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Hotels sind kapitalintensive Betreiberimmobilien und in der Regel stark abhangig von Fremd-
kapital. Hohe betriebliche Fixkosten, insbesondere Personalkosten, machen die Branche kri-
senanfallig. Die Hotellerie zeichnet sich, im Gegensatz zu vielen Dienstleistungsbetrieben,
durch ihre Standortgebundenheit bei der Leistungserstellung aus. Die eigentliche Wertschop-
fung entsteht durch die Vermietung von Raumen in Verbindung mit von Personen erbrachten
Dienstleistungen. Dem gegentber stehen hohe Fixkosten durch vorgehaltenes Personal sowie
Bereitstellungs- und Bewirtschaftungskosten der Immobilie beziehungsweise Zimmer. Dabei
steht und fallt der wirtschaftliche Erfolg eines Hotels mit der Qualitat des Betreibers, der als
Mieter beziehungsweise Pachter gewonnen werden konnte.

HOTELMARIKT. Der deutsche Hotelmarkt zeigt seit Jahrzehn-
ten eine positive Entwicklung (Abb. 1), sowohl angebots- als
auch nachfrageseitig. Die Branche hat also ein beachtliches
Wachstum hinter sich, das durch Globalisierung, zunehmende
Mobilitat in der Freizeit und nicht zuletzt immer hoheren Kom-
munikationsbedarf im beruflichen Umfeld weiter gendhrt wird.
Innerhalb Europas nimmt der deutsche Hotelmarkt eine heraus-
ragende Stellung ein. Das ist zum einen durch seine Grée und
zum anderen durch seine Bedeutung fiir internationale Kon-
gresse, Messen und Geschéftsreisen begriindet.

Des Weiteren sorgen strukturelle Besonderheiten dafiir, dass
sich der deutsche Hotelmarkt erheblich vom europdischen und
internationalen Beherbergungsmarkt unterscheidet: Zu den bei-
den wichtigsten Kennzeichen zdhlen die Polyzentrik und ein
starker Binnenmarkt. Es gibt also einerseits mehrere starke
Standorte. Andererseits wird nach wie vor rund 80 Prozent des
Gesamt-Ubernachtungsaufkommens aus dem heimischen Markt
generiert. Dabei kommt das Wachstum vorrangig den groften
Stadten und Metropolregionen zugute, so genannte Primdr-
Standorte (Abb. 2). Hotels an diesen Standorten verzeichnen

ABBILDUNG 1
Ubernachtungen in Millionen in Beherbergungsstétten in Deutschland von 1980 bis 2008
Verand.
gegen.
Betriebsart 1985 1990 1995 2000 2005 2007 Vorjahr
Hotels 61 61.7 83.5 102.2 123.7 131.4 141 2.1
Hotels garnis 19 28.1 32.6 33 39.1 38.9 42.5 43.4 2.1
Gasthofe 21 20.9 22.4 20.8 20.3 17.9 18.6 18 -3.1
Pensionen 30.3 17.9 16.8 16.4 14.9 12.6 12.6 13 2.2
Hotels, Hotels garnis,
Gasthdofe, Pensionen zus. 131.2 128.6 155.4 172.4 198.1 200.8 214.7 218.2 1.7
Boardinghouses k. A. k. A. k. A. k. A. k. A. 0.8 1 1.3 24
Erholungs-, Ferienheime,
Schulungsheime 17.9 19.7 23.2 27 25.8 24.7 24.8 25.1 1.1
Ferienzentren k. A. 3.9 3.6 5.9 9.2 8.9 9.4 9.6 1.7
Ferienh&user, -wohnungen 18.6 15.7 23.6 28.7 30.2 29.6 30 30.2 1.6
Hutten, Jugendherbergen k. A. 10.9 10.8 13.7 14.2 14.9 15.6 16.4 4.7
Campingplatze* k. A. k. A. k. A. k. A. k. A. 21.3 21.9 23 4.9
Erholungsheime, Ferien-
zentren usw. zusammen 36.5 50.2 61.2 75.4 79.4 100.4 102.6 105.6 2.9
Vorsorge- und Reha-Kliniken 34.1 34.3 39.1 52.9 48.9 42.8 44.5 45.7 2.6
Beherbergungsstatten
zusammen 201.8 213.1 255.7 300.6 326.3 344 361.8 370 2.1
* = ab 2005 gesonderter Ausweis in der amtlichen Statistik
Quelle: Statistisches Bundesamt
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ABBILDUNG 2
Die groBten Stadte im Vergleich (Ubernachtungen in Mio.)
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Quelle: Hotour —— Primér —— Sekundér —— Tertiar

Als Primirstandorte fiir Hotels werden GroBstadte (mindestens 100.000 Ein-
wohner) mit mehr als 3 Millionen Ubernachtungen definiert. Diese Stédte sind
international bekannt, fungieren als administrative Landeszentren und zeich-
nen sich durch den Sitz diverser GroBkonzerne (Ausnahme: Dresden) aus. Hier-
durch sind die Standorte fiir Investoren und internationale Hotelketten per se
von zentralem Interesse. Dazu zdhlen gegenwartig die Stddte Berlin, Diissel-
dorf, Dresden, Frankfurt a. Main, Hamburg, Kéln und Miinchen.

Als Sekundarstandorte gelten Grofstddte (mindestens 100.000 Einwohner),
die im Durchschnitt tiber mehrere Jahre hinweg zwischen 750.000 und 3 Mil-
lionen Ubernachtungen generieren. Im Gegensatz zu den Primarstandorten
sind diese Stddte oftmals international wenig bekannt, erfiillen jedoch auf na-
tionaler Ebene wichtige zentrale Funktionen und sind von groBerer Bedeutung
fiir den inldndischen Geschiftsreise- und Stadtetourismus. Hierdurch besitzen
die Standorte einen ausgepragten Hotelmarkt, der auch fiir internationale Ho-
telbetreiber mit ihren Zweit- und Drittmarken an Bedeutung gewinnt. Hierzu
zdhlen flihrende Sekundérstandorte wie Stuttgart, Hannover, Bonn und Niirn-
berg ebenso wie nachrangige Sekundédrstandorte, so z.B. Heidelberg oder Wies-
baden.

Als Tertidrstandorte werden Stddte mit mindestens 50.000 Einwohnern be-
zeichnet, die im Durchschnitt iiber mehrere Jahre hinweg zwischen 100.000
und 750.000 Ubernachtungen zihlen. Die Standorte verfiigen bedingt durch at-
traktive Stadtzentren bzw. Niederlassungen groBerer Unternehmen {iber einen
Hotelmarkt, der besonders fiir nationale Hotelketten zunehmend an Bedeutung
gewinnt. Das touristische Einzugsgebiet beschrinkt sich jedoch vor allem auf
die regionale und nationale Ebene. Hierzu zdhlen Stadte wie Augsburg, Kiel,
Ludwigshafen, Jena, Konstanz oder Ménchengladbach.

ABBILDUNG 4

Nettoumsatz der Hotellerie und des Gastgewerbes insge-

samt 1997 bis 2008

Klassisches Gastgewerbe
Beherbergungsgewerbe insgesamt
Nominale Nominale
Verand. Verénd.
Umsatz gegeniber Umsatz gegeniiber

Jahr in Mio. Vorjahr in Mio. Vorjahr
1997 15'299 € -0.5% 60'807 € -0.9%
1998 15'299 € 0.0% 59'956 € -1.4%
1999 15'729 € 2.8% 60'237 € 0.5%
2000 16'683 € 6.1% 60'914 € 1.1%
2001 16'621 € -0.4% 61'421 € 0.8%
2002 16'098 € -3.1% 58'647 € -4.7%
2003 15'376 € -4.5% 56'349 € -3.8%
2004 15'645 € 1.1% 55'335 € -1.8%
2005 15'683 € 0.9% 55'110 € -0.4%
2006 16'360 € 4.3% 56'011 € 1.6%
2007 16'613 € 0.9% 55'673 € -0.6%
2008 16'5690 € 0.5% 55'729 € 0.1%

Quelle: Statistisches Bundesamt und Hotelverband Deutschland (IHA)

an allen Beherbergungsbetrieben belduft sich in Deutschland
lediglich auf rund 10 Prozent. Zum Vergleich: In Europa
entfallen insgesamt 25 Prozent der Hotels, in den USA 70 Pro-
zent auf Markenbetriebe. Trotz des augenscheinlich geringeren
Marktanteils gelingt es der Markenhotellerie in Deutschland,
rund 40 Prozent der Zimmer und 50 Prozent des Umsatzes fiir
sich zu vereinnahmen. Die Hotellerie in Deutschland ist also
trotz des seit etwa zwei Jahrzehnten beschleunigten Struktur-
wandels nach wie vor sehr uneinheitlich strukturiert. Der Riick-
griff auf allgemeine Branchen-Benchmarks wird daher den
meisten Betrieben nicht gerecht.

EXTERNES BRANCHENRATING. Viele Branchen-Ratings
greifen auch deswegen zu kurz, weil sie den strukturellen Un-
terschieden nicht hinreichend Rechnung tragen. Eine Friih-
stiickspension und ein Kongresshotel in Frankfurt sind ebenso

wenig miteinander vergleich-

ABBILDUNG 3
Die groBten Stidte im Vergleich (Ubernachtungen in Mio.)

bar wie ein Gasthof in Berch-
tesgaden und ein Deluxe-Hotel
in Hamburg. Erschwerend
kommt hinzu, dass in Bran-

Marktsegment 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
GroRere Stadte 69.4 66| 62.4] 62.4] 653 66| 67.7] 68.1] 66.5 B i i _
Mittlere Stadte 59.3] s57.8] 56.9] 57.7] 58.8] 60.3] 61.9] 61.3] 61.7 chen Ratmgs nicht selten Ho
Kleinere Stadte 58.2| 57.3 56| ©55.8] b57.2] 582 59.4] 581 58 i i
Flughafenhotels 71.4] 67.3] 63.4] 60.2 64 67| 68.6 67| 64.5 tellerie und Gas.tronomle unter
Durchschnittlich erzielter Zimmerpreis tber 100 Euro [1] 70.7 65.6 62.4 62.9 65.3 65.7 67.6 66.9 65 dem Oberbegrlff «Gastgewer—
Durchschnittlich erzielter Zimmerpreis zwischen 50 und 100 Euro[2] 65.4] 63.7 61] 60.7] 63.2] 64.2] 655 65.7] 64.9 be» zusammengefasst werden.
Durchschnittlich erzielter Zimmerpreis unter 50 Euro[3] 48.9 48.9 48.4 49.1 50.5 52.9 54 59.4 59.4 ) . . .
Dabei konnten diese beiden
Alle Hotels 65.3] 62.8] 60.2] 60.2] 62.5] 63.5 65 65.1] 64.1 K k
Branchen  unterschiedlicher

Quelle: STR Global
[1] Von 2000 bis 2001: Kategorie ,,Durchschnittlich erzielter Zimmerpreis tiber 200 DM*.

[3] Von 2000 bis 2001: Kategorie ,,Durchschnittlich erzielter Zimmerpreis unter 125 DM“.

[2] Von 2000 bis 2001: Kategorie ,,Durchschnittlich erzielter Zimmerpreis zwischen 125 und 200 DM*.

nicht sein, wie die Umsatzent-
wicklung im Langzeitvergleich
(Abb. 4) verdeutlicht. Selbiges
gilt fir die Insolvenzquote:

stets hohere Auslastungsquoten (Abb. 3) als dies in kleineren
Standorten (Sekundar- und Tertidrstandorten) der Fall ist. Her-
vorzuheben ist, dass in Deutschland nach wie vor kleine mittel-
standische Betriebe die Angebotsseite dominieren. Bei einer
tiefer gehenden Betrachtung der Marktsituation zeigt sich je-
doch ein differenzierteres Bild: Der Anteil der Markenhotellerie
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Wihrend 0,8 Prozent der Ho-
telbetriebe zahlungsunfahig werden, sind es in der Gastronomie
bereits 2,1 Prozent (Feri, 2008).

Aus der Analyse der Nachfrage-Entwicklung unterschiedlicher
Betriebstypen (Abb. 1) im Langzeitvergleich ist ersichtlich, dass
kleinere Beherbergungsbetriebe immer mehr Marktanteil an
Hotels abgeben. Die Angebotsentwicklung zeigt im Gegenzug
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ABBILDUNG 5
Entwicklung des Bettenangebotes und der Anzahl (gedffne-
ter) Betriebe in Deutschland 2002 bis 2008

36.000 1.700.000

2002 2003

2004 2005 2006 2007

B Anzahl Betriebe — Bettenangebot

einen parallelen Trend: Wahrend die Zahl der Hotels mit mehr
als 100 Zimmern innerhalb der letzten zehn Jahre um rund
20 Prozent zunahm, sank die Zahl der Pensionen und Hotels
Garni mit weniger als 100 Zimmern ebenfalls um rund 20 Pro-
zent. Nachfolgende Grafik verdeutlicht nochmals, in einer Sie-
ben-Jahresbetrachtung, die gesamte Entwicklung am Deutschen
Beherbergungsmarkt: hin zu weniger, aber groBeren Betrieben.
(Abb.5) Immerhin wird das Feri-Branchen-Rating dem struktu-
rellen Unterschied und dem fortschreitenden Strukturwandel in-
nerhalb der Hotelbranche zumindest dahingehend gerecht, dass
die Hotellerie nach Betriebstypen (Hotels, Hotels Garni und Gast-
hofe) und UmsatzgroBen differenziert wird (Abb.6). Allerdings
lasst sich aus der Unterscheidung nach Bundeslandern hinsicht-
lich des Risikoprofils von Hotels wenig Aussagekraft ableiten.
Banken differenzieren deshalb intern haufig noch nach Stadten
und Postleitzahlen, was der Gewichtung der Standortqualitét,
die fiir ein Hotel schlieBlich essentiell ist, eher gerecht wird.

INTERNE RATINGS. Banken gehen hdufig dazu Uber, fiir die
bankinternen Rating-Kriterien die Spezialimmobilie Hotel sehr
differenziert zu betrachten. Das fiihrt dazu, dass bei Hotelneu-
bauten, die heute fast nur noch BetriebsgroBen ab 80-100 Zim-
mern und Investitionsvolumina ab 10 Millionen Euro betreffen,
aufgrund der hohen Kapitalintensitdt meist eine Trennung zwi-
schen Besitz und Betrieb stattfindet.

RATING-GEGENSTAND HOTELIMMOBILIE. In diesem Fall
ist der Rating-Gegenstand meist die Immobilie. Als Kreditgeber
fungiert typischer Weise eine Hypothekenbank, da Geschéfts-
banken Hotels nur in Ausnahmefillen finanzieren. Kreditneh-
mer ist in der Regel ein Projektentwickler/Bautréager, der fur das
Hotel eine Baufinanzierung anstrebt oder ein Investor, der die
Hotelimmobilie tiber eine langere Zeitdauer — direkt oder iber
eine Objektgesellschaft hdlt. Das Einkommen des Kreditneh-
mers wird dabei meist aus Vermietung/Verpachtung der Immo-
bilie an einen Hotelbetreiber generiert. Dass das Einkommen
aus Gewerbebetrieb im Rahmen eines Geschaftsbesorger-Ver-
trags mit dem Betreiber generiert wird, ist zwar international
ublich, in Deutschland jedoch immer noch selten. Die Bank setzt
ihre Rating-Schwerpunkte in dieser Konstellation erfahrungsge-
maB bei der Bewertung der nachhaltigen Kapitaldienstfahigkeit
und dem Beleihungsauslauf. Die Bewertung des Betreibers, sei-

ABBILDUNG 6

Rating - Klasse

Geringfiigig geféhrdete Branche

Branche

Weit 4 ittli
D Weit Gberdurchschnittliche Ertragskraft

Weit P . A
-> Leicht i

3. Quartal 2009

AAA  AA A B+ B C D D- E E-
100-84 8372 7161 60-57 56-54 53-47 46-44 4340 3929  28-1

a4

Rating - Punkte

Rating - Entwicklung

Rating - Klasse im... Rating - Punkte (Quartalswerte)

I

gut
Vorquartal D

Vorjahresquartal [
schlecht

Vergleich zur Gesamtbewertung

Unternehmen mit Umsatz von... besser gleich schlechter
25 Mio. Euro und mehr ++
2 Mio. bis unter 25 Mio. Euro ++
bis unter 2 Mio. Euro =
Indikator Note Punkte Gewicht
Insgesamt schlecht 44 100%
Wachstum sehr schlecht 23 40%
Wettbewerbsfahigkeit gut 57 30%
Rentabilitat gut 60 25%
Lohnkostenentwicklung durchschnittlich 50 14%
Spielraum fiir Preispolitik sehr gut 74 1%
Konjunkturabhangigkeit gut 59 5%

Feri EuroRating Services AG Berechnungszeitraum: 2007 - 2013

ner Management-Qualifikationen und seiner Bonitit spielen da-
bei ebenso eine Rolle wie die Beurteilung der Drittverwen-
dungsfdhigkeit des Hotels hinsichtlich alternativer Betreiber-
moglichkeiten. In der Regel werden Kreditantrage in dieser As-
setklasse mit profunden Gutachten und Feasibility-Studien hin-
terlegt. Dem Banker wird somit einerseits eine Recherche er-
spart, die profunde fach- und marktspezifische Kenntnisse ver-
langt, andererseits kann die finanzierende Bank durch eine un-
abhdngige dritte Meinung die Chancen-Risiko-Relation des Pro-
jekts zusatzlich verifizieren.

RATING-GEGENSTAND HOTELBETRIEB. Kleinere mittel-
standische Hotels, typischer Weise inhabergefiihrt, mit Kredit-
volumina von bis zu 5 Millionen Euro (in Ausnahmeféllen bis zu
10 Millionen Euro), werden meist im Rahmen einer Modernisie-
rung mit einem flankierenden Betriebsmittelkredit finanziert.
Neubauten finden, wie bereits eingangs erwédhnt, in dieser Be-
triebsklasse kaum mehr statt. Klassische Finanziers dieser Ho-
tels sind lokale Sparkassen oder Genossenschaftsbanken, ggfs.
unterstltzt durch ihre jeweilige Landesbank oder die DZ-Bank.
Die Einheit von Besitz und Betrieb fiihrt dazu, dass der Investor
und Hotelier von den Banken im Rating-Prozess wesentlich star-
ker nach seinen Soft Skills, seiner Branchenerfahrung und sei-
nen unternehmerischen Qualifikationen beurteilt wird. In der
Regel handelt es sich hier um langjahrige Kundenbeziehungen,
die - zumeist auch kontofiihrende — Bank kennt den Hotelier
aus seinem unternehmerischen Alltag und verfiigt oft tiber lang-
jahrige betriebliche Kennzahlen.
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Fazit
Quelle: HOTOUR

ABBILDUNG 7
Frihwarnsysteme flir Hotels und Hotel-Kredit-Portfolios
Hotel 1 Hotel 2 Hotel 3 Hotel 4
Geschéftsmodell 30% 50% 60% 80%
Standort und Immobilie 35% 60% 50% 65%
Management / Strategie 40% 38% 60% 70%
Marktsituation 35% 60% 55% 60%
Personal und Organisation 60% 70% 65% 75%
Leistungsprozess 50% 70% 75% 75%
Rechnungswesen und Controlling 40% 35% 50% 55%
Finanzen 35% 40% 50% 55%
Gesamtbewertung nach % Zielerreichung 38% 49% 58% 70%
Exit Intensiv-  Beratung/ OK

betreuung Beobachtung

Nicht unerwahnt bleiben soll in diesem Zusammenhang die
Schwierigkeit vieler mittelstandischer Hoteliers, Uberhaupt
noch Kredite flir Modernisierungen oder gar Erweiterungen zu
erhalten. Dies liegt an der — teilweise zu Unrecht verallgemei-
nernden - kritischen Beurteilung der Branche durch die Banken.
Diese fuBt einerseits auf der generellen Risikoanfalligkeit der
Hotellerie, andererseits aber auch - leider oft zu Recht — an der
fehlenden Professionalitit so mancher mittelstandischer Hote-
liers, die kaufmannische Aufgaben wie Finanz- und Liquiditats-
planung, Controlling und auch Marketing hdufig dem Tagesge-
schaft unterordnen und Krisen dadurch oft zu spét erkennen.
Damit disqualifizieren sich nicht wenige Hoteliers dauerhaft als
Kreditnehmer und schaden zudem dem Ruf der Branche.

FRUHWARNSYSTEM. Die zuriickliegenden Monate haben
einmal mehr gezeigt, dass selbst lange Zeit erfolgreiche Ge-
schaftsmodelle nicht jeder stiirmischen Wirtschaftslage trotzen
konnen. Hotels sind extrem konjunkturreagibel. In Krisenzeiten
konnen sie schnell an die Grenze ihrer Kapitaldienstfahigkeit
stoBen. Dem Banker, der in diesen Zeiten mit einem Problem-
kredit konfrontiert wird, obliegt dann die schwierige Aufgabe
festzustellen, ob ein Hotel Gberhaupt sanierungswiirdig ist und
wo dabei moglicherweise die groBten Risikopotentiale liegen.
Fiir diese Félle benotigt er ein Instrumentarium als Entschei-
dungshilfe, in dem die primédren Erfolgsfaktoren eines Hotels —
Standort, Geschaftsmodell und Marktsituation — hinreichend
Berticksichtigung finden. 2002 wurde von der HOTOUR zusam-
men mit dem Hotelverband Deutschland ein entsprechendes
Tool entwickelt, dass sich seither beim Projekt- und Objektra-
ting im Rahmen der gutachterlichen Tatigkeit sowie in der Bera-
tungspraxis als Frithwarnsystem mehrfach bewéahrt hat.

Die untenstehenden Beispiele von vier Hotelratings zeigen auf,
wie diese — als Frihwarnsystem genutzt - eine erste Indikation
geben konnen, ob ein Hotel sanierungswiirdig ist und welche
Empfehlungen fiir die ndchsten Schritte gegeben werden kénnen.

FAZIT. Banken haben zwar nicht zuletzt durch Basel Il ihre Me-
thoden zur Risikomessung und —steuerung in den vergangenen
Jahren stetig weiter entwickelt. Der Teufel steckt jedoch auch
hier — wie so oft — im Detail. Hotels sind sehr komplexe Betrei-
berimmobilien mit vergleichsweise niedrigen Anfangsrenditen
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und einem erhohten Risiko — vor allem in den ersten Betriebs-
jahren. Konzeptionelle Fehler werden nur an auBergewohnlich
guten Standorten kompensiert. Im Umkehrschluss bedeutet
dies, dass ungiinstige Standorte, wenig aussichtsreiche Markte
und problematische Geschaftsmodelle derartige Risiken darstel-
len, dass diese durch andere, positive Faktoren nicht mehr kom-
pensiert werden konnen. Um die Chancen und Risiken eines Ho-
tels zu erkennen, sind Rating-Instrumente gefragt, die leis-
tungsfahig genug sind, die hotelspezifischen Marktbesonder-
heiten mit allen relevanten Einflussfaktoren systematisch und
gleichzeitig auch mit der erforderlichen Prazision zu erfassen.
Dabei sollte der Fokus nicht nur auf quantitativen Daten, son-
dern vielmehr auf qualitative Aspekte ausgerichtet sein. Nur so
lassen sich die Branchensituation und Zukunftsperspektiven
des zugrundeliegenden Geschaftsmodells addquat klassifizie-
ren.
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