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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

die Auswertung unseres Sentiment Reports lasst vermuten, dass die Talsohle bald
durchschritten ist: Betreiber haben den Kurs bereits wieder auf Expansion gestellt
und nehmen sich den strategischen Herausforderungen wie dem Personalmangel,
der Digitalisierung oder der Nachhaltigkeit an. Besonders erfreulich sind die Signale
auf Seiten der Investoren, die an Hotels und Betreiberimmobilien festhalten und eine
Markterholung bereits in ihre Renditeerwartungen einpreisen. Eines steht fest: Die

Welt wird wieder reisen!

Ein herzliches Dankeschon geht nicht zuletzt an die Teilnehmenden an unserer

Umfrage fUr den diesjahrigen Sentiment Report.

Viel Spal3 beim Lesen!

WL

Andreas Ewald
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Chancen & Risiken

Digitalisierung Nachhaltigkeit Geschéaftsmodelle
Paradigmenwechsel: ESG und Nachhaltigkeit werden Bisherige Geschéaftsmodelle
Digitalisierung ist kein Kostenfaktor, von der Kur zur Pflicht fur stehen zunehmend
sondern ein Investment Investoren und Betreiber auf dem Prufstand

Fachkraftemangel Finanzierungsumfeld Konsolidierungsdruck
Mitarbeiterbindung Restriktive Finanzierungsvergabe Der Strukturwandel treibt
wird zum strategischen erfordert hoheren Expansionen, Ubernahmen und

Erfolgsfaktor Eigenkapitaleinsatz Markteintritte
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Trends

Alternative Konzepte Leisure
Investoren diversifizieren ihre Leisure entwickelt sich zu einem
Produktpalette starker mit Produkt fUr institutionelle Investoren
alternativen Konzepten und fuhrt den Weg aus der Krise an

Veranderte Nachfragestruktur Analoges Front-End
Weniger Geschéftsreisen, hybride Digitalisierung und der Einsatz
Konferenzen und Meetings werden auch in von Technologien bedeutet nicht das
den kommenden Jahren Realitat bleiben Aussterben von personlichem Service
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Auf einen Blick

i

2024

wird das
Vorkrisenniveau
erwartet

=)

30%
Zimmerauslastung

Deutschland
Jan-Okt 2021
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Hamburg

bleibt die
resilienteste
Stadt

&

€83

ADR
Deutschland
Jan-Okt 2021

—

3,9%
Spitzenrendite

in
A-Stadten

o~

€25

RevPAR
Deutschland
Jan-Okt 2021

)
13%
Delta bei der

Preisfindung zwischen
Kaufer und Verkaufer

2

11%

durchschnittliche
Wertminderung zum
Jahr 2019
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€ 2,2 Mrd.

Prognostiziertes
Hoteltransaktions-
volumen fur 2021

N/
VAN

97%

der befragten
Betreiber planen
eine Expansion
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Kommentar

,Der Digitalisierungsdruck wachst und Betriebskonzepte insgesamt befinden sich mehr denn je auf dem

Prifstand. Es sind aber die Menschen und Persdnlichkeiten, die unsere Branche tragen.“

Andreas Ewald
Founding Partner | Engel & Vdlkers Hotel Consulting
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Verzogerte Markterholung in Europa

Europa
2. Lockdown bis Mai 2021

Ocec.: Erst seit Jun 2021 auf bis zu 70% vom Vorkrisenniveau
ADR: Erst seit Aug 2021 auf 2019 Niveau

China
+2Zero COVID“ Richtlinien
_d

Ocec.: Frihe Rickkehr zum
Vorkrisenniveau im Sep 2020,

/
) seitdem hohe Volatilitat
i+ . ADR: Seit April 2021 zurtick auf
\,_“/ “’I\“ . Vorkrisenniveau
¥
S

Mittlerer Osten
Tourismusoffensive

Frihe Impfungen

Occ.: Schon seit Feb 2021
70% vom 2019 Niveau
ADR: Seit Jul 2021 Uber
Vorkrisenniveau

Ocec.: Vorkrisenniveau im Jun 2021, seitdem 80% des 2019 Niveaus
ADR: Schwankend zwischen -30% und Vorkrisenniveau seit Jul 2020
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USA als Vorreiter aus der Krise

% Veranderung zu 2019
-14%

-16%

80%

-21%

\ USA

-31%
PY Europa

70%

60%

50%

40%

30%

Zimmerauslastung (Occ.%)

20%

10%

0%
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt

mEuropa 2021 = USA 2021

Die Erfolge der Impfkampagnen ermdéglichten in den USA eine ziigige und friihere Riickkehr in Richtung Vorkrisenniveau als in
Europa. Der Rlckgang der staatlichen Restriktionen hat dem inlandischen Tourismus Aufwind gegeben. Die ausbleibenden internationalen
Ankunfte verhindern bisher eine vollstandige Markterholung.
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Hamlburg zeigt weiterhin die hochste Resilienz in der Krise

Stadt

Hamburg

Berlin

MuUnchen

Koln/Bonn

Stuttgart

Frankfurt

Dusseldorf

Deutschland

RevPAR*

€22 (-34%)

€19 (-38%)

€18 (-36%)

€18 (-45%)

€15 (-44%)

€13 (-51%)

€13 (-58%)

€19 (-35%)

ADR*

€90 (-5%)

€74 (-16%)

€86 (-14%)

€77 (-21%)

€80 (-19%)

€79 (-23%)

€82 (-28%)

€83 (-10%)

Zimmerauslastung*

25% (-31%)

5% (-24%)

20% (-27%)

23% (-30%)

19% (-31%)

16% (-37%)

16% (-41%)

23% (-27%)
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Transaktionsvolumen**

€20 Mio. (-87%)

€346 Mio. (-19%)

€181 Mio. (-22%)

€2 Mio. (-96%)

€157 Mio. (+250%)

€256 Mio. (+184%)

€0 Mio. (-100%)

€1,49 Mrd. (-17%)

*Jan-Okt 2021, sortiert nach hdchstem absoluten RevPAR  **Q1-Q3 2021

Fir 2021 ist in den Top 7 Stadten Deutschlands noch keine volistandige Erholung in Sicht. Die Abhangigkeit von internationalen

Ankunften und Messen erschwert in Stadten wie Dusseldorf und Frankfurt die Rickkehr zur Normalitat. Stadte mit groBerem Anteil an Leisure-

Gasten wie Hamburg und Berlin wurden weniger hart getroffen und konnten insbesondere die ADR auf stabilerem Niveau halten.
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Divergierende Preisvorstellungen bremsen den Transaktionsmarkt
5.2
4,9
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£ - 50%
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Auf dem Hoteltransaktionsmarkt hat sich der Bid-Asking Gap noch nicht geschlossen. Bisher wurden durch die staatliche Hilfen
Notverkaufe vermieden. Die bis dato wachsende Assetklasse wurde stark durch die Krise ausgebremst, die groBe Mehrheit der Investoren
erwartet jedoch aufgrund des anhaltenden Tiefzinsumfeldes in zwei bis drei Jahren Transaktionsvolumina auf Vorkrisenniveau.
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Spitzenrenditen sinken auf Vorkrisenniveau

A-Stadte
2021 @ 3,9%

2020 @ 4,5%
2019 @ 4,0%

B-Stadte
2021 @ 4,5%

20200 5,1%
2019 @ 4,6%

C-Stadte

20210 4,9%
20200 5,7%
20190 5,1%

Leisure

2021 @ 4,8%

"1 Vorjahreswert
2,5% 3,0% 3,5% 4,0% 4,5% 5,0% 5,5% 6,0% 6,5% 7,0%

Investoren preisen eine Markterholung bereits in ihrer Renditeerwartung ein. Das Tiefzinsumfeld und die hohe Liquiditat tragen
zudem zur Attraktivitat der Assetklasse Hotel bei. Die Erholung der Durchschnittsrenditen tauscht allerdings dartber hinweg, dass sich bei den

Investments die Spreu starker vom Weizen trennt: Die Spanne der Renditeerwartungen geht starker auseinander als im Vorjahr.
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Investoren suchen Sicherheit, Betreiber lieben Leisure

Betreiber Investoren

A-Stadte
38%

@ @
C-Stadte @ @

B-Stadte

Leisure

Budget Midscale Upscale Luxury Budget Midscale Upscale Luxury

Hinsichtlich der Attraktivitat von Standort- und Segment-Kombinationen zeigen sich unterschiedliche Préaferenzen.

A-Stadte sind unabhangig vom jeweiligen Segment am attraktivsten fUr Investoren. Betreiber ziehen hingegen die Upscale- & Luxury-
Konzepte im Leisure-Bereich vor.
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Hamburg und Munchen genie3en das groBte Vertrauen
Hamburg Mdinchen Kaéln Leipzig Stuttgart Dresden Berlin Bonn  Nirnberg Mannheim Bremen Hannover Dortmund Dusseldorf Frankfurt

Zwischen Investoren und Betreibern herrscht ausnahmslos Einigkeit Giber die am nachhaltigsten aufgestellten Hotelmarkte. Wie

Betreiber

= Sehr nachhaltig

= Nachhaltig

= Weniger nachhaltig
= Nicht nachhaltig

Investoren

auch im Vorjahr werden Hamburg und Munchen als die resilientesten Standorte eingeschatzt. Die Messestadte liegen dagegen am unteren
Ende der Skala.
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Zahlungsaufschub bleibt Trumpf — Risikoverteilung auf dem Prufstand

B 3% (-12%) m Betreiber ®Investoren

Keine Adaptierung notwendig 13% (+4%)
0 (¢]

_ 0, 0,
Verzicht auf Pachterhéhung/Aussetzung von Indexierungsregelungen 7% ( 1;)(% (+6%)
o\~ (o)

0, 0,
Vertragsveriangerungen NN, 5% (+2%)

23% (+4%)

B X . 2 (o) (o)
Temporare Vereinbarung von hybriden Modellen _ 0% (+8%)

14% (-2%)

o/ (.10
Verzicht auf Miet-/Pachterhéhung durch Eigentiimer _ 22% (-1%)

10% (-2%)

() _10,
Gewahrung von Miet/Pachtstundungen RN, 25 (-3%)

30% (-1%)

Investoren nehmen weiterhin Einschnitte im Cashflow in Kauf, es wurden jedoch zunehmend Vertragsstrukturen angepasst.
Miet- beziehungsweise Pachtstundungen sind nach wie vor die bevorzugte MaBnahme, allerdings wird zunehmend die Risikoverteilung mittels

hybrider Modelle angepasst. Vertragsverlangerungen werden mehrheitlich im Zusammenhang mit Stundungen angewandt.
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Nachhaltigkeit/ESG rucken starker in den Fokus der Akteure

Betreiber

22%

14%

10%
7%
6%

4% 4% 39 4%
(¢}

1 2 3 4 5 6
Keine Bedeutung

5%

Investoren = @ 7,1

11%

24%

ENGEL&VOLKERS
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21% 21%

10%
9%

9 10
Top Prioritat

Nur die wenigsten Marktteilnehmer kénnen sich dem Thema Nachhaltigkeit und ESG entziehen. Hinsichtlich der Prioritat im

Unternehmen herrscht weitestgehend Einigkeit zwischen Betreibern und Investoren. Fur eine Mehrheit hat Nachhaltigkeit und ESG einen

hohen Stellenwert. Die Herausforderungen liegen vielmehr in der konkreten Umsetzbarkeit.
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ESG-Ziele erfordern einen bunten Strau3 an MafBnahmen

Digitalisierung,
effizientere
Prozesse und
Standards

Mitarbeiter-
schulungen

Auswahl
alternativer

Energiequellen
und Materialien

Regionale,
Okologische
und vermehrt
vegetarische

Produkte

ENGEL&VOLKERS
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Technische
Ressourcen- Anpassungen
und Energie- bzw. Neuerungen
einsparungen im Neubau sowie

der Sanierung

Social Zertifizierungen
Governance

bei der
Mitarbeiter-
auswanhl

Die in der Umfrage genannten MaBnahmen zur Erreichung von ESG-Zielen lassen sich auf die oben dargestellten Themenfelder

reduzieren. Fur Investoren wie auch Betreiber stehen dabei Digitalisierung und MaBnahmenbitndel um den Energie- und Ressourceneinsatz

nicht zuletzt auch aufgrund wirtschaftlicher Vorteile im Fokus. Zertifizierungen erweisen sich als der standardisierte Weg zum Ziel.
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Opportunisten stehen trotz geringer Insolvenzen in den Startlochern

[o) _410 .
Distressed Assets _ 9% (-1%) E Betreiber = Investoren

5% (-7%)

(o) _10,
Sale & Leaseback Transaktionen aufgrund von Liquiditatsbedarf auf Betreiberseite _ 7% (:3%) 11% (-3%)
o\~ (o)

Weitere Diversifizierung in Nischenmérkte N HRRRR 7% (+9%)

12% (+5%)

(o) _ [0)
Insolvenzen bei Betriebsgesellschaften _ 9% (16%)

14% (-11%)

- I 6% (+2%)
Umnutzungen von Bestandshotels in andere Nutzungsarten

16% (+0%)

M&A Opportunititen firr Brands & Betreiber RN, 20% (+6%)

17% (+6%)

o/ (-0,
Restriktive Finanzierungsvergabe RN 5% (-3%)

21% (+5%)

M&A Opportunititen werden den Markt zukiinftig am starksten beeinflussen. Auf Investorenseite wird die restriktive
Finanzierungsvergabe als wichtigster Einflussfaktor eingeschatzt. Beide Akteursgruppen sehen in der Diversifikation in Nischenmarkte

wachsende Potenziale, Insolvenzen verlieren im Vergleich zum Vorjahr an Bedeutung.
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Marktchancen ziehen Akteure ins Ausland

Betreiber
AuRerhalb Deutschlands | T ]
A-stadte NG I
Leisure/Feriendestinationen I |
B-Stadte |G I
C-stadte NI |

Investoren

AuRerhalb Deutschlands |

A-Stadte |

Leisure/Feriendestinationen | S I
B-Stadte I L
C-Stadte NN — e

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

= Héhere Aktivitdt = Konstante Aktivitat Verringerte Aktivitdt = Keine Aktivitat

In dem kommenden Jahr planen sowohl Investoren als auch Betreiber ein stiarkeres Engagement auBerhalb Deutschlands.
Ebenso bleiben A-Stadte weiterhin attraktiv. Feriendestinationen etablieren sich zunehmend auch als Produkt fUr institutionelle Investoren,

stehen jedoch starker in der Gunst von Betreibern.
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Ruckkehr zum Vorkrisenniveau wird in 2024 erwartet

Betreiber

| 2022 | 2025 | 2026

-
N\ .

"1 Vorjahreswert
e

~

Investoren

Dreiviertel aller Befragten erwarten das Erreichen des Vorkrisenniveaus 2023 bis 2024. Dieser Wert entspricht trotz anhaltender Krise
den Vorjahreswerten. Dabei blicken Betreiber etwas optimistischer in die Zukunft als Investoren — spatestens 2025 sollte ihrer Einschatzung

nach eine Markterholung erreicht sein.
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Betreiber wieder auf Expansionskurs
Expansionsstrategie

Verlagerung ins Ausland Aggressiveres Bieterverhalten

Verlagerung in
Perspektivstandorte

Ausbau der

Verlagerung in Ferienhotellerie

kleinere Markte

Keine Anpassungen

(z.B. Serviced-Apartments)

(---) neue Antwortmoglichkeit 2021

Ausbau gewerblicher Wohnkonzepte

ENGEL&VOLKERS
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Wachstumsstrategie

Betreiberkonsolidierung

Development

Bestandstbernahme

Betreiber haben ihre Schockstarre liberwunden und setzen wieder auf Wachstum. 97% der befragten Betreiber gaben an, ihr

Hotelportfolio ausbauen zu wollen. Dabei werden Expansionsstrategien starker an die Marktveranderungen gekntpft. So gewinnen Nischen

wie die Ferienhotellerie und Wohnkonzepte wie Serviced-Apartments an Bedeutung.
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Betreiber: Digitalisierung und Mitarbeiterbindung als Erfolgsfaktoren

Strategische MaBnahmen

Stérkere Orientierung
an lokaler Bevélkerung

Reduzierung des

Service-Angebots Digitalisierung von

Prozessen

Stérkere
Ausrichtung auf ESG

Verstarkte

Starkere Ausrichtung Mitarbeiterbindung

auf Leisure-Tourismus

Bei der strategischen Ausrichtung liegen aufgrund des akuten Personalmangels vor allem Mitarbeiterbindung wie auch eine

Digitalisierung von Prozessen im Fokus. Die Krise hat bei Betreibern insgesamt einen gro3en Digitalisierungsschub ausgeldst. Um Risiken

Digitalisierungshiirden

Kosten/Finanzierung
Zeit/Aufwand
Mitarbeitertraining
Fehlendes Know-How
Fehlende Internetgeschwindigkeit
Infrastruktur der Bestandsobjekte
Kundenakzeptanz
Keine komplett abbildbare Customer Journey
Fragmentierte Systemlandschaft
Geschwindigkeit der Technologieentwicklung
Legacy Systeme
Interfaces
Datenschutzregelungen
Fehlende Kompatibilitat
Burokratie

zu minimieren, spielt dartber hinaus eine starkere Ausrichtung auf Leisure sowie ESG eine Rolle.
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Betreiber: Vorsichtig optimistisch in die Zukunft

32%

18%

15%

12%
9%
7%
5%
l =
]
4 5 6

1 2 3 7 8 9 10
Das Hotel wird nicht mehr Die Einschnitte kénnen langfristig wieder
profitabel wirtschaften kénnen erwirtschaftet werden

Die Mehrheit der Betreiber ist der Meinung, dass bisherige Einschnitte durch die Pandemie langfristig wieder erwirtschaftet

werden koénnen. Diese Einschatzung fallt im Vergleich zur vorjahrigen Umfrage positiver aus.
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Investoren: Der grof3e Preisrutsch bleibt aus

8%

-30% -25%

Wertminderung

10%

-20%

16%

34%

-15% -10% -5%

ENGEL&VOLKERS
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13%

2%

0% 10%

Wertsteigerung

Im Vergleich zum Jahr 2019 hat die Pandemie eine Wertminderung von durchschnittlich 11% fiir Hotelimmobilien

zur Folge gehabt. Damit sind flr die meisten Akteure gréBere Werteinbriche ausgeblieben, 15% der Umfrageteilnenmer geben sogar eine

Wertsteigerung seit 2019 an.
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Das Gros der Investoren erweist Betreiberimmobilien die Treue

Verstarkter Ankauf von Projektentwicklungen

Ausbau des Hotelportfolios

Portfoliobereinigung

Keine Anpassungen 8%

Investitionen in alternative Konzepte
(z.B. Long-Stay, Senior Residences, etc.)
Investitionen ins Ausland
Investitionen in kleinere Markte

Investitionen in andere Asset-Klassen

Obwohl 19% der Investoren ihr Gliick in anderen Asset-Klassen suchen, wahlt ein Viertel die Diversifikation in alternative
Konzepte und bleibt Betreiberimmobilien treu. Ein ahnlicher Anteil wie im Vorjahr nutzt die Marktsituation, um ihr Hotelportfolio weiterhin

auszubauen.
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Investoren: Preisvorstellungen gehen starker auseinander

Preisfindung am Hotelimmobilienmarkt Hauptgriinde fiir nicht erfolgreich abgeschlossene Transaktionen

Eine Preisfindung ist derzeit nicht moglich

1. Preisvorstellung des Verkaufers 31%

Es kann weiterhin ein
hoher Verkaufspreis

, 2. Unsicherheit durch die Auswirkungen der Pandemie  20%
erzielt werden

3. Unvorteilhafte Konditionen der Bankfinanzierung 17%
4. Hoherbietender Konkurrent 15%
5. Objektqualitat 12%
6. Deal Struktur 5%

0% (-27%) Es kann ein niedrigerer Unterschiedliche Preisvorstellungen
Ankaufspreis erzielt werden zwischen Kéaufer und Verkaufer

Kaufer und Verkdufer haben divergierende Preisvorstellungen, das Delta liegt bei 13%. Dies schlagt sich entsprechend im
eingebrochenen Transaktionsvolumen nieder. Da die staatlichen Hilfen den Druck auf die Betreiber entscharfen konnten, blieben Notverkaufe

und die Gelegenheit fur Schnappchen vorerst aus.
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Lage bleibt trotz Krise wichtigstes Kriterium fur Investments

Lage /Mikoiege |
seviver-Bonitst [ s

pesinaton [
arkentwickng [ %

viethehen I

Garanten [ 0%

verrag [ — 10%

Der Standort eines Investments ist noch immer das wichtigste Kriterium. Die Bonitat spielt nichtsdestotrotz auch eine groBe Rolle,
weitere Investmentkriterien halten sich die Waage. Im Hinblick auf neue Konzepte zeigen Investoren Offenheit, ein Track Record wird am

geringsten gewichtet.
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Investoren: Steigende Eigenkapitalanforderungen

Eigenkapitalanforderungen bei Investments Relevante Aspekte bei zukiinftigen Vertragsgestaltungen

Keine

63%

Hybrides Pachtmodell

anstatt reine Fixpacht
,Corona Klausel“

21%

11%

Performance-Clause /
5% . Markt-Benchmark

Uber 75% 51-75% 25 - 50% bis 25%

Starkeres Sicherheitspaket

Im Vergleich zum Vorjahr sind die Eigenkapitalanforderungen deutlich gestiegen. Eine Risikominimierung aus Sicht der Investoren
steht auch bei der zukUnftigen Vertragsgestaltung im Fokus: Wie im Vorjahr wird eine Corona-Klausel als wichtigster Aspekt genannt, dicht

gefolgt von einem starkeren Sicherheitspaket.
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Teilnehmerprofile & Umfragedesign

Betreiber @ HotelgroBe: 132 Zimmer

47 %

Individualhotel 23% Global 4% Luxury 6%
‘ Budget 20%
Franchisenehmer 26% ‘ ¢ ’
Unternehmens-
struktur Standorte Upscale 34%
. Franchisegeber 5%
. 169 Deutschland 50% Midscale 39%
uropa 46%
Eigenmarke 46%
Investoren @ Transaktionsvolumen (p.a.): 115 Mio. €
o)
53%
0,
Opportunistic 15% Global 11% Luxary 10%
’ Core 28% Deutschland 41% I Budget 27%
Strategische Europa 24% Geografische
. . Upscale 26%
Ausrichtung Allokation

Midscale 38%

Core+ 27% ~

DACH 24%

Value Add 30%
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Hinweis

Die Inhalte dieses Reports sind lediglich als allgemeine, unverbindliche Information
gedacht und kénnen daher nicht als Ersatz fUr eine detaillierte Recherche oder eine
fachkundige Beratung oder Auskunft dienen. Obwohl dieser Bericht mit
groBtmaglicher Sorgfalt erstellt wurde, besteht kein Anspruch auf sachliche
Richtigkeit, Vollstandigkeit und/oder Aktualitat; insbesondere kann dieser Bericht
nicht den besonderen Umstanden des Einzelfalls Rechnung tragen. Eine
Verwendung liegt damit in der eigenen Verantwortung des Lesers. Jegliche Haftung
seitens der Engel & Volkers Hotel Consulting GmbH und/oder eines anderen Engel
& Volkers Lizenznehmers wird ausgeschlossen.
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