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Management Summary

m Seit Marz 2020 hat die Corona-Pandemie den Hotelmarkt besonders schwer getroffen, vor allem wahrend des Lock-
downs im Marz/April. Absagen von GroBveranstaltungen und Reiseeinschrankungen belasten die Branche spurbar.
Konnte 2019 noch ein neuer Ubernachtungsrekord in Deutschland mit 496 Mio. verkiindet werden, fiel die Ubernach-
tungszahl bis einschlieBlich September 2020 gegentber dem Vorjahreszeitraum um 35% auf 253 Mio. Die fehlenden
Umsatze sind nicht mehr zu kompensieren, da eine Ruckkehr zur Normalitat in weitere Ferne geriickt ist. Es wird damit
gerechnet, dass die Hotelumsatze ihr Vorkrisenniveau erst nach 2024 wieder erreichen werden. Die Verfligbarkeit eines
Impfstoffs ist entscheidend fir die Markterholung.

m Im ersten Dreivierteljahr 2020 verringerte sich die Hotelauslastung landesweit durch die Corona-Krise um die Halfte im
Vergleich zum Vorjahr. Der durchschnittliche Zimmerpreis gab um knapp 11% nach, sodass der Ertrag pro verfiigba-
rem Zimmer (RevPAR = Revenue per available room) einen Riickgang um 56% verbuchte, was leicht unter dem euro-
paischen Durchschnitt (59%) lag.

m Beim Transaktionsvolumen ergab sich im ersten Dreivierteljahr 2020 mit 1,7 Mrd. EUR ein Verlust von rund einem
Viertel im Vergleich zu 2019. Das Finanzierungsumfeld fur Hotels erweist sich als schwierig, da sich die meisten Banken
sehr zurlickhaltend verhalten. Die Spitzenrendite fir Vier- und Fiinf-Sterne-Hotels in den Top-Standorten hat sich im
zweiten und dritten Quartal 2020 um jeweils 25 Basispunkte erhoht auf durchschnittlich 4,25%. Die Prioritaten der
Investoren werden sich verschieben. Die Expansion in B- und C-Stadten dirfte merklich zurlickgehen, in A-Stadten ste-
hen Standort (Mikrolage), Bonitat des Betreibers, Hotelkonzept und Digitalisierungsgrad im Fokus.

m 2020 durften in den sechs Top-Markten rund 5.050 Zimmer in 26 Projekten fertiggestellt werden, fiir die kommenden
vier Jahre befinden sich rund 24.900 Zimmer in Bau bzw. konkreter Planung, wobei die Zahlen vor dem Hintergrund
der Pandemie generell mit Unsicherheit behaftet sind. Eine zeitliche Verschiebung oder Streichung von Projekten ist
wahrscheinlich. Die positiven Erfahrungen mit digitalen Veranstaltungen in den vergangenen Monaten durften sich un-
ter Kosten- und Nachhaltigkeitsaspekten dauerhaft auf das Geschaftsreiseverhalten auswirken. Wir rechnen nicht mit
einer Ruckkehr zu den bisherigen Gewohnheiten.
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Rechtliche Hinweise:

Diese Darstellungen inklusive Einschatzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Empféangers
erstellt. Die Informationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine
Empfehlung zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht als Grundlage fir irgendeine vertragliche oder anderweitige
Verpflichtung gedacht. Sie ersetzen keine (Rechts- und / oder Steuer-) Beratung. Auch die Ubersendung dieser Darstellungen stellt keine
derartige beschriebene Beratung dar. Alle Angaben wurden sorgfaltig recherchiert und zusammengestellt. Die hier abgegebenen Ein-
schatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen aus oder beruhen (teilweise) auf von uns als vertrau-
enswdlrdig erachteten, aber von uns nicht Gberprufbaren, allgemein zugéanglichen Quellen. Eine Haftung fir die Vollstandigkeit, Aktualitat
und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich der rechtlichen Ausfihrungen, ist ausgeschlossen. Die ent-
haltenen Meinungsaussagen geben die aktuellen Einschatzungen der DekaBank zum Zeitpunkt der Erstellung wieder, die sich jederzeit
ohne vorherige Ankindigung dndern kénnen. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhédngige Beurteilung, eine eigene Einschatzung
und Entscheidung vornehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhéangige Priifung vorzunehmen und/oder sich
unabhéngig fachlich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter
Berticksichtigung der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen. Sollten Kurse/Preise ge-
nannt sein, sind diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer Kurse/Preise. Bitte beachten Sie: Die friihere Wertent-
wicklung ist kein verldsslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Diese Informationen inklusive Einschatzungen durfen
weder in Ausziigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielféltigt oder an andere Personen weiter-
gegeben werden.
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1. Gesamtmarkt
Marktentwicklung

Das Wachstum im Tourismus blieb auch 2019 im zehnten
Jahr in Folge ungebrochen. Mit knapp 496 Mio. Ubernach-
tungen ergab sich ein Anstieg von 3,7% gegenlber dem
Vorjahr. Die Zahl der Ubernachtungen ausléndischer Gaste
erhohte sich um 2,6% nach 4,5% im Vorjahr. Bei Inlan-
dern belief sich der Anstieg auf 3,9% (wie im Vorjahr). Seit
2009 haben sich die Ubernachtungen insgesamt um mehr
als ein Drittel erhoht, bei Inlandern betrug der Zuwachs
29%, bei Auslandern 64%. Der Auslandsanteil an allen
Ubernachtungen belief sich 2019 auf 18%. Die Zahl der
Gaste aus den Niederlanden, dem traditionell fihrenden
Herkunftsland, erhohte sich um knapp 3%. Nennenswerte
Zuwachse gab es aus Italien (5%), Polen (6%), Russland
(8%) und Spanien (9%). Aus China kamen erstmals weni-
ger Gaste als im Vorjahr (-4%).

Ubernachtungen Deutschland
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Die Corona-Pandemie hat den Hotelmarkt seit Méarz 2020
besonders schwer getroffen, vor allem wahrend des Lock-
downs im Marz/April. Absagen von GroBveranstaltungen,
Reiseeinschrankungen und Quarantaneregelungen belas-
ten die Branche spurbar. Internationale Touristenmetropo-
len und Messestandorte sind von den EinbuBBen am starks-
ten betroffen. Die Erfahrung aus friheren Krisen zeigt,
dass es langer dauert, bis sich die Marktlage normalisiert.
Zunachst belebt sich der Inlandstourismus. Deutschland
profitiert dabei von der hohen endogenen Nachfrage: 88%
der landesweiten Ausgaben im Tourismus stammen von
Einheimischen. Fernreisen dirften auf absehbare Zeit nur in
sehr geringem Umfang mdglich sein. Nach starken Einbu-
Ben im April und Mai brachten die Sommermonate eine
Erholung. Im August lag die Zahl der Ubernachtungen mit
knapp 50 Mio. 14% unter dem Vorjahreswert. Bis ein-
schlieBlich September 2020 fiel die Ubernachtungszah!
gegeniber dem Vorjahreszeitraum um 35% auf 253 Mio.

Bei inlandischen Gasten betrug der Riickgang 29%, bei
auslandischen Gasten 59%.

Das Passagieraufkommen der deutschen Flughéfen spiegelt
das AusmaB der Reiseinschrankungen drastisch wider.
2019 verzeichnete es noch einen Zuwachs von 1,5% auf
gut 248 Mio. Das Wachstum resultierte vor allem aus dem
europaischen Verkehr (+2%) und dem Interkontinental-
Verkehr (+3%), wahrend der innerdeutsche Flugverkehr
abnahm. Von Januar bis Oktober 2020 verringerte sich die
Zahl der Fluggaste landesweit im Vergleich zum Vorjahr um
knapp 72% auf 59 Mio. An vielen kleineren Flughafen mit
hohem Low-Budget-Fluganteil waren die Passagierverluste
noch hoher.

Passagieraufkommen an deutschen Flughafen
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Das deutsche Beherbergungsgewerbe verzeichnete 2019
eine Umsatzsteigerung von nominal 2,5%, was inflations-
bereinigt einem Zuwachs von 0,5% entsprach (Vorjahr:
1,5%). Durch die Corona-Pandemie ist die Existenz vieler
mittelstandischer Betriebe in der Hotelbranche bedroht,
aber auch bei finanzstarken Betreiberketten hat die Ver-
gangenheit gezeigt, dass in Krisenzeiten Mieten und Kon-
ditionen neu verhandelt werden. Nach Angaben des Deut-
schen Hotel- und Gaststattenverbandes (DEHOGA) gingen
der Branche allein von Marz bis Juni 2020 rund 18 Mrd.
EUR Umsatz verloren. Eigentiimer von Hotelimmobilien
kampfen mit Mietverlusten und Ausfallen. Das Beratungs-
unternehmen Treugast prognostiziert fir das Gesamtjahr
2020 Umsatzrickgange im Bereich von 40% bis 60%
gegenUber dem Vorjahr. Das Vorkrisenniveau von 2019
dirfte erst in den Jahren 2023 bis 2025 wieder erreicht
werden.

Bei Geschaftsreisen durfte es nach Ende der Pandemie
keine vollstandige Ruckkehr zu den bisherigen Gewohnhei-
ten geben. Dazu haben u.a. die positiven Erfahrungen mit
digitalen Veranstaltungen beigetragen. Laut einer Umfrage
des Ifo-Instituts von Juni erachten es 57% der befragten



Makro Research
Immobilienresearch Spezial:
Hotelmarkt Deutschland

1. Dezember 2020

Unternehmen als wahrscheinlich, dass sie ihre Geschafts-
reisen dauerhaft einschranken. Dabei spielen neben Kos-
ten- auch Nachhaltigkeitsaspekte eine wichtige Rolle. Das
Einsparpotenzial durch unnétige Dienstreisen inklusive
Hotelaufenthalten schatzte das IW Koéln fur die deutsche
Wirtschaft in einer Studie von 2018 auf gut 8 Mrd. EUR.
Dem standen allerdings Kosten fur den Ausbau der digita-
len Infrastruktur gegentber. Die Pandemie war jedoch ein
Ausloser fur einen starken Digitalisierungsschub bei den
Unternehmen, in den innerhalb kurzer Zeit viele Mittel
investiert wurden.

Hotelmarkt Deutschland Performance
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Die Hotelauslastung stieg 2019 landesweit um 0,4% auf
knapp 72%. Der durchschnittliche Zimmerpreis erhdhte
sich um 0,7% nach 1,8% im Vorjahr. Dadurch lag der
Ertragszuwachs pro verfligbarem Zimmer (RevPAR = Reve-
nue per available room) bei 1,2% (Vorjahr 2,4%). Unter
den sechs Top-Standorten registrierten Dusseldorf und
Koln dank guter Messejahre Ertragsanstiege von 10,3%
bzw. 8,5%. Deutlich bescheidener fiel das Ertragswachs-
tum in Berlin mit 1,4% aus. Ertragsriickgdange verzeichne-

Hotelkennziffern Top-Standorte

ten dagegen Frankfurt und Hamburg mit knapp 3% bzw.
3,4% und Minchen mit knapp 1%. Im ersten Dreiviertel-
jahr 2020 verringerte sich die Auslastung landesweit durch
die Corona-Krise um die Halfte im Vergleich zum Vorjahr.
Die Zimmerpreise gaben um knapp 11% nach, sodass der
RevPAR einen Rickgang um 56% verbuchte, was leicht
unter dem europaischen Durchschnitt (59%) lag.

2019 wurden nach unseren Erhebungen in den sechs Top-
Standorten Berlin, Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, KéIn
und Miinchen 38 Hotels mit rund 6.830 Zimmern eroffnet.
Im Vorjahr waren es 40 Hotels mit rund 8.000 Zimmern.
Die Schwerpunkte lagen 2019 in Hamburg und Minchen,
wo zusammen 64% des neuen Angebots auf den Markt
kamen. Im Gegensatz zum Vorjahr wurden mehr Zimmer
im 3-Sterne-Segment (38%) und 5-Sterne-Segment (10%)
realisiert und daftr deutlich weniger im Vier-Sterne-
Segment (25%). Das Budget-Segment verringerte seinen
Anteil von 33% auf 27%. 2020 durften in den sechs Mark-
ten rund 5.050 Zimmer in 26 Projekten fertiggestellt wer-
den, fur die kommenden vier Jahre befinden sich rund
24.900 Zimmer in Bau bzw. konkreter Planung, wobei die
Zahlen vor dem Hintergrund der Pandemie generell mit
Unsicherheit behaftet sind. Eine zeitliche Verschiebung
oder Streichung von Projekten ist wahrscheinlich. Hamburg
hat seinen Vorsprung weiter ausgebaut, allein 2021 kénn-
ten nach heutigem Kenntnisstand rund 3.900 Zimmer auf
den Markt gelangen. Frankfurt ist vom vierten Platz auf
Rang zwei vorgertickt, obwohl der Umfang der Pipeline
sich leicht reduziert hat. Dagegen hat er in Dusseldorf um
ein Funftel und in Mlnchen sogar um ein Drittel abge-
nommen. In Berlin hat sich der Projektumfang leicht er-
hoht, anders als in den Ubrigen Metropolen liegt hier der
Schwerpunkt der geplanten Neueréffnungen in 2022. Kéln
folgt mit einigem Abstand auf Rang 6.

ADR in Belegun RevPAR ADR in Belegun RevPAR
EUR ing% o in EUR ADR  Belegung RevPAR EUR in?% o in EUR
2019 Q1-3 2020 Q1-3 Prozentuale Anderung

Berlin 99,5 79,5 79,1 86,1 36,6 31,6 -13,4 53,9 -60,1
Diisseldorf 106,5 69,1 73,6 110,2 33,1 36,5 3,5 52,1 -50,4
Frankfurt 117,0 68,4 80,1 104,4 30,5 31,8 -10,8 55,4 -60,2
Hamburg 115,5 78,3 90,4 93,8 414 38,8 -18,8 47,1 -57,0
Ksln 114,2 73,1 83,4 96,6 37,5 36,2 -15,4 -48,7 -56,6
Miinchen 160,6 78,2 125,6 1211 33,6 40,7 24,6 -57,0 67,6
Deutschland ~ 102,5 71,6 73,4 91,5 357 32,7 -10,8 -50,1 555

Quelle: STR Global, DekaBank; ADR = Average Daily Rate (durchschnittlicher Zimmerpreis), RevPAR = Revenue per Available Room (Zimmererlés)
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Hotelpipeline in Bau und Planung (2020-24)

Hoteltransaktionsvolumen Deutschland
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Investmentmarkt

Nach einer Analyse von Union Investment und bulwiengesa
hat sich der Marktwert investmentrelevanter Hotels in
Deutschland 2019 um 6,3% gegenlber dem Vorjahr auf
61,1 Mrd. EUR erhoht. 2019 wurden mit 5 Mrd. EUR gut
8% des Marktvolumens gehandelt. Durch Corona ist das
Marktwachstum gestoppt. Noch im ersten Quartal 2020
lag das Transaktionsvolumen fir Hotels mit knapp 1 Mrd.
EUR gute zwei Drittel Gber dem Auftaktquartal des Vorjah-
res. Doch in den Folgequartalen kam es zu herben Einbu-
Ben. Nach 260 Mio. EUR im zweiten Quartal brachte es das
dritte Quartal immerhin auf 440 Mio. EUR. Auf Sicht von
neun Monaten ergab sich mit 1,7 Mrd. EUR ein Verlust von
rund einem Viertel im Vergleich zu 2019. Viele Abschlisse
im zweiten und dritten Quartal hatten ihren Ursprung noch
deutlich vor Corona. Einzeltransaktionen erreichten ein
Volumen von knapp 1 Mrd. EUR, bei einer durchschnittli-
chen LosgréBe von 24 Mio. EUR. Auf Portfolios entfielen
700 Mio. EUR mit einer durchschnittlichen GréBe von
knapp 100 Mio. EUR. Aufgrund der Reisebeschrankungen
waren auf der Anlegerseite seit Ausbruch der Pandemie
Uberwiegend deutsche Investoren vertreten. Die Kategorie
Vier Sterne erreichte 54% des Investmentvolumens vor
Drei Sternen mit 36%, in den Ubrigen Kategorien fanden
nur wenige AbschlUsse statt. Die sechs groBten Hotelmark-
te vereinten knapp 60% des gesamten Volumens auf sich.
Berlin und Minchen registrierten deutliche Zuwachse und
lagen mit 430 Mio. EUR und 235 Mio. EUR auf den vorde-
ren Platzen. In den Ubrigen Top-Standorten gab es dage-
gen spulrbare Rickgange. Fir das Gesamtjahr 2020 wird
deutschlandweit ein Investmentvolumen von maximal 2,5
Mrd. EUR prognostiziert.

Das Finanzierungsumfeld fur Hotels erweist sich als schwie-
rig, da sich die meisten Banken sehr zurtickhaltend verhal-
ten. Es wird verstarkt auf Umnutzungspotenziale geachtet,
z.B. die Umwandlung in Wohnungen. Die Spitzenrendite
fur Vier- und Funf-Sterne-Hotels in den Top-Standorten hat
sich im zweiten und dritten Quartal 2020 um jeweils 25
Basispunkte erhéht auf durchschnittlich 4,25%. Am teuers-
ten war Minchen mit 4,0% fir Spitzenobjekte. In guten B-
Standorten lag die Spannbreite fir Hotelrenditen zwischen
4,5 und 5,5%. Der Renditeabstand zwischen Hotels und
Buroobjekten im Spitzensegment weitete sich auf rund 140
Basispunkte aus, bei Geschaftshausern in 1a-Lage blieb er
mit 75 Basispunkten gleich, da auch diese Assetklasse
Renditeanstiege verzeichnete.

Spitzenrenditen (Top-Standorte)
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Hoteltransaktionen in Deutschland 2020 (Auswahl)

. « Kaufpreis
Hotel Stadt Zimmer Kaufer in Mio'.)EUR
Einzelobjekte
Leonardo Royal Berlin 346 Art-Invest k.A.
Innside Dresden 180 European Property Holdings k.A.
Bold Minchen 142 BNP Paribas REIM k.A.
nhow Berlin 304 Eastern Property Holdings k.A.
Dorint Parkhotel Ménchengladbach 162 Helvetic Investment GmbH k.A.
Ghotel Gottingen 144 Art-Invest k.A.
niu Yen Hamburg 347 Universal Investment 59
Hampton by Hilton Kiel 208 BVK/GBI k.A.
Portfolios
GBI-Portfolio (2) Heidelberg 360 BVK k.A.
B&B Portfolio (11) diverse Stadte 1.145 Patrizia 127
TLG Portfolio (7) diverse Stadte 1.553 Aroundtown 283
Quelle: RCA, JLL, DekaBank
Beherbergungsgewerbe* in den Top-Standorten
Ubernachtungen in Mio. Bettenangebot** Bettenauslastung in %
2018 2019 % 2018 2019 % 2018 2019
Berlin 32,9 34,1 3,6 144.665 149.906 3,6 61,5 62,7
Dusseldorf 5,0 5,0 0,3 28.992 28.650 -1,2 49,0 48,4
Frankfurt 10,1 10,8 6,3 56.092 59.781 6,6 49,6 49,4
Hamburg 14,5 15,4 6,2 68.270 72.717 6,5 59,4 58,9
Koln 6,3 6,6 4,6 33.657 34.795 34 52,5 52,9
Minchen 17,1 18,3 6,8 79.746 87.993 10,3 60,3 58,9

Quelle: Statistische Landesamter, DekaBank;

*Hotellerie, Ferienwohnungen, Jugendherbergen, Campingplatze, Kliniken, **ohne voriibergehend geschlossene Betriebe

2. Top-Standorte
Berlin

Die Bundeshauptstadt verzeichnete 2019 einen Anstieg der
Ubernachtungen um knapp 4% auf gut 34,1 Mio. Davon
entfielen 45% auf Auslander. Ihr Aufkommen nahm um
knapp 3% zu. Bei Inléndern stieg die Zahl der Ubernach-
tungen fast 5%. Nach Herkunftslandern stand UK trotz
Verlusten mit einem Anteil von 5% an der Spitze, gefolgt
von den USA (4%). Danach folgten mit deutlichen Zu-
wachsen Spanien und Italien vor den Niederlanden und
Frankreich. Weniger Besucher kamen aus Israel und China.
Die durchschnittliche Aufenthaltsdauer blieb bei Auslan-
dern mit 2,8 Tagen und Inlandern mit 2,2 Tagen konstant.
Von Januar bis August 2020 verringerte sich die Zahl der
Ubernachtungen um 58% im Vergleich zum Vorjahreszeit-
raum. Der Auslandsanteil nahm um 70% ab, der In-
landsanteil um 48%.

Berlin verbuchte 2019 ein Wachstum des Zimmererltses
(RevPAR) um 1,4% nach 7% im Vorjahr. Die Auslastung
erhohte sich um 1,5%, der durchschnittliche Zimmerpreis
blieb gleich. Nach durchschnittlich rund 10% im April/Mai
erhohte sich die Auslastung im August/September 2020
auf durchschnittlich 41%. In den ersten drei Quartalen
2020 verminderte sich die Auslastung im Vergleich zum
Vorjahr um 54% und der durchschnittliche Zimmerpreis
um 13%, sodass der RevPAR um gut 60% einbrach.

Das Bettenangebot hat sich 2019 insgesamt um 3,6%
erhoéht (Vorjahr: 1%). 84% des Angebots entfallen auf die
klassische Hotellerie, die einen Anstieg um 3% registrierte.
Acht neue Hotels mit zusammen rund 1.160 Zimmern
nahmen den Betrieb auf. 74% des Bettenangebots in
Hotels und Hotels garni entfallen auf Hotelketten. Im lau-
fenden Jahr werden voraussichtlich vier Hotels mit 920
Zimmern im Drei- und Vier-Sterne-Segment ertffnet. Wei-
tere 14 Hotels mit rund 3.400 Zimmern befinden sich der-
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zeit in Bau bzw. in konkreter Planung, darunter der Estrel
Tower mit 750 Zimmern als Erweiterung des nach eigenen
Angaben umsatzstarksten Hotels in Deutschland. Bei den

geplanten Projekten bleibt abzuwarten, inwieweit durch
die Folgen der Corona-Pandemie Anderungen eintreten.

Berlin: Hotelprojekte in Bau und in Planung (Auswahl, ohne Flughafen BBI)

Projekt K(astt?r(:‘r:;a Zimmer Standort Fertigstellung
Estrel Tower* 4 750 Neukolln, Sonnenallee 2024
Hotel der Block-Gruppe 4+ 127 Diplomatenviertel, Tiergartenstr. 10 2021
Barcelo 4 272 Hauptbahnhof, InvalidenstraBe 2020
Pier 61|63 4 167 Eastside, MihlenstraBe 61-63 2022
Leonardo Royal 4 380 Adlershof, Rudower Chaussee 2 2022
Ginn City & Lounge Yorck 4 121 Kreuzberg, Mockernstr. 49 2020
Residence Inn by Marriot 4 115 Mitte, Cesa-Turm Alexanderstr. 2022
Amano Eastside 3 180 Ostbahnhof, Stralauer Platz 29 2021
Aletto 3 227 Potsdamer Platz, Luckenwalder Str. 12-14 2020
Loginn by Achat 3 180 Bohnsdorf, Schitzenstr. 33 2022
Moxy 3 445 Mitte, Cesa-Turm Alexanderstr. 2022
Niu Dwarf 3 300 Schéneberg, Werdauer Weg 3 2020
Niu Electra 3 184 Charlottenburg, Quedlinburger Str. 2023
Niu Pax 3 168 Bohnsdorf, Alexander-MeiBner-Str. 2-10 2022
Niu Flash 3 126 Charlottenburg, Franklinstr. 25 2022
Urban Loft 3 180 Hauptbahnhof, Quartier HeidestraBe 2022
NinetyNine 2 200 Bohnsdorf, Alexander-MeiBner-Str. 2-10 2021
Hotelprojekt ? 176 Wilmersdorf, Bundesallee / Pariser Str. 2022

Quelle: AHGZ, DekaBank; *Erweiterung

Diisseldorf

Die Zahl der Ubernachtungen in Disseldorf erhéhte sich
2019 um 0,3% auf knapp Uber 5 Mio. Bei inlandischen
Gasten gab es einen Anstieg um 0,5%, bei Auslandern
einen Rickgang um 0,1%. Der Auslandsanteil bei den
Ubernachtungen belief sich auf 40%. Bei den Herkunfts-
landern fuhrte UK vor den Niederlanden und den USA. Der
Geschaftsreiseverkehr dominiert zu rund 70% die Nachfra-
ge. Da viele Messen nicht jahrlich stattfinden, unterliegt die
Hotelauslastung gréBeren Schwankungen. Die durch-
schnittliche Aufenthaltsdauer war in den vergangenen
Jahren bei Auslandern mit 1,8 Tagen etwas héher als bei
Inldndern mit 1,6 Tagen. In den ersten neun Monaten
2020 brach die Zahl der Ubernachtungen im Vergleich zum
Vorjahr um 57% ein.

In DUsseldorf erhéhte sich 2019 die Auslastung gegentiber
dem Vorjahr um 2,1% und der durchschnittliche Zimmer-
preis um 8%, sodass der Zimmererl6s (RevPAR) um gut
10% auf 84 EUR anstieg. Der Ausfall von Messen, von
denen der Standort DUsseldorf besonders stark abhangt,

hat seit Beginn der Pandemie die Bilanz deutlich einge-
tribt. Im ersten Dreivierteljahr 2020 verminderte sich die
Auslastung um 52%, was bei etwas héheren Zimmerprei-
sen (3,5%) gegentber dem Vorjahreszeitraum zu einer
Schrumpfung des RevPAR um gut 50% auf 36,50 EUR
fuhrte.

Das Bettenangebot reduzierte sich 2019 trotz Er6ffnung
eines neuen Hotels um 1,2%, bedingt durch die Schlie-
Bung unrentabler kleinerer Betriebe. Mehr als drei Viertel
des Angebots in Hotels und Hotels garni entfallen auf
Hotelketten. Uber einigen geplanten Projekten der um-
fangreichen Pipeline durfte angesichts der Pandemie ein
Fragezeichen stehen, sodass sich manche Vorhaben zeitlich
verschieben oder komplett aufgegeben werden. Im laufen-
den Jahr kommen vier Hotels mit zusammen 820 Zimmern
auf den Markt. 2021 durfte das Angebot voraussichtlich
um neun Hauser mit 2.500 Zimmern Gberwiegend im Drei-
Sterne-Segment wachsen. Die Planung bis 2024 umfasst
sechs weitere Hotels mit insgesamt rund 1.520 Zimmern.
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Diisseldorf: Hotelprojekte in Bau und in Planung (Auswahl)

Kategorie

Projekt (Sterne) Zimmer Standort Fertigstellung
H4 4 264 Flughafen, Wanheimer Str. 2024
Adina 4 201 Hauptbahnhof, Harkortstr. 2021
Lindner me and all 4 249 Oberkassel, Hansaallee 1a 2020
Novotel 4 210 Flughafen, Wanheimer Str. 2020
Prizeotel 3 250 Oberbilk, Quartier Grand Central 2022
Hampton by Hilton 3 219 Hauptbahnhof, Harkortstr. 2021
Premier Inn 3 297 Hauptbahnhof, Harkortstr. 2021
Niu Hub 3 226 Mérsenbroich, Vogelsanger Weg 155 2022
Niu Tab 3 438 Oberbilk, Quartier Grand Central 2021
Niu Seven 3 127 Gerresheim, Heyestr. 179 2021
Holiday Inn Express 3 455 Oberbilk, Moskauer Str. 2021
HIEX/ Staybridge Suites 3 283 Heerdt, SchieBstr. 2022
Ruby Luna 3 206 City, Kasernenstr. 39 (ehem. Commerzbank) 2021
CarLoft b'mine 3 178 Flingern, Héherweg 90 2020
H2 2 301 Seestern, Emanuel-Leutze-Str. 4 2021
H2 2 250 Pempelfort, Toulouser Allee 11 2021
H2 2 237 Flughafen, Wanheimer Str. 2024
Motel One 2 261 Friedrichstadt, Friedrichstr. 24-26 ?
Ibis 2 180 Flughafen, Wanheimer Str. 2020

Quelle: AHGZ, DekaBank

Frankfurt

2019 stieg die Zahl der Ubernachtungen in der Banken-
metropole auf 10,8 Mio. Der Zuwachs gegentber dem
Vorjahr belief sich erneut auf 6,3%. Bei Inlandern erreichte
die Steigerung fast 8%, ein Beweis fir die zunehmende
Attraktivitat als Stadtereiseziel. Bei auslandischen Géasten
betrug der Zuwachs 4,3%. Mit 44% Auslandsanteil bei
den Ubernachtungen gehért Frankfurt zu den internatio-
nalsten Stadten in Deutschland. Mit den USA und China
dominieren zwei Uberseemérkte die Statistik vor UK. Unter
den europaischen Quellmarkten konnten UK, Spanien und
Italien ihre Vormacht ausbauen. Fur den Hotelmarkt ist der
Geschaftsreiseverkehr entscheidend, der rund 70% der
Ubernachtungen generiert. Mit der IAA ging der Stadt im
per Beschluss vom Marz 2020 eine wichtige Leitmesse
verloren, sie findet ab 2021 in MUnchen statt. Die durch-
schnittliche Aufenthaltsdauer erhdhte sich 2019 auf 1,7
Tagen bei Inldandern und 1,9 Tagen bei Auslandern. Von
Januar bis August 2020 nahm die Zahl der Ubernachtun-
gen um 56% im Vergleich zum Vorjahreszeitraum ab.

Der Riickgang des durchschnittlichen Zimmerpreises um
1,6% fuhrte 2019 bei leicht geringerer Auslastung zu einer
Schrumpfung des Zimmererldses (RevPAR) um knapp 3%
gegenlber 2018. In den ersten neun Monaten 2020 hat
sich die Auslastung um 55% vermindert und der durch-
schnittliche Zimmerpreis um 11% nachgegeben, sodass
der RevPAR im Vergleich zum ersten Dreivierteljahr 2019
um gut 60% gesunken ist.

Das Bettenangebot hat sich 2019 um fast 7% erhoht.
Sechs neue Hotels gingen an den Start, darunter das erste
europdische Haus der chinesischen Kette Diaoyutai. 80%
des Bettenangebots in Hotels und Hotels garni entfallen
auf Hotelketten. Im laufenden Jahr werden voraussichtlich
funf neue Hotels mit zusammen 1.060 Zimmern er6ffnet.
Weitere 15 Hotels mit rund 4.100 Zimmern befinden sich
bis 2024 in Bau bzw. konkreter Planung. Davon entfallen
55% auf das Vier-Sterne-Segment. Die Neubauschwer-
punkte liegen u.a. im Europaviertel und in Gateway Gar-
dens am Flughafen. Gerade am letztgenannten Standort,
aber auch in den Ubrigen Lagen durfte es durch die Folgen
der Corona-Pandemie zu Verschiebungen oder Streichun-
gen geplanter Projekte kommen.
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Frankfurt: Hotelprojekte in Bau und in Planung (Auswahl)

Projekt T::?:;;e Zimmer Standort Fertigstellung
Kimpton 5 155 City, "Four Frankfurt", Junghofstr. 7-11 2023
Roomers 5 136 Westend, "160 Park View", Griineburgweg 2021
Cheval Collection Apartmenthotel 5 181 Sachsenhausen, Kennedyallee 87-89 2021
Hyatt House 5 180 City, "Four Frankfurt" 2023
Melid One Forty West 4 430 Bockenheim, Senckenberganlage 15 2021
Steigenberger Kongress Hotel 4 527 Gateway Gardens, Jean-Gardner-Batten-Str. 2024
nhow 4 375 Europaviertel, Platz der Einheit 2021
NH Collection 4 416 Euorpaviertel, "The Spin", Guterplatz 2021
Scandic 4 505 Ostend, Honsellstr. 2022
The Flag 4 228 Westend, Bockenheimer Landstr. 38-40 2020
Gekko House 4 120 Bahnhofsviertel, Mainzer Landstr. 167 2020
Ruby Louise 3 218 City, Neue Rothofstr. 3 2021
CarLoft b'mine 3 241 Gateway Gardens, Georg-Baumgarten-Str. 1 2021
Niu Air 3 352 Rebstock, Leonardo-da-Vinci-Allee 38 2020
Niu Coin 3 179 Ostend, Mayfarthstr. 29 2020
Staycity Aparthotel - 269 Gateway Gardens 2022
Ipartment - 180 Gateway Gardens, Amelia-Mary-Earhardt-Str. 2020
Brera Serviced Apartments - 150 City West, Solmsstr. 58 2021
Smartments - 142 Gateway Gardens, Bessie-Coleman-Str. 2023
Stayery - 139 Sachsenhausen 2021

Quelle: AHGZ, DekaBank

Hamburg

Die Hansestadt registrierte 2019 einen Anstieg der Uber-
nachtungen um 6,2% auf 15,4 Mio. Bei Ausldndern betrug
der Zuwachs 5,6%, bei Inlandern 6,4%. Wie in den Vor-
jahren entfiel rund ein Viertel der Ubernachtungen auf
Gaste aus dem Ausland. Unter den wichtigsten européi-
schen Herkunftslandern verbuchten die Favoriten Dane-
mark, die Schweiz und UK moderate Zuwdchse, wahrend
die nachfolgenden Lander Osterreich und USA um 9 bzw.
10% zulegten. Aus Asien kamen gut 3% weniger Gaste,
starkere Verluste verzeichneten China und die arabischen
Golfstaaten. Die durchschnittliche Aufenthaltsdauer belief
sich auf 2,3 Tage bei Auslandern und 2,0 Tage bei Inlan-
dern. Das Verhaltnis zwischen Geschafts- und Privatreisen-
den ist ausgeglichen. Der fur Hamburg bedeutsame Kreuz-
fahrttourismus ist durch die Corona-Pandemie stark beein-
trachtigt. Das wachstumsverwdhnte Segment musste be-
reits 2019 einen Rickgang der Passagierzahlen um 10%
verkraften. Im laufenden Jahr dirfte der Rtickgang deutlich
starker ausfallen. Von Januar bis August 2020 verringerte
sich die Zahl der Ubernachtungen in der Elbmetropole im
Vergleich zum Vorjahr um 51%.

Hamburg verzeichnete 2019 eine Verringerung der Auslas-
tung auf knapp 78%. Der durchschnittliche Zimmerpreis
verminderte sich um gut 2%, sodass der Zimmererlos
(RevPAR) um 3,4% nachgab. Bei der Auslastung rutschte
Hamburg auf Platz drei der deutschen Top-Standorte hinter
Berlin und Munchen. In den ersten neun Monaten 2020
brach die Auslastung im Vergleich zum Vorjahr um 47 %
ein und der durchschnittliche Zimmerpreis verringerte sich
um 19%. Folglich sank der RevPAR um 57%.

Das Bettenangebot hat sich 2019 um fast 7% erhoht. Zu
dieser anhaltend hohen Kapazitatserweiterung trugen acht
neue Hotels und zwei Erweiterungen mit zusammen 1.750
Zimmern bei. 72% des Hotelbettenangebots der Hanse-
stadt gehoren zur Markenhotellerie. Im laufenden Jahr
eréffnen voraussichtlich vier neue Hotels mit zusammen
rund 770 Zimmern. 2021 kénnten bis zu 18 Hotels mit
rund 3.900 Zimmern auf den Markt gelangen, Gberwie-
gend im Vier- und Drei-Sterne-Segment. Allerdings sind
aufgrund der Corona-Pandemie Verzégerungen bzw. Strei-
chungen von Projekten wahrscheinlich, dies gilt auch fur
die Folgejahre. Bis Ende 2024 sind weitere 14 Hotels mit
zusammen rund 4.100 Zimmern geplant.
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Hamburg: Hotelprojekte in Bau und in Planung (Auswahl)

Projekt l::::?:;;e Zimmer Standort Fertigstellung
Fleming's Deluxe 5 192 Altstadt, Holzbriicke 2021
Pullmann 5 250 HafenCity, Uberseequartier 2022
Hotelprojekt 4 100 Neustadt, GroBe Theaterstr. 1-4 2022
La Mariposa 4 420 HafenCity, Uberseequartier 2021
IntercityHotel 4 221 Barmbek, Fuhlsbutteler Str. 2020
Kongresshotel Elbbriicken 4 500 HafenCity, Elbbriicken ?
NH 4 261 City Sud, Spaldingstr. / Nordkanalstr. 2021
Adagio 4 148 Hohenfelde, Mihlendamm 2021
nhow Hamburg 4 136 St. Pauli, Feldstr. 2 2021
AC Hotel by Marriott 4 510 HafenCity, Elbbriicken 2023
Plaza Premium 4 272 Harburg, Veritaskai 2022
Novotel 4 170 HafenCity, Uberseequartier 2022
Nyx 4 236 City Sud, Frankenstr. 16 2021
Residence Inn (Boardinghouse) 4 44 Bahrenfeld, Kihnehdofe, Taskoprustr. 10 2021
Residence Inn (Boardinghouse) 4 145 HafenCity, Elbbricken 2023
Leonardo 3 191 Bahrenfeld, Beerenweg 1 2021
Niu Bricks 3 192 Eppendorf, Christoph-Probst-Weg 33 2021
Niu Yen 3 345 City Sud, Nordkanalstr. 46 2022
Niu Lab 3 450 City Sud, Anckelmannsplatz 2024
Niu Quay 3 145 Harburg, Aqua2 Dock, Blohmstr. 27-31 2023
Hotel am Fischmarkt Areal West 3 120 St. Pauli, GroBe Elbstr. 2021
Moxy 3 219 Bahrenfeld, Kihnehdofe, Taskoprustr. 10 2021
Moxy 3 291 Borgfelde, Anckelmannstr. 11 2020
Ibis Styles 3 188 Barmbek, Fuhlsbutteler Str. 32-46 2021
Ibis Styles 3 400 HafenCity, Uberseequartier 2022
Premier Inn 3 280 City Sud, Berliner Tor 2023
Premier Inn 3 230 St. Pauli, Reeperbahn 2020
\Zleep Hotel 3 204 Bahrenfeld, Am Altonaer Volkspark 2022
Motel One 2 442 Neutstadt, Admiralitatstr. 2021
Hotelprojekt ? 125 Harburg, Buxtehuder Str. 76 2021
H Hotel ? 300 Heidenkampsweg 84 / Stderstr. 2023
NintyNine - 130 Bergedorf, Weidenbaumsweg 9-11 2021
HIP Hotel - 600 Harburg, Binnenhafen 2021
Stilwerk Hotel Heimhude - 24 Rotherbaum, Heimhuder Str. 16 2020
Stilwerk Hotel Bergblick - 115 Hausbruch, Ehestorfer Heuweg 2021
Suitecloud 9 - 148 Winterhude, PoBmoorweg 6 2021

Quelle: AHGZ, Hamburg Tourismus, DekaBank

Koéln

Die Rheinmetropole verzeichnete 2019 einen Anstieg der
Ubernachtungen um 4,6% auf rund 6,6 Mio. Die Uber-
nachtungen von Auslandern nahmen dabei mit 7,5%
starker zu als bei Inlandern mit 3,1%. Auslandische Gaste
haben seit geraumer Zeit einen konstanten Anteil von gut
einem Drittel an allen Ubernachtungen. Der Abstand zwi-
schen UK und den Niederlanden als fihrenden Herkunfts-
landern in Europa verkleinerte sich, Italien schob sich vor
Belgien auf Platz drei. AuBerhalb Europas standen die USA
an der Spitze vor China. Rund 70% der Ubernachtungen
entfallen auf Geschéftsreisende. Zu den jahrlichen interna-
tionalen Leitmessen gehéren gamescom und imm cologne,

alle zwei Jahre finden photokina und anuga statt. Die
durchschnittliche Aufenthaltsdauer betrug 2019 bei Inlan-
dern 1,7 und bei Auslandern 1,9 Tage. Im ersten Dreivier-
teljahr 2020 sank die Zahl der Ubernachtungen im Ver-

gleich zum Vorjahr um 55%.

Ein gutes Messejahr fihrte 2019 zu einer hdheren Auslas-
tung und einem Anstieg des durchschnittlichen Zimmer-
preises um 7%, sodass der RevPAR um 8,5% zulegte. In
den neun Monaten von Januar bis September 2020 ver-
minderte sich die Auslastung um knapp 49% und der
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durchschnittliche Zimmerpreis sackte um gut 15% ab,
sodass der RevPAR im Vergleich zum Vorjahr um rund 57%
nachgab.

Das Bettenangebot in KéIn erhéhte sich 2019 um 3,4%,
obwohl die Anzahl der Betriebe gleichblieb. Dies deutet auf
eine Konsolidierung zu weniger, dafr aber gréBeren Be-
trieben hin. Der Anteil von privaten Hotels am Bettenange-

Ko6In: Hotelprojekte in Bau und in Planung (Auswahl)

bot ist mit 37% vergleichsweise hoch und betrifft vor allem

das Drei-Sterne-Segment. Im laufenden Jahr werden drei

neue Hotels mit 550 Zimmern den Betrieb aufnehmen.
2021 kommen voraussichtlich sechs Hotels mit rund 1.000

Zimmern hinzu. Weitere funf Hotels mit 925 Zimmern

befinden sich bis 2023 in Bau bzw. konkreter Planung. Die
Corona-Pandemie durfte auch in der Domstadt zu Ver-

schiebungen oder zur Aufgabe von Projekten fuhren.

Projekt I:::?:;;e Zimmer Standort Fertigstellung
Althoff Hotel am Dom * 5 120 Altstadt, Roncalliplatz 2023
Radisson Red 4 262 Altstadt, Laurenz Carrée 2023
Ruby 4 165 Ehrenfeld, Ehrenfeldglrtel 125 2022
Ruby 4 186 Neustadt-Nord, Hohenzollernring 79-87 2021
Adina 4 170 Deutz, MesseCity 2020
R'14 - H'Otello 4 70 Altstadt, Richartzstr. 14-16, Walraffplatz 2021
Urban Loft 3 220 Neustadt-Nord, Eigelstein 41 2020
Niu Mill 3 149 Mdilheim, Genovevastr. 26 2021
Moxy 3 250 Flughafen KéIn-Bonn, Terminal 1 2021
Moxy 3 176 Milheim, Cologneo 2022
Motel One 2 300 Deutz, MesseCity 2021
B&B 2 158 Ehrenfeld, Mercedes-Allee 6 2020
Meininger 2 200 Braunsfeld, Stolberger Str. 349/Eupener Str. 2022
Stayery - 30 Ehrenfeld, Vogelsanger Str. 202 2021

Quelle: AHGZ, DekaBank; *Abriss und Neubau des friiheren Hotels am Dom

Miinchen

Die Zahl der Ubernachtungen in der bayerischen Landes-
hauptstadt erhohte sich 2019 um knapp 7% auf 18,3 Mio.
Bei auslandischen Gasten betrug der Zuwachs 5% und bei
Inldndern 8,6%. Die Isarmetropole ist sehr stark internatio-
nal gepragt: 48% aller Ubernachtungen entfielen 2019 auf
Auslander. Die USA waren mit Abstand der fiihrende
Quellmarkt vor Italien und UK. Das Gleichgewicht zwischen
Geschéfts- und Privatreisenden fihrt zu einer gleichmaBi-
gen Auslastung im Jahresverlauf. Im Messegeschéft sind
die Leitmessen bauma (alle drei Jahre), BAU (alle zwei
Jahre) electronica (alle drei Jahre) und ISPO (jahrlich) von
internationaler Bedeutung. Ab 2021 kommt die IAA dazu.
Die durchschnittliche Aufenthaltsdauer erhéhte sich auf
2,1 Tage, wobei Ausldnder mit 2,2 Tagen langer verweilten
als Inlander mit 2,0 Tagen. Im laufenden Jahr (Januar bis
Juli) verringerte sich die Zahl der Ubernachtungen um 57%
im Vergleich zum Vorjahr.

Minchen verzeichnete 2019 gegentiber dem Vorjahr einen
leichten Anstieg der Auslastung um 1,6%, wahrend sich
der durchschnittliche Zimmerpreis um 2,4% verringerte.
Der Zimmererl6s (RevPAR) fiel um knapp 1% auf 128 EUR.

Die Stadt hielt ihre Position als teuerster Top-Standort und
lag bei der Auslastung hinter Berlin auf Platz 2. Im ersten
Dreivierteljahr 2020 erlitt der durchschnittliche Zimmerpreis
EinbuBen von fast 25% und die Auslastung fiel um 57%
im Vergleich zum Vorjahr, sodass der RevPAR drastisch um
knapp 68% einbrach.

Nach einer kraftigen Ausweitung im Vorjahr (7%) wuchs
die Bettenkapazitdt 2019 mit gut 10% noch starker. Im
Stadtgebiet wurden 12 neue Hotels mit 2.650 Zimmern
er6ffnet. Etwa zwei Drittel des Bettenangebots in Minche-
ner Hotels entfallen auf Kettenhotels. Inzwischen ist die
Projektpipeline insgesamt ein gutes Stiick kleiner: Voraus-
sichtlich funf Hauser mit rund 940 Zimmern werden 2020
den Betrieb aufnehmen. 2021 durfte sich der Zuwachs auf
zehn Hauser mit rund 2.260 Zimmern belaufen. Knapp die
Halfte des neuen Angebots entfallt auf das Vier- und Funf-
Sterne-Segment. Weitere funf Projekte mit rund 1.260
Zimmern befinden sich bis 2023 in Bau bzw. in konkreter
Planung, wobei Verschiebungen oder Streichungen auf-
grund der Corona-Pandemie mdglich sind.



Makro Research
Immobilienresearch Spezial:
Hotelmarkt Deutschland

1. Dezember 2020

Miinchen: Hotelprojekte in Bau und in Planung (Auswahl)

Projekt I::::?:;;e Zimmer Standort Fertigstellung
Rosewood 5 132 Altstadt, Kardinal-Faulhaber-Str. 1 2023
Konigshof* 5 95 Altstadt, Karlsplatz 2021
Adina 4 234 Werksviertel am Ostbahnhof 2021
Scandic 4 234 Berg am Laim, Quartier Die Macherei 2021
FourSide 4 216 Schwabing-Nord, Frankfurter Ring 228 2021
Ameron 4 149 Freimann, Lilienthalallee 35 2021
Abasto 3 119 Feldmoching, Paul-Preuf3-Str. 2 2020
Ibis Styles 3 172 Neuperlach, Perlach Plaza 2022
Holiday Inn Express 3 276 Schwabing-Nord, Ingolstadter Str. 44 2021
Holiday Inn Express 3 74 Moosach/Olympiapark, Triebstr. 50-54 2020
Ruby 3 102 Hauptbahnhof, Bayerstr. 21 2021
Cocoon 3 84 Theresienhdhe, Hans-Fischer-Str. 9 2023
Hampton by Hilton 3 143 Baumkirchen, Hermann-Weinhauser-Str. 73 2020
Hampton by Hilton 3 252 Schwabing-Nord, Ingolstadter Str. 44 2021
Niu Brass 3 203 Milbertshofen, Moosacher Str. 45-47 2021
Niu Loco 3 200 Schwabing-Nord, Frankfurter Ring 228 2020
Gambino 2 300 Werksviertel am Ostbahnhof 2020
Miano 2 100 Pasing, Marienplatz 2020
Wombat's Hostel 2 500 Werksviertel am Ostbahnhof 2021
Motel One 2 269 Hauptbahnhof, Schillerstr. 3 2023
R.evo Serviced Apartments - 600 Neuperlach, Carl-Wery-Str. 35 2022

Quelle: AHGZ, DekaBank; *Abriss und Neubau

3. Fazit und Ausblick

Der Hotelmarkt wurde durch die Corona-Pandemie wie
kaum eine andere Assetklasse in seinen Grundfesten er-
schittert. Massive Reiseeinschrankungen und Beherber-
gungsverbote und dadurch abgesagte Kongresse, Messen
und sonstige GroBveranstaltungen haben zu historischen
Umsatzverlusten gefthrt und die Performance-Kennzahlen
in den Keller getrieben. Metropolen mit hohem internatio-
nalen Gasteaufkommen wie Berlin oder Minchen haben
sich auch im Sommer kaum erholt. Laut einer DEHOGA-
Umfrage von Anfang November 2020 sehen sich 71% der
Hotels und Restaurants aktuell in ihrer Existenz gefahrdet.
Die fehlenden Umsatze sind nicht mehr zu kompensieren,
da eine Ruckkehr zur Normalitat in weitere Ferne gertckt
ist. Durch den neuen partiellen Lockdown wegen der star-
ken zweiten Welle drohen der Branche in den Wintermo-
naten erneut massive EinbuBen. Dies gilt insbesondere
auch fur den Stadtetourismus. Es wird damit gerechnet,
dass die Hotelumsatze ihr Vorkrisenniveau erst nach 2024
wieder erreichen werden. Die Verfligbarkeit eines Impf-
stoffs ist entscheidend fur die Markterholung.

Auf der Angebotsseite stehen die vollen Projektpipelines
auf dem Priifstand, insbesondere in Markten mit einem

hohen Anteil an Geschéftsreisenden und starker Abhan-
gigkeit von Messen und Kongressen. Die positiven Erfah-

rungen mit digitalen Veranstaltungen in den vergangenen
Monaten dirften dazu fhren, dass es nach der Pandemie
nicht zu einer vollstandigen Rickkehr zum Reiseverhalten
vor der Krise kommt. Der Konkurrenzdruck in der Hotelle-
rie, der bereits vor Corona zugenommen hatte, durfte
weiter steigen. Viele mittelstandische, insbesondere privat
Hotelbetreiber verfligen anders als groBe Hotelketten nicht
Uber ausreichend Kapital, um z.B. Investitionen in Digitali-
sierung zu tatigen. Hier kdnnte der Ausweg in einer Um-
nutzung von Hotels in Studenten- bzw. Mikroapartments
oder auch in Coworking-Flachen bestehen.

Am Investmentmarkt werden sich die Prioritaten verschie-
ben. Laut aktuellen Umfragen durfte die Expansion in B-
und C-Stadten merklich zurickgehen. In A-Stadten wiede-
rum kommt es entscheidend auf den Standort (Mikrolage),
die Bonitat des Betreibers, das Hotelkonzept und den Digi-
talisierungsgrad an. Die Drittverwendungsfahigkeit diirfte
starker berlcksichtigt werden, Pachtvertrage flexibler ge-
staltet und mit Pandemie-Klauseln ausgestattet werden.
Serviced Apartments durften von der Krise profitieren, da
sie den Anforderungen der ,sozialen Distanz” besser ge-
recht werden. Das Transaktionsvolumen fur Hotels durfte
kurz- und mittelfristig deutlich unter dem Niveau der ver-
gangenen Jahre bleiben. Bei Core-Objekten sollten sich die
Renditeanstiege insgesamt in Grenzen halten, bei Value
Add-Objekten die Preisabschlage dagegen héher ausfallen.



