruchomosci luksusowych w catym rynku

Notowania spétek mieszkaniowym jest bardzo niewielki,

sektora dobr na poziomie kilku procent.

luksusowych

Ceny nieruchomosci premium w Polsce
sa wciaz niskie, gdy zestawimy je

z cenami luksusowych mieszkan

i apartamentow w stolicach europejskich,
w ktoérych by przekroczyé prog mieszkania
kategorii premium, trzeba zaptaci¢
minimum milion euro.

Firma Cenatorium szacuje, ze warto$¢
segmentu apartamentéw premium

i luksusowych osiggneta w 2022 roku
poziom 2,84 mid zt (+9,0% r/r), jednak
wzrost ten jest o potowe mniej dynamiczny
niz w ubiegtym roku.

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych NBP
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Od pazdziernika 2021 roku Rada Polityki
Pienieznej stopniowo podnosi stopy
procentowe, jednakze w przypadku
segmentu nieruchomosci luksusowych ich
wysokos¢ nie wplywa znaczaco na decyzje
o ich zakupie. Wigkszo$¢ inwestorow w tej
grupie nie korzysta z kredytéw, a zakup
nieruchomosci traktuje jako inwestycje
przechowujgcg warto$é nabywczg srodkéw
finansowych lub pozwalajaca je pomnazad.

Prognozy dla tego segmentu sg raczej
optymistyczne, za czym przemawiajg
lokalizacja, relatywnie niskie ceny

w pordéwnaniu z resztg Europy oraz stabilna
sytuacja geopolityczna. Popyt na tym rynku
wprawdzie nieco ostabt w poréwnaniu

z ubiegtym rokiem, jednak jest to raczej
stabilizacja cen niz ich spadek.

Najwieksza wartosciowo transakcja na rynku luksusowych apartamentow

mieszkalnych w Polsce w 2022 r.

\lll\;éﬁgoztaavfai 22,9 mlll ZI 7480 M2

47,6 tVS ZI zam’

Zrodto: Baza cen transakeyjnych Cenatorium
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Luksus lubi kryzys?

Za nami kolejny ciekawy rok na rynku nieruchomosci. Po wstrzasach zwiazanych

z bezprecedensowymi zjawiskami w czasie pandemii, wojny za nasza wschodnia
granica oraz nienotowanej od lat wysokiej inflacji, rynek wydaje sie dostrzegac
przystowiowe swiatetko w tunelu. Nie obyfo sie co prawda bez dekompresji stop
zwrotu w segmencie nieruchomosci komercyjnych oraz drastycznego zdfawienia akcji
kredytowej w segmencie mieszkaniowym przez wysokie stopy procentowe, jednak
do katastrofy nie doszfo.

Obronna reka ze wspomnianych zawirowari wyszedf zwfaszcza segment
nieruchomosci luksusowych, a wrecz, paradoksalnie, wydaje sie, Zze zostat przez

nie wzmocniony. Co prawda dynamika wzrostu wartosci rynku nieruchomosci
luksusowych spadfta w 2022 roku o pofowe i urést on juz ,,jedynie” o 9% w stosunku
do 18% w roku 2021, jednak nie nalezy sie w tym dopatrywac oznak Kryzysu

w tym segmencie. Uruchomione zostaty bowiem globalne mechanizmy, ktdre
najprawdopodobniej jeszcze przez pewien czas beda wspierac luksus na rynku
nieruchomosci.

Globalna pandemia i zwiazane z nig lockdown’y wzmocnity popyt na wiasne

miejsca do odpoczynku i rekreacji. VW segmencie popularnym, Polacy ruszyli wiec

na zakupy dziatek rekreacyjnych. W segmencie luksusowym natomiast byty to

wille i apartamenty z duzymi tarasami lub po prostu drugi dom czy mieszkanie

w lokalizacjach turystycznych. Nie powstrzymaty tego wysokie stopy procentowe,
poniewaz zakupy w segmencie luksusowym zwykle dokonywane sa za gotowke.

Co wiecej, inflacja, ktora do wysokich stép procentowych doprowadzita, raczej tylko
przyspieszala chec¢ konwersji gotowki na nieruchomosci luksusowe. Dlatego tez rynek
odnotowat kolejny rekord cenowy przy kwocie blisko 23 min PLN za apartament

w Warszawie oraz przynajmniej Kilka innych transakcji przy cenach na poziomie
kilkunastu miliondw ztotych. Rekordy padaty tradycyjnie w \Warszawie (np. ponad

68 tys. PLN za metr kwadratowy), najwiekszych miastach regionalnych oraz kurortach
nadmorskich.

Skad zatem wspomniany spadek dynamiki wzrostu segmentu rynku nieruchomosci
luksusowych? Odpowied? jest zapewne najprostsza z mozliwych. Dostepnosé
odpowiedniego produktu na rynku oraz szybkosc zawierania transakcji za gotowke
spowodowala, Zze popyt na nieruchomosci luksusowe zostat juz w znacznej mierze
zaspokojony. Sifa rzeczy grono entuzjastow inwestowania w luksus na rynku
nieruchomosci jest niewielkie i musi takie pozostac, aby luksus nie spowszedniat i nie
Stracit swojego powabu.

Stara zasada rynku mowi, zZe dla atrakcyjnosci nieruchomosci najwazniejsze sa:
lokalizacja, lokalizacja oraz... lokalizacja. Choc¢ nie przestaje to by¢ prawda w przypadku
nieruchomosci luksusowych wyraznie widac, Zze co najmnigj tak samo wazny jest azis
design i jakosé, zaréwno materiatow, jak i wykoriczenia. Czy jednak bylibysmy skfonni
nazwac luksusowa nawet najpiekniejsza wille, gdyby byta opalana weglem? Zapewne
nie. Nawet gaz ziemny coraz mniej 0sob uwaza za rozwiagzanie ekologiczne. Dlatego
cechami nieruchomosci luksusowych w najblizszych latach beda: lokalizacja, design
i... ESG.

Paradoksalnie jednak dfuzsze utrzymywanie sie wysokich stop procentowych na rynku
kredytow hipotecznych w segmencie popularnym moze w koricu odbic sie echem
takze w segmencie luksusowym. Dtugotrwaty brak mozliwosci zakupu mieszkania czy
domu prowadzic¢ bedzie do rozwoju oferty mieszkari na wynajem i przyspieszonego
rozwoju segmentu najmu instytucjonalnego (ang. Private Rented Sector, PRS). Przy
duzym nasileniu tego zjawiska samo bycie wiascicielem jakiejkolwiek nieruchomosci
moze stac sie swego rodzaju luksusem. Z pewnoscia zatem czeka nas kolejny
ciekawy rok w nieruchomosciach.

Marcin Malmon
REV MRICS, Associate Director, Deal Advisory,
Real Estate Advisory and Valuation Team, KPMG w Polsce
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Ustugl
hotelarskie 1 SPA
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Szacowana wartos¢ rynku
ekskluzywnych ustug hotelarskich
i SPA w 2022 r.

2,6 midzt*

Udziat pokoi w hotelach
pieciogwiazdkowych we wszystkich
oferowanych pokojach hotelowych
w 2022 r.

1.8%

Zrédio: KPMG w Polsce na podstawie
danych GUS

11.9%

...bedzie rést sredniorocznie rynek
ekskluzywnych ustug hotelarskich
i SPA do 2027 roku

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych
Euromonitor International

*Znaczny wzrost w poréwnaniu z rokiem
poprzednim jest spowodowany zmianami
zachodzacymi w kategoryzacji hoteli i sposobie
liczenia danych w bazie Euromonitor
International.

Ze wszystkich analizowanych kategorii to
wiasnie rynek hotelarski, z oczywistych
wzgleddw, zostat najbardziej poszkodowany
przez pandemie. Do odrobienia ponad
60% spadku z 2020 roku jeszcze troche
brakuje, ale wzrost wartosci rynku po
kryzysie, odnotowany w 2022 r., moze
napawac optymizmem — wartos$¢ ta
osiggneta poziom 2,6 mid zt, co jest
wynikiem lepszym o 45,6% r/r. Dzieki
prognozowanemu dalszemu wzrostowi
rynek hoteli luksusowych i premium
powinien osiggna¢ warto$¢ wyzszg niz
przed pandemia juz w roku 2024.

Ubiegty rok przynidst tez zwigkszenie
liczby hoteli w kazdej z dostepnych
kategorii (od jednogwiazdkowych do
pieciogwiazdkowych). Ogdlna liczba hoteli
w Polsce zwiekszyta sie 0 48 obiektdw,
co dato wzrost 1,9% r/r. Najwyzsza
dynamika wzrostu zostata odnotowana
wiadnie wéréd miejsc zaliczanych

do luksusowych i premium. Hoteli
pieciogwiazdkowych byto w Polsce 87,

co oznacza, ze w 2022 r. przybyfo ich

7 (9% r/r) i ze stanowia 3,4% wszystkich
obiektéw hotelowych. Miejsc, ktére moga
pochwali¢ sie czterema gwiazdkami byfo
449. W 2022 r. otwarto 25 takich hoteli, co
rok do roku dato wzrost 0 6%, a obiekty
czterogwiazdkowe stanowia teraz 175%
rynku.
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Liczba hoteli w Polsce w 2022 r.*

(+9% r/r)

8] =~
449  —

(+6% /1)

1283  eeee—

(+1% r/r)

hO) r——

(+4% r/r)

134 b=~

w trakcie 3% rh)
kategoryzaciji 11 6 - \‘

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych GUS

*Stan na koniec lipca 2022 r.

Paradoksalnie, w zesztym roku czynnikiem,

ktory przyczynit sie do zapetnienia

hoteli w duzych miastach w Polsce,
zwiaszcza pierwsze poét roku, byta wojna
w Ukrainie. Rzeszéw dotgczyt do grona
najwazniejszych miast pod wzgledem
hoteli, ze wzgledu na odlegto$¢ od
ukrainskiej granicy.
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powiat

(+1% r/r) powiat

powiat
m.Poznan

powiat

powiat
tatrzanski

powiat

cieszynski

kotobrzeski

karkonoski

Powiaty o najwiekszej liczbie hoteli pieciogwiazdkowych w 2022 r.

@ ®

2]

m.Swinoujscie

0
° 0O

Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie danych GUS
*Stan na koniec lipca 2022 r.

Po kilku latach utrzymywania sie na
drugim miejscu podium, tuz za powiatem
miasta Warszawy, w 2022 r. powiat
miasta Krakowa powrdcit na prowadzenie
pod wzgledem najwiekszej liczby hoteli
pieciogwiazdkowych. W ubiegtym roku
w Krakowie turysci mogli wybiera¢
sposréd 16 takich obiektéw, co oznacza,

ze w poréwnaniu z rokiem poprzednim
otwarto trzy nowe hotele w tej kategorii.
Z mapy Warszawy jeden taki hotel
natomiast zniknat i w 2022 r. byto ich 14.

powiat

m. Sopot
nowiat

m. Gdansk

powiat

m. st. Warszawa

nowiat
m. Wroctaw

powiat

m. Krakow

powiat

nowotarski
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Alkohole
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Szacowana wartosé rynku luksusowych
alkoholi w 2022 r.

1 ,4 midzt

Szacowany wzrost wartosci rynku
luksusowych alkoholi w 2022 r.

11,6% 1l

Prognozowany srednioroczny wzrost
wartosci sprzedazy luksusowych
alkoholi w latach 2022-2027

3.37%

Najbardziej pozytywna dynamike
w 2022 r. odnotowano w sprzedazy
szampanoéw

16,5% 1l

Rynek luksusowych alkoholi w ubiegtym
roku wrocit do swojego poziomu sprzed
pandemii, a nawet nieznacznie go
przekroczyt. W 2022 roku zostat wyceniony
na 1,4 mld zt (+11,6% wzgledem
poprzedniego roku). Prognozy na najblizsze
pie¢ lat sg optymistyczne, zaktadajace
wzrost do prawie 1,8 mld ztotych

w 2027 roku.

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych
Euromonitor International
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To co moze by¢ pewnym hamulcem w dynamicznym wzrosScie sprzedazy alkoholi
2024p 1093 94 premium to planowana fala podwyzek akcyzy, ogtoszona jako plan 5-letni.
Pierwsza podwyzka, w wysokosci 5%, miata miejsce juz 2023, zas kolejne beda

Wstep Rynek luksusowych alkoholi w latach 2015-2027 (min zi, p-prognoza)
2015 615 210
Kluczowe wnioski
2016 667 281
Nabywey débr 2017 762 294
luksusowych w Polsce
i ich sytuacja finansowa 2018 842 304
2019 m Na polskim rynku alkoholi od kilku juz lat widac istotne zmiany i wyraznie
Rynek débr luksusowych P y J y 1wy
w Polsce zarysowane trendy. Kategoria trunkdw luksusowych poszerza sie nieprzerwanie
2020 795 321 . S . . o
od kilku lat i swietnie poradzita sobie nawet podczas zamkniecia sektora
, ) gastronomicznego w czasie pandemii. Wsrdd polskich konsumentdw widac
Notowania spotek 2021 894 386 L - . L - . S
. wyraznie trwaly trend, ktory moze juz tylko przyspieszac: premiumizacja. Coraz
luksusowych 2022 m chetniej siegamy po alkohole z najwyzszej potki. Najnowszy trend to alkohole
kraftowe. Prekursorem bylo piwo, ale spodziewany jest rozwdj catej kategorii.
2023p 1047 464

2025p oglaszane kazdego roku, az do 2027 Pytanie jak na wciaz rosnace ceny zareaguja
konsumenci.

2026p 1172 546

20270 1209 569 AndrzejBernatek
Partner, Doradztwo Podatkowe, Lider doradztwa dla firm prywatnych

0 200 400 600 800 1000 1200 1400 1600 1800 w KPMG w Polsce
Napoje Wina
spirytusowe i szampany

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych Euromonitor International

m © 2023 KPMG Sp. z 0.0., polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia i cztonek globalnej organizacji KPMG skfadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich stowarzyszonych

z KPMG International Limited, prywatna spotka angielska z odpowiedzialnoscia ograniczona do wysokos$ci gwaranciji. Wszelkie prawa zastrzezone. Rynek dobr |UkSUSOW\/Ch w Polsce 36



Wstep Przez wiele lat rynek luksusowych alkoholi
rozwijat sie bardzo intensywnie. Na Struktura rynku luksusowych alkoholi Udziat produktéow w segmencie
przestrzeni pieciu lat do 2019 roku jego napojow spirytusowych

wartos¢ urosta z 816 min zt do 1,2 min zt.

Kluczowe wnioski . .. . .,
Najszybciej rozwijat sie segment napojow

spirytusowych w sktad, ktérego Inne alkohole
wchodza gtéwnie brandy i koniak wysokoprocentowe
Nabywcy dobr oraz whiskey. Obecnie segment napojéw Wina i szampany
luksusowych w Polsce . . .
i ich sytuacja finansowa spirytusowych stanowi prawie 70% o
rynku, jednak do 2027 roku prognozuje 31 /0
sie jego zmniejszenie do 68% na rzecz
Rynek dobr luksusowych segmentu szampanow. W dalszych
w Polsce latach przewidywalny jest rozwoj catego
rynku alkoholi luksusowych jednak juz nie
Notowania spotek tak intensywny jak w ostatnich dwdéch
sektora dobr popandemicznych latach. Do 2027 r. rynek
luksusowych

bedzie rést srednio 0 3,3%.

Warto zaznaczy¢, ze wsréd napojow
spirytusowych whiskey niezmiennie plasuje
sie na pierwszej pozycji, utrzymujac 62%
udziatu w rynku, ponad trzykrotnie wiecej
niz znajdujace sie na drugiej pozycji wina Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych Euromonitor International
luksusowe (19%).
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W Europie liderem rynku alkoholi
luksusowych pozostaje Wielka Brytania

i nic nie wskazuje na to, zeby jej pozycja
miata sie zmienié przez kolejne 5 lat.
Wartos$¢ rynku w tym kraju, utrzymata sie
na podobnym poziomie co rok wczesniej
— 3,2 mld euro i Wielka Brytania pozostaje
na pierwszym miejscu wyprzedzajac
takie panstwa jak Francja (2,4 mld euro)
czy Niemcy (1,3 mld euro). Polski rynek
w stosunku do najwiekszego w Europie
jest dziesieciokrotnie mniejszy.

© 2023 KPMG Sp. z 0.0., polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia i cztonek globalnej organizacji KPMG skfadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich stowarzyszonych
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Wartos¢ rynku luksusowych alkoholi w wybranych krajach
(wartosé taczna, min euro, 2022 r.)

410

Holandia

310

Polska

Francja

Zrodio: KPMG w Polsce na podstawie danych Euromonitor International
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Kosmetyki
|perfumy
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Szacowana wartos$é rynku luksusowych
kosmetykoéw i perfum w 2022 r.

1,2 midzt

Prognozowany srednioroczny wzrost
wartosci sprzedazy luksusowych
kosmetykoéw i perfum w latach 2022-2027

1.4%

Najwiekszy wzrost sprzedazy w 2022 r.
odnotowano w kategorii kosmetykow
do pielegnaciji ciata

12,5% 1l
029,47

...moze wedtug prognoz wzrosnaé
udziat kosmetykow do pielegnacji
ciata na polskim rynku luksusowych
kosmetykoéw i perfum w 2027 r.

Kategoria luksusowych kosmetykow

i perfum odnotowata w 2022 roku wzrost
wartosci o 7.7% wzgledem poprzedniego
roku. Jest to bardzo dobry wynik patrzac
na caty segment débr luksusowych.
Perfumy pomimo nieznacznego spadku
nadal odpowiadajg za ponad potowe
(54%) wartosci tej kategorii. Swojg
pozycje poprawit natomiast segment
kosmetykow do pielegnacji ciata z 18,3%
do 19,1% udziatu w rynku.

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych
Euromonitor International
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Rynek luksusowych kosmetykéw w latach 2015-2027

(min zt, p-prognoza)

2015 918 146 121 &Y
2016 048 163 134 REL)

2017 571 163 [138 JyLY
2018 149
2019 642 209 156" N (il1]
2020 550 190 [142 RER)

il 59 o2 [52 B

2022 161
2023 163
2024p 166
20250 168
2026p 170
2027p m

0 200 400 600 800 1000 1200
Perfumy Kosmetyki Kosmetyki Inne
do pielegnacji ~ kolorowe
ciafa

1400

1600

Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie danych Euromonitor International

Kosmetyki luksusowe od drogeryjnych réznig
sie wysoka jakoscia sktadu. Dzisiejszy rynek
kosmetyczny napedza innowacyjnos¢ i to
dzieki niej firmy budujg swojg przewage
konkurencyjna. Te z nich, ktére dodatkowo
dysponuja wiasnymi placéwkami R&D maja
wieksze szanse spetni¢ oczekiwania coraz
bardziej wymagajgcych klientéw. W tym
segmencie kluczowe jest indywidualne
podejscie, personalizacja i budowanie
dtugoterminowej relacji.

Udziat poszczegdlnych kategorii w rynku
luksusowych kosmetykow i perfum (min PLN)

13.7%

Perfumy

Kosmetyki
do pielegnaciji
ciata

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych Euromonitor
International
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Patrzac na mape Europy fatwo zauwazyc¢,

ze od 2016 roku rynek brytyjski pozostaje
najwiekszym na kontynencie w segmencie
kosmetykdéw i perfum. Wezesniej byt nim
rynek francuski, ktéry obecnie plasuje sie na
drugiej pozycji. Zaden z dwéch wymienionych
rynkéw nie wrécit jeszcze do stanu z 2019 roku.
Dla poréwnania, niewielki rynek szwajcarski,
ktérego wartosé stanowi nieco ponad 1/8 rynku
brytyjskiego, na koniec 2021 odrobit juz
po-pandemiczne straty. Réwniez rynek
rumunski rozwija sie bardzo szybko, a jego
obecna wartosé przewyzsza te z 2019 roku.

Co wiecej, za pie¢ lat najprawdopodobnigj
Rumunia wyprzedzi w tej kategorii nasz
rodzimy rynek.
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Wartos¢ rynku luksusowych kosmetykow w wybranych krajach (wartosé taczna,
min euro, 2022 r.)

478

Holandia

208

Polska

Szwﬂcgrg 218

Rumunia

1088

Hiszpania

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych Euromonitor International

Rynek débr luksusowych w Polsce

41



Szacowana wartos¢ rynku luksusowej Sprzedaz na rynku luksusowej

bizuterii i zegarkow w 2022 r. bizuterii i zegarkéw w Polsce wzrosta

B | [

Wstep w poréwnaniu do roku poprzedniego

0 10,3% r/riw 2022 roku wyniosta

540 min zt. Wedtug prognoz rynek tych

] ] . .
KI oski mln ZI luksusowych akcesoriéow przekroczy
HeZOWE WhIOSKI I Ze g ar I wartos¢ sprzed pandemii juz w 2023 .

Segment bizuterii stanowi 56 % udziatéw

Nabywcy dobr

luksusowych w Polsce

w rynku, co oznacza wzrost o 1 p.p
i ich sytuacja finansowa

Szacowany wzrost wartosci rynku w poréwnaniu do poprzedniego roku,
Iuksusowej bizuterii i zegarkéw w 2022 r. kosztem Segmentu Zegarkc')v\/.

o Niemniej jednak zarowno zegarki jak
i bizuteria sg czesto traktowane jako
o lokata kapitatu, a popyt na niektére
’ limitowane modele wciaz przewyzsza

podaz. W zesztym roku wg. Federacji
Szwaijcarskiego Przemystu Zegarkowego

Rynek doébr luksusowych
w Polsce

Notowania spoétek
sektora débr

luksusowych Sprzedaz w segmencie luksusowych eksport zegarkéw szwajcarskich wzrést
zegarkow w 2022 r. przewyzszyta 0 11.4% r/r, a najlepiej sprzedaja sie te
poziom sprzed pandemii. najdrozsze modele.

o Podobnie jak w sektorze luksusowych
ubran, trend , high-low"” w segmencie
o zegarkéw premium jest czyms, na co
’ warto zwroci¢ uwage. Wspotpraca miedzy

takimi markami jak Swatch i Omega,
czego efektem byt model Moonswatch,

Udziat zegarkéw na szwajcarskim rynku nawiazujacy do legendarnego

luksusowej bizuterii i zegarkéw w 2022 .  SPeedmastera Omegi, wygenerowata
rekordowa sprzedaz obu markom.

] 8 ' B /o Zrédio: KPMG w Polsce na podstawie danych

Euromonitor International
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Do czasu wybuchu pandemii rynek bizuterii (12,4% wzrost r/r), podczas gdy
luksusowej bizuterii rést $redniorocznie w segmencie zegarkéw, to meskie zegarki
szybciej niz wartos$¢ sprzedazy luksusowych  odpowiadaja za wigekszy wzrost sprzedazy
zegarkéw. Na dzien dzisiejszy to bizuteria (8,0% r/r.). Przewiduje sie, ze przez kolejne
szlachetna, gtownie damska, odpowiada piec lat utrzyma sie wzrost sprzedazy

za najwiekszy wzrost w segmencie na $rednim poziomie 4,5%.

Struktura rynku luksusowej bizuterii i zegarkow w 2022 r.

<

bizuteria zegarki

06+ a4,

Udziat poszczegodlnych kategorii
w segmencie bizuterii

bizuteria
modowa
17

Udziat poszczegodlnych kategorii
w segmencie bizuterii szlachetnej

meska

83:

bizuteria
szlachetna damska

Zrodio: KPMG w Polsce na podstawie danych Euromonitor International
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Rynek luksusowej bizuterii i zegarkow w latach 2015-2027
(miIn zt, p-prognoza)
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Zrédio: KPMG w Polsce na podstawie danych Euromonitor International
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Warto$¢ sprzedazy zegarkdw marek
luksusowych w Polsce wyniosta

w 2022 roku 238 min zt, przekraczajac tym
samym warto$¢ rynku sprzed pandemii.
Dynamika wzrostu (+8,0% r/r) byfa jednak
nizsza niz w segmencie bizuterii (12,2%).
Sumarycznie jednak warto$é rynkéw
luksusowej bizuterii i zegarkéw nie doszta
jeszcze do poziomu sprzed wybuchu
pandemii. Do tej pory tylko najwigkszy
rynek w Europie - Wielka Brytania moze
pochwali¢ sie wynikiem nawet wyzszym
niz ten w 2019 roku (5 505 mIn euro).
Warto zaznaczy¢, ze rynek rumunski,
majgcy dodatni w poréwnaniu z innymi
rynkami CAGR za pie¢ ostatnich lat (poza
wspomniang Wielka Brytania), réwniez
wrocit do poziomu sprzed pandemii

i rosnie w bardzo szybkim tempie

— zgodnie z przewidywaniami w ciggu
najblizszych 5 lat jego warto$¢ zwiekszy
sie 0 64,4%.

Wartos¢ rynku luksusowej bizuterii i zegarkow
(wartosé¢ taczna, min euro, 2022 r.)

172

Holandia

1600

Hiszpania

Zrodio: KPMG w Polsce na podstawie danych Euromonitor International
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Samoloty
| Smigiowce
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05 jednostek

powiekszyta sie w ciagu roku flota
samolotow w Polsce zarejestrowanych
na osoby fizyczne i jednoosobowe
dziatalnosci gospodarcze®

Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie danych Urzedu

*Stan na listopad 2022 r.

W segmencie samolotéw i $migtowcow
na przestrzeni ostatniego roku widoczna
jest dosy¢ niska dynamika wzrostu
(2,5%). Wedtug danych Urzedu Lotnictwa
Cywilnego w 2022 roku flota ta liczyta

1 814 jednostek, co stanowito 45 statkow
powietrznych wiecej niz przed rokiem,

a 72 z nich zostato zarejestrowanych na
osoby fizyczne i jednoosobowe dziatalnosci
gospodarcze. W catej flocie przewazajacy
udziat majg samoloty — 84,4%.

Za najwiekszg cze$¢ nowych rejestracji
w 2022 roku odpowiadaty osoby
fizyczne oraz jednoosobowe dziatalnosci

1814

taczna liczba samolotow
i Smigtowcow
zarejestrowanych w Polsce”

Lotnictwa Cywilnego

gospodarcze. Grupa ta byta w posiadaniu
509 samolotéw i 72 $migtowcow, czyli
odpowiednio 0 51 11 sztuk wiecej niz
przed rokiem.

W skali globalnej wynik sprzedazowy
prywatnych samolotéw i helikopteréw jest
nieco lepszy niz w Polsce. Wedtug danych
stowarzyszenia producentéw maszyn
lotnictwa ogélnego General Aviation
Manufacturers Association, w 2022 roku
liczba dostarczonych samolotow do
klientdbw na catym $wiecie wzrosta 0 6,5%
a Smigtowcdéw o 1,9% r/r w pordéwnaniu

z 2021 rokiem.
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Polski rynek samolotdw i smiglowcow jest stosunkowo maty pod wzgledem tacznej
ilosci statkdw powietrznych i w 2022 roku nie zmienit sie znaczgco. Wcigz spora
ilos¢ statkow w Rejestrze Cywilnych Statkow Powietrznych (RCSP) to samoloty z lat
60 i 70-tych, zaréwno produkcji amerykariskich (przede wszystkim jednosilnikowe
samoloty Cessna i Piper) oraz samoloty produkcji radzieckiej i dwczesnego bloku
wschodniego (An-2, Jak, Wilga, Zlin) ktore stopniowo sa z rejestru wykreslane ze
wzgledow technicznych. llos¢ nowych samolotéw wpisanych do RCSP nieznacznie
przewyzsza liczbe tych wykreslonych, dlatego faczna liczba nie zmienia sie istotnie
z roku na rok.

W segmencie lotnictwa ogdlnego w Polsce dominuja mate samoloty jednosilnikowe,
napedzane silnikami tlokowymi, ktdre sa wykorzystywane gtownie w celach
rekreacyjnych. Aby zapewnic bezpieczne i dostepne podrdze biznesowe przez caly

rok, niezbedne sa odrzutowe lub turboSmigtowe samoloty, ktérych w Polsce wciaz
jest bardzo mato. W 2022 roku do RCSP wpisano zaledwie siedem dyspozycyjnych
samolotéw odrzutowych, z czego tylko jeden - Gulfstream G500 - jest samolotem
miedzykontynentalnym. Tylko jeden samolot turbosmigfowy zostat wpisany do rejestru.

Liczba samolotow i Smigtlowcow zarejestrowanych w Polsce

2022 1021

é i; 2021° 993

Samoloty
2020" 977

2022*

@ 2021°

Smigtowce 2020*

600 800 1000 1200

Sytuacja na globalnym rynku nie sprzyja rozwojowi polskiej floty powietrznej, poniewaz
sprzedaz nowych samolotdw nadal utrzymuje sie na poziomie znacznie nizszym niz przed
kryzysem finansowym w 2008 roku. Na przykfad, sprzedaz samolotow w segmencie
General Aviation w 2022 roku, wedtug GAMA, wyniosta 2018 sztuk w poréwnaniu

do 4276 w 2007 roku.

W Polsce brakuje lokalnych operatorow oferujacych mate samoloty odrzutowe

i turbosmigfowe na zasadzie Timeshare lub Fractional Ownership, ktdre sa popularne

w Stanach Zjednoczonych i w niektérych krajach zachodnich. Takie oferty umoZliwiaja
podziat wysokich kosztow utrzymania samolotu miedzy wieksza liczbe uzytkownikéw,
zwigkszajac ich dostepnosc. Zakup wiasnego samolotu dyspozycyjnego jest czesto zbyt
duzym obciazeniem finansowym.

Marek Gajdzinski

Partner, Szef Dziatu Audytu w KPMG w Polsce

Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie danych

Urzedu Lotnictwa Cywilnego
1400

*Stan na listopad danego roku.

Nabywecy instytucjonalni
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Wartos¢ eksportu jachtow
motorowych z Polski w 2022 r.

2,82 midzt

Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie
danych GUS

Rynek luksusowych jachtéw motorowych
stale sie powigksza. Wartosé

eksportu z Polski tego typu jednostek
wyniosta w 2022 r. ponad 2,8 mid zt,

co byto wynikiem 0 4,5% wyzszym

w poréwnaniu z rokiem poprzednim.
Polepszenie wyniku cieszy, jednak warto
zwrécié uwage, ze dynamika, chociaz
rosnaca, okazata sie najnizsza od kilku lat.
Nawet w roku pandemicznym zmiana rok
do roku byta nieco wyzsza, a w roku 2021
wyniosta az 32,5%, czyli o 28 p.p. wiecej.

Ponad potowa (62%) jachtow
eksportowanych w 2022 roku

z Polski trafita do nabywcoéw w Europie.
W poréwnaniu do roku poprzedniego
oznacza to spadek o 16 p.p. Najwiekszym
partnerem z krajéw Starego Kontynentu
po raz kolejny okazaty sie Niemcy, ktére
zaptacity polskim producentom blisko

Udziat Polski w wartosci globalnego
eksportu jachtow motorowych wsrod
krajow UE w 2022 r.

0/,37%

Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie
danych Eurostat

371 min zt (13% eksportu europejskiego).
Najwazniejszym pojedynczym partnerem
handlowym pozostaty jednak Stany
Zjednoczone. Do USA wyeksportowano
jachty motorowe o wartosci 540 min zt,
czyli 19% catego eksportu. Oznacza

to, ze na przestrzeni roku udziat rynku
amerykanskiego zwiekszyt sie 0 5 p.p.

Polska kolejny rok z rzedu pozostata
najwiekszym eksporterem jachtow

w Unii Europejskiej, odpowiadajac za
57.3% wartosci eksportu wszystkich
27 zrzeszonych panstw. Witochy,

ktére znalazty sie na drugim miejscu
odnotowaty pod tym wzgledem wynik
ponad pieciokrotnie nizszy niz Polska,

a sklasyfikowana na trzecim miejscu
Finlandia blisko dziesieciokrotnie nizszy.
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Wartosé eksportu jachtow motorowych* z Polski w latach 2015-2022 (mln zf)
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Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie danych GUS

Notowania spoétek
sektora dobr Udziat poszczegolnych kierunkow polskiego eksportu jachtéow motorowych*
luksusowych w 2022 r.

13'1% Niemcy

11% Francia

o :
Stany 6,6% Holandia

Zjednoczone
6.2% Norwegia

619

Europa

5,4% Wielka Brytania

22,9%

Reszta Europy

Zrodto: KPMG w Polsce na podstawie danych GUS

*Dane dotycza jachtdéw motorowych z silnikiem zaburtowym oraz niektérych innych jednostek
ptywajacych przeznaczonych do wypoczynku lub sportu i moga obejmowac¢ nienadmuchiwane
fodzie oraz kajaki, ktorych wartos¢ w catkowitej wielkosci pozostaje jednak nieznaczna
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Gietdowy luksus w obliczu
zawirowan geopolitycznych
ostatnich lat

Podobnie jak w poprzednich edycjach
przeanalizowali$my odporno$¢ rynku
dobr luksusowych na kryzysy minionych
lat i sprawdzilismy czy panujace
wszechobecnie przekonanie, ze
wtasnie ten rynek jest bardziej odporny
na zawirowania geopolityczne niz

rynek débr masowych, znajduje nadal
odzwierciedlenie w rzeczywistosci.

Taka prawidtowos$é czesto ttumaczymy
faktem, ze nabywcami débr
luksusowych sg przede wszystkim
osoby o ugruntowanej przez lata pozycji
majatkowej, ktére sa sitg rzeczy mniej
podatne na krétkotrwate zawirowania
gospodarcze. Nawet jesli ich majatki
cierpig w kryzysie, wciaz posiadajg oni
wystarczajgca site nabywcza pozwalajaca
na utrzymanie stopy zyciowej.

Potwierdzenie takiego stanu rzeczy
moglismy zaobserwowac zaréwno

w okresie pekniecia banki internetowe;j
na poczatku 2000 roku jak i w czasie
globalnego kryzysu finansowego w latach
2007-2008. Obecnej sytuacji zwiazane;j

z pandemia, wybuchem wojny w Ukrainie,

a takze dfawiaca domowe budzety inflacja
nie sposob poréwnywac¢ do tamtych
kryzyséw, chociazby ze wzgledu na to,

ze wszystkie te wydarzenia dotknety

bezposrednio gospodarke na catym
$wiecie (a nie tylko rynki kapitatowe

i finansowe), ale takze ze wzgledu na
bezprecedensowe kwoty przeznaczone
przez poszczegolne kraje na programy
pomocowe zwigzane z pandemia i wojna,
a takze mechanizmy majace tagodzié
skutki galopujacej w ostatnich miesigcach
inflacji.

Te prawidtowos¢ obserwujemy

réwniez obecnie, bowiem rynek débr
luksusowych dawno nie miat sie tak
dobrze, a notowania spotek z tego sektora
docieraja na nieosiagane dotychczas
szczyty. O kondycji tego rynku $wiadczy
chociazby fakt, ze Bernard Arnault
wyprzedzit Elona Muska w wyscigu

0 miano najbogatszego cztowieka
Swiata, a jego przewaga z dnia na dzien
dynamicznie sie powieksza. Tajemnica
tego przetasowania tkwi w wartosci
spotki LVMH, najwiekszego koncernu
produkujacego dobra luksusowe na
Swiecie, ktérego CEO i jednoczesnie
posiadaczem ok. 48% akcji jest
wspomniany Arnault. Kurs akcji tej spotki
od pandemicznego dotka majgcego
miejsce 16 marca 2020 roku do szczytu
z 24 kwietnia 2023 roku wzrést 0 203%.
Kolejnym przetasowaniem, ktére pokazuje
site spotek z sektora dobr luksusowych
jest przejecie roli lidera przez gietde

w Paryzu wsréd najwyzej wycenianych
giefd w Europie. Za taki stan rzeczy
odpowiedzialnych nalezy szukac¢ na
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potkach ekskluzywnych modowych
butikow, bowiem w pierwszej piatce
najwyzej wycenianych francuskich spétek
trzy z nich — LVMH, Hermes i Dior

— dostarczaja na nie swoje produkty.

Wszystkie te wydarzenia prowadza
do jednoznacznie brzmigcej konkluzji:
luksus jest w cenie.

Jednak, aby petniej zobrazowac¢ kondycje
rynku débr luksusowych w ostatnim
czasie przeanalizowali$my reakcje na
pandemie, konflikt zbrojny oraz globalne
spowolnienie gospodarcze, dwdch
znaczacych segmentéw tego sektora:

e 0osobiste dobra luksusowe (ubrania,
akcesoria, kosmetyki, bizuterie
i zegarki oraz alkohole) odpowiadajace
za okofo 25% rynku dobr
luksusowych, oraz

e samochody luksusowe i premium,
obejmujace okoto 40% tego rynku.

Jako punkt odniesienia dla zachowania
spotek gietdowych z powyzszych
segmentéw rynku postuzyt indeks S&P
Global 1200, ktoéry agreguje indeksy akgcji
spotek notowanych na gietdach w ponad
30 krajach, obejmujac okoto 70 procent
kapitalizacji $wiatowego rynku akcji. Na
koniec kwietnia 2023 roku wartos$¢ akcji
spotek uwzglednionych w tym indeksie
wynosita ponad 54 biliony dolarow.
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Rynek osobistych dobr luksusowych
zmierzylismy tworzac na potrzeby raportu
indeks uwzgledniajacy nastepujace spotki
(w nawiasach przykfadowe marki z ich
portfela):

e | VMH (Christian Dior, Louis Vuitton,
Tiffany, Hublot, Zenith, Krug)

e Hermes,

e Kering (Gucci, Balenciaga, Saint
Laurent, Ulysse Nardin),

e Compagnie Financiére Richemont
(Cartier, IWC Schaffhausen, Panerai,
Montblanc),

e Prada,
e Tapestry (Coach),

e Capri Holdings (Michael Kors,
Versace, Jimmy Choo).

Kapitalizacja spoétek z tego indeksu na

koniec marca 2023 roku osiggneta niemal
880 miliardow dolaréw (czyli nieco ponad
1,5% wartosci indeksu S&P Global 1200).

Patrzac na wykres notowan,
zaobserwowac¢ mozna ksztaftowanie
sie czterech faz. Pierwsza z nich
rozpoczyna sie po ogtoszeniu pandemii
w marcu 2020, kiedy to oba indeksy
(dobr luksusowych i szerokiego rynku)
odnotowaly podobne spadki i nastepnie
niemal przez trzy kwartaty 2020 indeks
ztozony z wybranych spétek z segmentu
doébr luksusowych nadazat za indeksem

S&P Global 1200. Zmiana tego trendu
nastapita dopiero w ostatnim kwartale,
kiedy to indeks osobistych débr
luksusowych odnotowat znaczacy wzrost,
0siggajac na koniec roku poziom 30%
powyzej poziomu z poczatku roku i 17%
powyzej rynku, co mogfo mie¢ takze
zwigzek z oczekiwaniami inwestorow co
do $wiagtecznych wydatkéw napedzanych
oszczednosciami zgromadzonymi

w okresie pandemii. Wiekszos$¢

2021 roku to dalsze utrzymanie trendu

I zdecydowana, konsekwentnie rosnaca
przewaga wspomnianego indeksu, ktory
SWOj pierwszy znaczacy szczyt osiagnat
w drugiej potowie listopada, wzrastajgc
ponad 82% w odniesieniu do poczagtku

roku 2020 i niemal 50% powyzej indeksu
S&P Global 1200. Trzecia faza, w ktorej
kumulacja negatywnych wydarzen (m.in.
nadejscie b. fali zakazen, naptywajace
informacje o pogarszajgcej sie sytuaciji
makroekonomicznej i koniunkturze

na rynkach $wiatowych, inflacja

i grozba recesji, a takze wybuch wojny)
skutkowata odwroceniem sentymentu,
a w konsekwencji dynamicznymi
spadkami i duzg zmienno$cig notowan,
co z kolei doprowadzito do tego, ze

na koniec listopada 2022 roku indeks
wybranych spétek segmentu débr
luksusowych powrécit do poziomu

z konica 2020 roku, tracac wszystkie
zyski z kilkunastu miesiecy utrzymujac

Dynamika wartosci indeksu akcji rynku osobistych dobr luksusowych

80,00%
60,00%
40,00%
20,00%
0,00% .~
-20,00%

-40,00%

S&P Global 1200 (*"SPG1200)

Zrédto: KPMG w Polsce na podstawie danych S&P Global Market Intelligence, S&P Capital 1Q

© 2023 KPMG Sp. z 0.0., polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia i cztonek globalnej organizacji KPMG
sktadajacej sie z niezaleznych spotek cztonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Limited, prywatna
spoétka angielska z odpowiedzialno$cia ograniczona do wysokoéci gwarancji. Wszelkie prawa zastrzezone.

sie jednak wcigz nieco ponad 15%

ponad rynkiem. Ostatnia, czwarta faza
trwajgca az do chwili obecnej rozpoczeta
sie w momencie nadej$cia informaciji

z Chin o odejsciu od polityki zero-covid

i intensywnym znoszeniu obostrzen
pandemicznych. Znaczenie tej informacji
nabiera na sile, gdy wezmiemy pod uwage
fakt, ze zgodnie z raportem Euromonitor
International, chinski rynek débr
luksusowych jest obecnie najwiekszym

i jednoczesnie najdynamiczniej rosngcym
rynkiem $wiata, a firmy takie jak Hermes

i LMVH wygenerowaty okoto 30%

swojej sprzedazy w 2020 roku wtasnie

w Chinach. Moment, w ktérym obywatele
Chin po dtugim okresie gromadzenia

—— Indeks akcji: LVMH (MC), Hermes (RMS), Kering (KER), Prada (1913),
Capri Holdings (CPRI), Tapestry (TPR), Compagnie Financiere Richemont (CFR)
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oszczednosci ruszyli na zakupy
odwetowe, jest rowniez momentem,

w ktérym indeks wybranych spoétek
segmentu dobr luksusowych dynamicznie
ruszyt w goére, konczac marzec 2023
wzrostem na poziomie 88% wzgledem
poziomu z poczatku 2020 roku i o0 ponad
70 p.p. powyzej rynku.

Z tej obserwacji wynika, ze o ile rynek
dobr luksusowych nie jest w petni
odporny na zawirowania gospodarcze

i podlega wahaniom, o czym $wiadczy
niemal caty rok 2022, to niemal dwa
lata trwajacej globalnej pandemii

i w konsekwencji odmrozenie
najwiekszego odbiorcy luksusu jakim
sa Chiny, przyniosto duze wzmocnienie
spoétek z segmentu débr luksusowych.
Potwierdza to réwniez teze przedstawiona
we wstepie, méwigca o tym, ze spotki
rynku doébr luksusowych w okresach
gospodarczo-spotecznej niepewnosci
radzg sobie znacznie lepiej niz szeroki
rynek.

Ciekawych wnioskéw dostarcza
analiza segmentu samochoddw, ktéry
podzielilismy na nastepujgce grupy:

e |uksus (Ferrari),

e premium (Daimler, Mercedes,
BMW, Volvo),

e masowy (Volkswagen, General
Motors, Ford, Fiat Chrysler/PSA/
Stellantis, Renault).

© 2023 KPMG Sp. z 0.0., polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia i cztonek globalnej organizacji KPMG skfadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich stowarzyszonych
z KPMG International Limited, prywatna spotka angielska z odpowiedzialnoscia ograniczona do wysokos$ci gwaranciji. Wszelkie prawa zastrzezone.

Reakcja rynkéw finansowych na
pierwsze informacje o wirusie nie

byta réwnomierna. Zaréwno segment
samochodoéw premium jak i masowy
zachowaly sie bardzo podobnie notujac
spadki przekraczajace 50% przy spadku
indeksu S&P Global 1200 o ,zaledwie”
30%. Akcje Ferrari zachowaty sie jak na
przedstawiciela segmentu luksusowego
przystato z godnoscia, tracac tylko 20%.

Segment samochodéw premium zaczat
szybciej odrabia¢ straty by zakorczy¢ rok
2020 zyskujac okoto 22% (przy wzroscie
indeksu szerokiego rynku o kilkanascie
procent i utrzymaniu wartosci indeksu
samochoddéw masowych na poziomie

z poczatku 2020 roku).

W kolejnych 7 kwartatach, az do konca
wrzesnia 2022 sytuacja zmieniata sie
dynamicznie. Notowania producentéw
samochodoéw charakteryzowaty sie duza
zmiennos$cia, przez caty okres toczac
zacieta walke z rynkiem (i wyzwaniami
zwiazanymi z utrzymaniem ciagtosci
taricuchdw dostaw).

Najmniej odporne na pandemig,

wojne i nadchodzgce ciemne chmury
zwiazane z dynamicznym wzrostem
inflacji i oczekiwanym spowolnieniem
gospodarczym okazaty sie by¢ segmenty
premium i masowy, ktére tracity do
indeksu S&P Global 1200 odpowiednio
nieco ponad 10 12 p.p.

W ostatnim kwartale zesztego roku

i pierwszym kwartale biezacego sytuacja
zaczeta sie poprawiac i do segmentow
premium oraz aut luksusowych ponownie
zawitaty bardziej optymistyczne nastroje,
bowiem zaréwno akcje Ferrari, jak

i indeks producentéw aut premium
wzrosty o ponad 40 p.p.

Segment producentéw aut masowych
niestety nadal cierpi, odczuwajac efekty
spowolnienia gospodarczego i efektywnie
kurczagcych sie portfeli jego klientéw,
konczac pierwszy kwartat 2023 ponad

15 p.p. ponizej rynku.

Akcje Ferrari pozostaty najbardziej
odporne na kryzys, co wiecej pozwolity
zarobi¢ inwestorom od poczatku

2020 roku az 58%, a kapitalizacja spotki
osiggneta niemal 50 miliardéw dolardw,
jednocze$nie powracajac na poziomy
osiggniete w listopadzie 2021. Akcje
spotki z Maranello nie obronity sie
jednak przed intensywnymi wahaniami
w 2022 roku bowiem na koniec maja
kurs powrécit niemal do poziomu sprzed
17 miesiecy, tak jak wiele innych akcji

w tym okresie, w tym innego producenta
samochodow, Volkswagena.

Co ciekawe wartos¢ rynkowa Ferrari
to niemal 80% grupy Volkswagena
(posiadajacego w swoim portfelu takie
luksusowe marki jak Lamborghini,

Rynek débr luksusowych w Polsce
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Bentley i Porsche), przy czym grupa
Volkswagena sprzedaje ponad szes$éset razy
wiecej samochoddéw niz Ferrari.

O powracajacej dobrej koniunkturze

w segmencie aut luksusowych $wiadcza
rowniez ruchy motoryzacyjnych gigantow.
W tym przypadku spotki Porsche, ktéra

29 wrzesénia 2022 weszta na gietde we
Frankfurcie. Wedle danych firmy Refinitiv
oferta publiczna opiewajaca na symboliczne
911 min akcji o catkowitej wartosci ok.
18,8 miliardow dolarow zostata trzecim
najwiekszym IPO w historii europejskich
gietd. Akcje tej spotki od momentu debiutu
radza sobie niezwykle dobrze bowiem
kurs od dnia debiutu do korica marca 2023
wzrést 0 59%.

© 2023 KPMG Sp. z 0.0., polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia i cztonek globalnej organizacji KPMG skfadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich stowarzyszonych

Globalny sektor dobr luksusowych okazat sie by¢ bardziej
odporny na zawirowania ostatnich trzech lat niz rynek dobr
masowych.

Kursy akcji spotek liderdw sektora jak na przyktad LVIMH,
Hermes czy Dior, ktore w zdecydowanej wiekszosci
obejmuja osobiste dobra luksusowe, spadty na poczatku
pandemii w 2020 r., a spadki te byly podobne do indeksu
szerokiego rynku. Natomiast od korica 2020 roku sektor
radzi sobie zdecydowanie lepiej niz pozostala czesc rynku,
a notowania akcji sektorowych gigantow bija rekordy
wszechczasow. Przykiadowo kurs akcji najwiekszego gracza
na rynku dobr luksusowych, od pandemicznego dotka po
szczyt na wiosne 2023, urdst o ponad 200%, osiagajac
wartosc¢ 500 miliardéw dolarow!

Sita spdtek z sektora dobr luksusowych (pieciu z szesciu
czofowych graczy w tym segmencie to podmioty
francuskie) spowodowata, ze gietda w Paryzu stala sie
najwieksza gietda w Europie, wyprzedzajac Londyn.

Podobny trend obserwowalismy w przypadku kurséw

akcji spotek motoryzacyjnych. Akcje Ferrari od poczatku
2020 roku urosty o niemal 60%, w tym samym czasie kursy
akcji samochoddw premium wzrosty o 30%, a producentow
samochodow popularnych praktycznie nie zmienity sie.

Czy to tylko krétkoterminowy fenomen, wynikajacy

z powrotu chiriskich konsumentow po pandemii na rynek
dobr luksusowych, czy jednak dtugoterminowy trend
wzrostu tego sektora, pomimo obaw co do swiatowego
kryzysu czy recesji. Czas pokaze, jednak historia wskazuje,
Ze luksus takze na giefdzie ma sie dobrze.

Tomasz Wisniewski

Partner w Dziale Deal Advisory, Szef Zespotu Wycen
w KPMG w Polsce i Europie Srodkowo-Wschodniej

z KPMG International Limited, prywatna spotka angielska z odpowiedzialnoscia ograniczona do wysokos$ci gwaranciji. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Przeprowadzone przez nas analizy
potwierdzity, ze podobnie jak

w poprzednich kryzysach, takze

W sytuacji ostatnich negatywnych
wydarzen gospodarczych rynek débr
luksusowych zachowat sie znaczaco
lepiej od podobnych produktow

W segmencie masowym oraz od catego
rynku. Jednak (podobnie jak w przypadku
osobistych débr luksusowych) kumulacja
negatywnych wydarzen w pierwszych 0,00%
trzech kwartatach 2022 dotkneta takze
segment samochodéw luksusowych

i premium, ktérych kursy podlegaty
silnym wahaniom. Zauwazalne jest
jednak réwniez, ze gdy nastroje sie

60,00%

40,00%

20,00%

-20,00%

-40,00%

Dynamika wartosci wybranych indeksow i akcji rynku samochodow

poprawiajg, pierwszymi beneficjentami '60’00%0,\
tej zmiany staja sie producenci dobr @9\'
luksusowych. Prognozy analitykéw ®

takze roztaczajag przed rynkiem dobr

luksusowych obiecujace perspektywy

w nadchodzacych miesigcach,

uzasadniajgc taki stan rzeczy wyzsza

zdolnoscig do utrzymania statego poziomu

marz przez spétki z tego segmentu

oraz szerszej i bardziej odpornej na kryzysy Zrédto:
gospodarcze bazy klientéw w poréwnaniu

do poprzednich zataman rynkowych.

Ferrari (RACE)
——S&P Global 1200 (*SPG1200)

——Indeks akcji: BMW (BMW), Mercedes-Benz Group (MBG),
Volvo (VOLV B)

——Indeks akcji: Ford (F), General Motors (GM), Volkswagen (VOW3),
Renault (RNO), Stellantis (STLA), Fiat Chrysler Automobiles (FCA), Peugeot (PEUG)

KPMG w Polsce na podstawie danych S&P Global Market Intelligence, S&P Capital 1Q
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