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KLARE POSITIONIERUNG
ZAHLT SICH AUS

2017 verzeichnet die Schweiz einen markanten Anstieg bei den Ubernachtungen. Der Trend hilt
auch Anfang 2018 an. Erholung ist dennoch nicht in Sicht, die Lage bleibt angespannt. Die Verdnderungen
im Immobilienmarkt und an den Finanzmérkten ebnen neue Markte und Perspektiven -

Text: Marco Rentsch

5,2

Prozent mehr Logierndchte

1500

neue Zimmer in Zarich

Insgesamt 374 Mio. Ubernachtun-
gen, so viele wie im Rekordjahr 2008.
Mit einem Anstieg der Logiernéchte
von 5,2 Prozent gegenliber dem Vor-
jahr verzeichnet die Schweizer Hotel-
branche ein erfolgreiches Jahr 2017
Die leichte Abschwachung des Schwei-
zer Frankens fiihrt wieder vermehrt
zu Buchungen bei den europdischen
Gisten. Auch Schweizerinnen und
Schweizer verbringen mehr Ferien im
Heimatland. Die gréssten Wachstums-
mérkte sind Korea mit 35 Prozent zu-
satzlichen Logiernachten sowie Indien
und China mitWachstumsraten von je-
weils 23 Prozent und 16 Prozent. Wah-
rend die Tourismusregion Zirich einen
Nachfrageanstieg von uber sechs Pro-
zent verzeichnet, freut sich Genf ledig-
lich Gber einen Anstieg von vier Pro-
zent. Trotz eines aufstrebenden Jahres
2017 ist die Branche von den Glanz-

fiir Investoren und Hotelbetreiber.
zeiten weit entfernt und der Nachfra-

getrend in der Schweiz bleibt konstant
flach (siehe Grafik 1). Ein Grossteil der
Nachfrage aus Korea, Indien und China
konzentriert sich auf die international
etablierten Destinationen wie die Jung-
frau Region, Luzern oder Engelberg.

Die Angebotsentwicklung in der
Schweiz, vor allem in Zarich und in Genf,
bereitet der Branche Sorgen. Geringe
Finanzierungskosten, Erfolg verspre-
chende Renditen und mangelnde Alter-
nativen fiihren dazu, dass immer mehr
(institutionelle} Anleger in Hotels in-
vestieren. Obwohl die Zunahme an
Hotelzimmern 2017 im Vergleich zum
Vorjahr lediglich um ein Prozent ge-
stiegen ist, lasst sich ein wachsender
Angebotstrend erkennen (Grafik 2),
was eine Ubersattigung zur Folge hat.
In Zirich wird sich die Situation mit
1500 zusatzlich geplanten Zimmern in-
nerhalb der néchsten zwei Jahre zu-
satzlich verscharfen.

Kleinere Hotels kénnen nicht
(mehr) mithalten
Am meisten unter dieser Uberkapa-
zitdt leiden kleinere und altere Hotel-
betriebe. Sie werden immer mehr von
den internationalen Ketten konkurren-
ziert. Im Gegensatz zu den Grossen
verfligen sie Uber keine globalen Dis-
tributionssysteme mit internationaler
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Markenidentitdt und finanziellen Még-
lichkeiten fir innovative Konzepte und
neue Technologien. Nicht zu verges-
sen das Plus des perfekten Standor-
tes, mit dem die renommierten Hotel-
ketten bei ihren Gésten punkten. Viele
kleinere Betriebe sind nicht flexibel ge-
nug und werden den Strukturwandel
nicht Gberleben. Dies liegt unter ande-
rem auch an den hohen Anforderun-
gen der Banken bezliglich Amortisie-
rungsraten bei Refinanzierungen und
an den hohen Zinsen fiir Betriebsinves-
titionen. Die Konsequenzen sind nied-
rige oder gar negative Cashflows. Um
die Auslastung halten zu kénnen, bie-

Das OpCo-PropCo-Modell
trennt den operativen Betrieb

vom Liegenschaftsbesitz.
ten Hotels mit einem minderwertigen Produkt ihre Zimmer
zu immer tieferen Preisen an. Ein Problem mit Konsequen-
zen fiir die gesamte Branche. Dies zeigt auch die aktuelle Er-
mittlung der Zimmerpreise in Zlrich und Genf der letzten
drei Jahre (Grafik 3).

Mit Alleinstellungsmerkmalen punkten
Ein Faktor, der die Investition in Hotels immer beliebter
macht, ist die abnehmende Investitionstatigkeit in kommer
zielle Anlagemoglichkeiten wie Bliroflachen und Retail. Der
starke Franken hat zudem viele Unternehmen ins Ausland
verdringt. Durch das Uberangebot an Biiroflichen hat die
Nachfrage nach kommerziellen Anlagemdglichkeiten kon-
tinuierlich abgenommen, was die Suche nach anderen In-
vestitionsmadglichkeiten und die vermehrte Investition in
Hotels verstarkt. Um der Uberkapazitat und Verdriangung
entgegenzuwirken und um hohe Cashflows und nachhalti-
ge Rendite zu erzielen, ist es wichtiger denn je, Alleinstel-
lungsmerkmale zu entwickeln und sich von der Konkurrenz
abzuheben. Dazu geh&éren neben einer hervorragenden
Lage, einer globalen Vermarktung, einzigartigen Konzept-
entwicklungen und einer Uberdurchschnittlichen Service-
qualitat auch Investitionen in Technologien und digitalisier-
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te Prozesse. Diese Faktoren bestimmen unser Zeitalter und
werden auch im Auswahlverfahren kritischer Hotelgéste im-
mer wichtiger. Nicht nur die Hotelbetreiber, auch potenzielle
Anleger sollten sich dies bewusst vor Augen halten, wenn
sie Investitionen tétigen.

Zwei Moglichkeiten fiir den Erfolg
Um die Wirtschaftlichkeit besser abzusichern, bietet sich
das Investor-Betreiber-Modell (OpCo-PropCo-Modell) an.
Bei solch einer Strukturierung wird der operative Betrieb
vom Liegenschaftsbesitz getrennt. Die Liegenschaftsbe-
sitzergesellschaft verwaltet die Immobilie und vermietet
diese an die Betreibergesellschaft. Dies ermoglicht die Fi-
nanzierung der Immobilie durch einen
institutionellen Investor, wie Immobi-
lienfonds, die strikteren Investitions-
vorgaben der Finma unterlegen sind.
Um die Vermogenswerte der Kapital-
anleger effizient und mit Garantien un-
terlegt zu bewirtschaften, dirfen diese
keine risikobehafteten Investitionen ta-
tigen. Investitionen in Immobilien, die
Renditeeinnahmen durch Pachtzahlun-
gen erbringen, sind genehmigt. Es gilt
zu erwdhnen, dass selbst die Pacht-
einnahmen, gesichert durch Garantien,
keine Rendite garantieren. Der aktu-
elle Wettbewerbsdruck und die tiefen
Zimmerpreise flihren dazu, dass vie-
le Betreiber nicht mehr in der Lage
sind, ihren Pachtzahlungsverpflichtun-
gen nachzukommen und ihre Investo-
ren um Pachtneuverhandlungen oder
temporare Mietreduktionen bitten. Das
OpCo-ProCo-Modell kann nur eine er-
folgsversprechende Losung sein, wenn
der Betreiber im Markt genligend Mas-
se hat und seine operativen Fixkos-
ten verteilen kann, so etwa mit mehre-
ren Betrieben an einem Ort. Dies kann
fur kleine, besitzergefliihrte Hotels eine
Losung sein. In diesem Falle sollte da-
rauf geachtet werden, dass die Mietzin-

sen fur den Betreiber langfristig trag-
bar sind.

Eine weitere Losung kdnnte eine
Lockerung der Vorgaben fiir institutio-
nelle Investoren durch die Finma sein.
Viele internationale Investoren eignen
sich hotelbetriebliches Wissen an und
sind gewillt, in einem dynamischen
Markt ein erh6éhtes Risiko zu tragen. In
der Schweiz jedoch diirfen sie nur mit-
tels Pachtvertragen mit Betreibern in
die Immobilie investieren und nur mi-
nimal, wenn Uberhaupt, vom betrieb-
lichen Erfolg des Hotels profitieren. Mit
einer Lockerung dieser Regulationen
konnten bei einem Zusammenschluss
verschiedener Betreiber mit ihren teils
beachtlichen Portfolios Synergien viel
besser genutzt werden.

Investitionen in Hotels sind eine
mogliche Alternative, die hohe Rendi-
ten verspricht. Jedoch nur, wenn die
nachhaltige Tragbarkeit fiir den Be-
treiber gewahrleistet ist. Das entspre-
chende Volumen, der richtige Standort,
neue Konzepte und die richtige Ver-
marktung sind entscheidend fiir den
Erfolg. Opportunitdten an guten Stand-
orten ergeben sich in der Umwandlung
von Biroflachen zu Hotels oder Ser-
viced Apartments. So lange sich der
Eurokurs und damit die Nachfrage aus
den historischen Hauptmaérkten nicht
erholt, ist hohe Vorsicht geboten - vor
allem an peripheren Standorten und
bei Konzepten ohne klare Alleinstel-
lungsmerkmale.
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Die Top-4-Hotels der
Zoom-Redaktion

#1 #4

The Capra, Saas Fee Hotel Florhof, Zirich
Schnorkelloses Chalet-Ambiente, Eine kleine Oase mitten im
elegant und urgemdtlich Herzen von Zirich
www.capra.ch www.hotelflorhof.ch

Hotel Wunderbar, Arbon
Ehrlich und gediegen,
einmalige Lage am Bodensee
www.wunderbar.ch

#3

Briicke 49, Vals
Ungezwungen, reichhaltiges
Bio-Friihstlick mit regionalen
Produkten
www.brucke49.ch
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