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Investmentmarkt fiir Hotels

Ansturm endet abrupt

Von Steffen Uttich

Kaufolyekt: Motel One mn Niirnerg

{4 Dezember 2009 Das Transaktionsgeschift nut Hotels 15t in Deutschland in diesem Jahr
weitgehend zum Erhegen gekommen. Der Immobihenberater Jones Lang LaSalle (JLL) hat
bislang nur neun Emzeltransaktionen nut emem Investitionsvolumen von mehr als 10
Millionen Euro gezihlt. Fiir die ersten zelm Monate sumnuert sich das Investtionsvolumen
auf 245 Millionen Euro. Auch am Jahresende sollte es nach den akmellen Prognosen deutlich
unter 500 Milhonen Euro hegen.

It den Jahren 2006 und 2007 waren es noch 2.3 Milharden Furo. __Danut fillt der Embmuch
deutlich héher aus als auf dem Biiromarkt™, sagt Chnistoph Hirle, Geschifisfiihrer von JLL
Hotels. Allerdings war das Volumen von Hoteltransaktionen m den vorangegangenen Jahren
auch schneller gewachsen.

Auswirkangen der Krise

Durch die weitgehende Stille am Investmentmarkt ist e Embruch der Kaufpreise fiir Hotels
derzett schwer messbar. Stephan Gerhard von der Beratungsgesellschaft Treugast spncht von
emem Riickgang des Faktors vom 16.5-Fachen der Jahresnuete auf etwa 14.5, was sich m
emer medngeren Bewertung der Bestandsobjekte mederschlagen sollte. .. Die Auswirkungen
der Wirtschaftsknse auf das Hotelgewerbe waren stirker als erwartet”. sagt Gerhard. Em
klemer Trost se1 ledighch. dass der Riickschlag im Verglerch zum Ausland etwas geninger
ausfiel

In den beiden Ausnahmejahren hatte das Geschift vor allem von der Spekulation
auslandischer Beteihigungsgesellschaften (Private-Equuty-Fonds) auf kriftig steigende
Umsiatze der Hotelbetreiber gelebt. Sichtbar wurde dies an dem Umstand. dass nut den
Betretbern tiberwiegend Managementvertrige abgeschlossen wurden. bet denen sich die
Mietzahlung am Gewinn der Hotelgesellschaft orientiert. | Das hell mehr Spielraum fiir die
Phantasie der Investoren und war das richtige Produkt fiir die damalige Zeit™. sagt
JLL-Hotelgeschiftsfithrer Harle.

Sicherheit ist gefragt
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Inzwischen smnd die Emnahumen aus solchen Managementvertriagen jedoch m den meisten
Fillen riickliufig. Deswegen tiberrascht es micht, dass die wenigen Transaktionen in diesem
Jahr wieder auf der Basis langfnistiger Pachtvertriige erfolgen. .. Das Geschaftsmodell
Managementvertrag 1st tot™, sagt Marc Thuel vom dimischen Investor Euro Ejendomme, der
gerade emen Hotelfonds vermarktet. Der Folus dieses Fonds spiegelt die neuen
Anforderungen an Hotehnvestinonen nahezu idealtvpisch wader: langgshnige Mietvertrage
von bis zu 15 Jahren, bontatsstarke Betretbergesellschaften. Zwet- bis Dret-Sterne-Hauser
statt Luxus. 6 Prozent avisierte Ausschiittung auf den Mietvertrag.

Allem dre1 der neun griberen Obyekte. die m diesem Jahr ierzulande den Besitzer
wechselten. smd Budget-Hotels der Marke Motel One. Der emzige Verkauf eines
Luxushotels - _The Charles” von Rocco Forte in Miinchen - fand 1m Rahmen des
Gesamtpakets Lenbachgirten von der dsterreichischen Inmofinanz an die
Vermdgensverwaltung AN alpha statt.

Niedrigere Steuer

Keme nennenswerten Auswirkungen auf Investitionen i Hotehmmobihen diicfte die von der
Bundesremerng geplante Absenkung des Mehrwertsteuersatzes fiir das Gastgewerbe von 19
auf 7 Prozent vom kommenden Jahr an haben. Dazu miisste die Steuerersparmis auf die
Mietemnahmen durchschlagen. was jedoch mm iiberschaubaren Rahmen bleiben sollte.
erwartet JLL-Hotelgeschiftsfilhrer Hirle. Er geht davon aus. dass etwa em Diittel der
Steuerersparms der Hotebier embehilt. em Dnttel m die Immobihie beziehungswesse an die
Matarbeiter flieBt und emn Dnttel an die Giiste wetergegeben wird.

Durch die Steversenkung kénnten sich Hotels fiir Geschiftsreisende sogar nut sinkenden
Buchungszahlen konfrontiert sehen. sagt Delostte-Steuerfachmann Thomas Knauer, Werden
die 12 Prozentpunkte nicht an den Kunden wettergegeben, verteuert sich nambch der
Nettopress fiir Giste. die ziun Vorsteuerabzug berechtigt sind. weil sie start 19 nur noch 7
Prozent abzichen konnen. . Ob die Ermafigung des Mehrwertsteuersatzes zu hiheren
Umsatzen und danut zu einer vermehrten Investitionstitighert m Hotelimmobilien fithren
wird. 15t ungewiss. wenn nicht sogar fraglich™. lautet seine Emschitzung.



