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Kernthese

Weniger, aber wettbewerbsfahigere Hotels - und hohere Profitabilitat fiir die besten
Betreiber. Diese Entwicklung hat bereits begonnen und setzt sich nach meiner Einschatzung
bis ca. 2040 fort.

Gemeint ist keine pauschale Schrumpfung des europdischen Hotelmarkts, sondern eine selektive
Marktentwicklung. Dabei ist zwischen vier Gréen zu unterscheiden:

= Anzahl der Hotels: Sie diirfte in vielen Markten sinken, weil kleine und wirtschaftlich schwache Betriebe
aufgeben, umgenutzt oder von grofReren Betreibern ibernommen werden.

= Anzahl der Hotelzimmer: Sie kann insgesamt stabil bleiben oder regional sogar wachsen, weil grofsere und
neue Hauser einen Teil der Abgange ersetzen.

= Wirtschaftlich wettbewerbsfahige Kapazitat: Sie wird an vielen starken Standorten knapper, denn nicht
jedes Zimmer im Bestand ist marktfahig.

= Standorte: Starke und schwache Lagen entwickeln sich deutlich auseinander.

Meine These lautet: An vielen wirtschaftlich starken und regulierten Standorten wird das konkurrenzféahige
Hotelangebot knapper - nicht pauschal in ganz Europa. Schwache oder sanierungsbeddirftige Hauser scheiden
aus dem Markt aus, geeignete Objekte werden umgenutzt, und Hotelneubauten sind derzeit teuer. Gleichzeitig
entstehen an wachsenden Tourismus-, Wirtschafts- und Technologiestandorten weiterhin neue Hotels.

Wo knappes Angebot auf stabile oder steigende Nachfrage trifft, entstehen nach meiner Einschatzung die
attraktivsten Hotelmarkte der kommenden 15 Jahre. Profitieren werden dort vor allem Hauser und Betreiber,
die Standort, Immobilie, Marke, Kapitalstruktur, Vertrieb, Personal, KI und Automatisierung erfolgreich
miteinander verbinden.

Die vierte industrielle Revolution —
»Das Zeitalter der intelligenten Automatisierung*

Die Entwicklung des Hotelmarkts bis ca. 2040 ist mehr als ein gewdhnlicher Marktzyklus. Sie ist Teil eines
groReren historischen Ubergangs, den ich als vierte industrielle Revolution verstehe: das Zeitalter der
intelligenten Automatisierung.

Die Industrialisierung vervielfachte kérperliche Arbeit durch Maschinen. Die Digitalisierung machte
Informationen weltweit verfligbar und verband Menschen und Prozesse. Kiinstliche Intelligenz geht nun einen
Schritt weiter: Sie Gbernimmt Teile des Analysierens, Planens und Entscheidens. Robotik libertragt diese
Intelligenz auf kdrperliche Tatigkeiten. Virtuelle und erweiterte Realitat, Spatial Computing und digitale
Zwillinge verandern gleichzeitig Lernen, Ausbildung, Zusammenarbeit, Planung und die Vorbereitung realer
Projekte.
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Wie bei friiheren industriellen Revolutionen profitieren nicht alle Menschen, Tatigkeiten und Unternehmen
gleichermaf@en. Besonders unter Druck geraten standardisierbare Tatigkeiten, personalintensive
Geschaftsmodelle und Unternehmen, die ihre Prozesse nicht rechtzeitig anpassen. Gleichzeitig entstehen neue
Aufgaben rund um Technologie, Kontrolle, persdnliche Beratung, Verantwortung, Kreativitat und
zwischenmenschliche Beziehungen. Besonders wertvoll werden Menschen, die ihr Branchenwissen mit Kl- und
Technologiekompetenz verbinden. Uber Erfolg und Misserfolg entscheidet dabei nicht nur die
Anpassungsfahigkeit, sondern auch Kapital, Regulierung, Standort, Energiepreise und die Marktentwicklung.

Europas Hotelmarkt im Wandel

Technologie, Bereinigung und Marktzyklus 2010-2040 R B e

VIERTE INDUSTRIELLE REVOLUTION
+ZEITALTER DER INTELLIGENTEN AUTOMATISIERUNG”

2010-2019 2020-ca. 2030 Ab ca. 2028 an starken Standorten Ca. 2038-2040
Aufschwung Bruch & Bereinigung Aufschwung & Reife Ubertreibungsrisiko
Globalisierung - niedrige Zinsen Pandemie - Kosten - Insolvenzen Kl - Robotik - Produktivitat Pachten - Bewertungen - Korrektur

Erwarteter Wendepunkt ca. 2028

Bereinigung schwacher Betriebe lauft bis ca. 2030 weiter - Einstiegsfenster
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Schematische Darstellung einer Marktthese - keine garantierte Prognose. Rudi Nowaczyk - Nowa Hotel Real Estate

2026 bis ca. 2030: Die Bereinigung hat begonnen

Die Bereinigung ist keine reine Zukunftsprognose mehr, sondern hat bereits begonnen. Im deutschen
Beherbergungsgewerbe stiegen die Unternehmensinsolvenzen 2025 um 40,1 Prozent und lagen damit deutlich
Uber dem Niveau vor der Pandemie [1]. Im ersten Halbjahr 2026 zahlte das Gastgewerbe 59,6 Insolvenzen je
10.000 Unternehmen, gegeniiber 36,2 im Durchschnitt aller Wirtschaftsbereiche [2]. Auch groRere Betreiber
sind betroffen, wie die Insolvenz der Revo Hospitality Group zeigt, die zu Portfolio-Neuordnungen und neuen
Betreibern im deutschen Markt gefiihrt hat [3].

Nach der Prognose von Allianz Trade kdonnte 2026 bei den Unternehmensinsolvenzen in Deutschland
insgesamt den vorlaufigen Hohepunkt markieren. Uber alle Branchen hinweg, also nicht nur in der Hotellerie,
werden fiir 2026 rund 24.650 Unternehmensinsolvenzen erwartet, flir 2027 rund 24.150 [4]. Die Zahlen gehen
ab 2027 also leicht zurlick, bleiben aber zunachst hoch. Starke Standorte diirften dabei zuerst drehen, nach
meiner Einschatzung ca. 2028; die Insolvenzen betreffen danach vor allem schwache Betriebe und Lagen.
Treiber sind:

= Refinanzierung: Die EZB hat ihre Leitzinsen im September 2026 angehoben; der Einlagesatz liegt seit dem
16. September 2026 bei 2,50 Prozent [5]. Finanzierungen sind zwar verfligbar, typischerweise mit 55 bis 65
Prozent Beleihungsauslauf [3]. Nach meiner Beobachtung geraten aber vor allem Objekte unter Druck,
deren Kredite aus der Niedrigzinszeit zu deutlich héheren Konditionen anschlussfinanziert werden miissen.
Wer das nicht tragen kann, muss verkaufen, umschulden oder den Betreiber wechseln.

- Kosten: Lohne, Energie und Pflichten zur energetischen Sanierung verteuern den Betrieb. Altere Hauser mit
Investitionsstau rechnen sich nicht mehr.
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- Uberhdhte Pachten: Vertrage, die vor der Zinswende abgeschlossen wurden, sind fiir viele Betreiber nicht
mehr tragfahig.

= Nachfolge: Viele inhabergefiihrte Hotels haben keinen Nachfolger und kommen diskret auf den Markt.
Das Ergebnis sind Insolvenzen, Betreiberwechsel, Notverkdufe und die ersten gréBeren Umnutzungen. Der
Investmentmarkt bleibt dabei aktiv: Im ersten Halbjahr 2026 wurden in Deutschland Hotelimmobilien fiir 741

Millionen Euro gehandelt, 18 Prozent weniger als im sehr starken Vorjahreszeitraum [3]. Flir K&ufer mit
Eigenkapital und klarem Konzept ist genau diese Phase das beste Einstiegsfenster.

Betreiberqualitiic entscheidet
Nicht nur gute und schlechte Hotels entwickeln sich auseinander, sondern auch gute und schlechte Betreiber.

Ein alteres Hotel an einem starken Standort kann durch Investitionen, Automatisierung, professionelles
Revenue Management und eine klare Marke wieder erfolgreich werden. Umgekehrt kann auch ein modernes
Hotel scheitern: an Uberﬁnanzierung, einer zu hohen Pacht, einer ineffizienten Zentralverwaltung, schwachem
Vertrieb, fehlender Liquiditat, falscher Positionierung oder schlechtem Management.

Die Wettbewerbsfahigkeit eines Hotels entsteht kiinftig aus dem Zusammenspiel von sieben Faktoren:

Standort

Immobilie und technische Qualitat
Betreiberkompetenz

Marke und Positionierung

Kapital- und Pachtstruktur
digitaler Vertrieb

N o g M b=

Kl und Automatisierung

Wer als Eigentiimer oder Investor ein Hotel bewertet, muss deshalb immer beide Seiten priifen: das Objekt
und den Betreiber.

KI im Betrieb: bis 2030 fester Bestandteil fithrender Hiuser

Kl-basierte Software wird bis 2030 bei groReren, standardisierten und technologisch fiihrenden
Hotelbetrieben zum Ublichen Bestandteil des Betriebs. Kleinere, inhabergefiihrte und weniger digitalisierte
Hauser werden mit unterschiedlicher Geschwindigkeit folgen. Der Ausgangspunkt ist noch niedrig, die
Dynamik aber hoch: 2025 nutzten 20 Prozent der Unternehmen in der EU mit mindestens zehn Beschaftigten
Kl, nach 13,5 Prozent im Jahr zuvor. Im Beherbergungsgewerbe wird Kl bisher vor allem fiir Marketing und
Vertrieb eingesetzt [6]. Das Hotel bleibt ein Gastgeberbetrieb, organisiert sich aber zunehmend wie ein
Technologieunternehmen:

= Kl-gesteuertes Revenue Management und datenbasierter Einkauf
= automatisierte Reservierung, Abrechnung und Gastekommunikation
= automatisierte Personal- und Reinigungsplanung
= digitaler Vertrieb, digitaler Check-in und Zimmerzugang
= virtuelle Besichtigungen von Zimmern und Veranstaltungsflachen
Sichtbar wird das auch am Empfang: KI-Rezeptionisten beantworten als Sprachassistent am Telefon, im Chat,

als digitaler Avatar am Terminal oder kiinftig als lebensgrof3e holografische beziehungsweise raumliche
Projektion [7] in der Lobby Gastefragen, nehmen Buchungen an und begleiten den Check-in - rund um die Uhr
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und in vielen Sprachen. Besonders fiir Budget- und Apartmenthotels mit kleiner Rezeption oder ohne
Nachtschicht halte ich das fur wirtschaftlich attraktiv. Sie ergdnzen den persdnlichen Empfang, ersetzen ihn
aber nicht.

Die nachste Entwicklungsstufe sind nach meiner Einschatzung autonome Kl-Agenten, die sich in den spaten
2020er- und in den 2030er-Jahren verbreiten dirften. Sie analysieren nicht nur Daten und geben
Empfehlungen, sondern fiihren innerhalb festgelegter Regeln selbststandig Aufgaben und Transaktionen aus:
Zimmerpreise anpassen, Vertriebskanale steuern, Dienstplane erstellen, Waren bestellen, Rechnungen priifen,
Reparaturen auslésen, Marketingmafénahmen starten und grofRe Teile der Gastekommunikation bearbeiten.
Mehrere spezialisierte Agenten kdnnen dabei miteinander kommunizieren und den Betrieb im Hintergrund
koordinieren. Menschen bleiben fiir Kontrolle, Verantwortung, Strategie, Qualitdt und persénliche
Gastfreundschaft zustandig.

Dariber hinaus verandert Kl die gesamte Wirtschaft. Wenn Kl intensiv in die Kernprozesse europaischer
Unternehmen integriert wird, kann sie einen neuen Produktivitats- und Wachstumszyklus ausldsen.
Unternehmen kdnnen in derselben Zeit mehr Projekte, Analysen, Verhandlungen und Transaktionen
bearbeiten. Ob und wann dieser Effekt gesamtwirtschaftlich sichtbar wird, hangt jedoch von Investitionen,
Energieversorgung, Qualifikation, Regulierung und der Geschwindigkeit der Einfliihrung ab. Dass ein solcher
Zyklus in den 2030er-Jahren entsteht, ist eine zentrale These dieses Berichts.

Robotik: schneller, als viele erwarten

Robotik, Sensorik, maschinelles Sehen und humanoide Systeme entwickeln sich derzeit sehr schnell. Ich
erwarte deshalb eine zligige, in Stufen verlaufende Entwicklung:

1. Bis 2030: KI-Software, Sensorik und erste spezialisierte Reinigungs-, Transport-, Kiichen- und
Serviceroboter verbreiten sich.

2. Erste Halfte der 2030er-Jahre: Robotik wird in standardisierten Betriebsbereichen zunehmend
wirtschaftlich und breiter eingesetzt.

3. Bis ca. 2040: Weiterentwickelte, teilweise humanoide Systeme kdnnen fester Bestandteil moderner
Hotelbetriebe sein, etwa in Housekeeping, Waschelogistik, Kiiche und Haustechnik.

Robotik wird sowohl offene Personalliicken schlieBen als auch den Personalbedarf bei standardisierten
Tatigkeiten reduzieren. Haufig werden zunachst einzelne Aufgaben und Arbeitsstunden automatisiert, nicht
vollstandige Berufsbilder. Der europaische Personalmangel beschleunigt diese Entwicklung zusatzlich.

Menschen bleiben insbesondere flir persénliche Gastfreundschaft, Fiihrung, Verkauf, Qualitdtskontrolle,
Verantwortung, Problemldésung und anspruchsvolle Gastesituationen unverzichtbar. Besonders wertvoll
werden Mitarbeiter, die Branchenwissen mit Kl- und Technologiekompetenz verbinden und Aufgaben steuern,
flr die friher ganze Abteilungen nétig waren.

Auch die Gastronomie groRerer Hotels verandert sich. Intelligente Warenwirtschaft, Bilderkennung und Ki-
gestltzte Bedarfsplanung steuern Einkaufsmengen, Lagerbestand, Produktion und Lebensmittelabfalle
genauer. Robotik kann standardisierte Vorbereitungs-, Spil- und Transportaufgaben ibernehmen.
Hochwertige Gastronomie und personliche Beratung bleiben dagegen stark menschlich gepragt.
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Wirtschaftlichkeit: Gewinne kénnen schneller wachsen als Umsiitze

Richtig eingesetzte Technologie senkt die laufenden Betriebskosten, erhoht die Produktivitat und verbessert
grundsatzlich die Margen. Automatisierung optimiert insbesondere Personalbedarf, Auslastung,
Preissteuerung, Einkauf und Prozessqualitat. Dem stehen Investitions-, Software-, Wartungs- und
Umstellungskosten gegentliber. Wer friih und konsequent automatisiert, kann deshalb deutliche Produktivitats-
und Margenvorteile erzielen; die Gewinne kdnnen schneller wachsen als die Umsatze.

Wie stark sich dieser Vorteil im Nettogewinn niederschlagt, hdngt von Auslastung, Investitionskosten,
Wettbewerb, Pachtstruktur und Standort ab. An starken Standorten mit knappem Angebot und
zahlungskraftiger Nachfrage kdnnen Betreiber einen besonders groRen Teil der Produktivitatsgewinne als
zusatzliche Marge behalten. In austauschbaren Segmenten mit starkem Wettbewerb kann dagegen ein Teil der
Kostenvorteile liber niedrigere Preise an die Gaste weitergegeben oder durch hohe Pachten und
Finanzierungskosten abgesch&pft werden. Der technologische Produktivitétsvorteil bleibt dennoch bestehen.

Das intelligente Hotelgebiiude: Energie, Wasser, Daten und autonome
Systeme

Die Technik im Hintergrund wird zu einem eigenen Werttreiber der Hotelimmobilie. Die folgenden
Entwicklungen halte ich bis ca. 2040 fir besonders relevant.

Intelligente Gebaude und operative digitale Zwillinge

Digitale Zwillinge werden nicht nur bei Planung und Bau eingesetzt. In Verbindung mit Sensoren,
Gebadudetechnik und KI bilden sie den laufenden Betrieb digital ab und iberwachen Energie- und
Wasserverbrauch, Raumklima, Luftqualitat, Aufziige, Pumpen, Kiihlung und die Belegung einzelner Bereiche [8].
Reparaturen kdnnen so vor einem Ausfall ausgeldst, Zimmer nur bei tatsdchlichem Bedarf beheizt, geklhlt und
gereinigt werden. Eigentiimer, Betreiber und technische Dienstleister arbeiten mit einer gemeinsamen
Datenbasis. Ein funktionsfahiger Gebaudezwilling kann nach meiner Einschatzung langfristig selbst zum
Wertfaktor werden - vorausgesetzt, die technischen Daten sind aktuell, die Systeme kompatibel und die Pflege
regelmafiig.

Energie: vom Verbraucher zum gesteuerten System

Photovoltaik auf Dach und Fassade, Warmepumpen, Batteriespeicher, Abwarmenutzung, automatisierte
Verschattung, intelligente Kiihlung und lokale Energiegemeinschaften kénnen Fremdenergiebedarf und
Betriebskosten senken. Kl steuert, wann Energie erzeugt, gespeichert, eingekauft oder verbraucht wird;
Elektrofahrzeuge kdnnen tber bidirektionales Laden zeitweise als Speicher dienen. Nach der europaischen
Gebauderichtlinie wird das emissionsfreie Gebaude zum Standard fiir Neubauten: flir neue Gebaude
offentlicher Eigentliimer ab 2028, fiir alle neuen Gebaude ab 2030 [9]. Nicht jedes Hotel kann energieautark
werden; Lage, Dachflache, Denkmalschutz, Netzanschluss und Investitionskosten setzen Grenzen. Altere
Hauser mit schlechter Energiebilanz und schwer nachriistbarer Technik kdnnen weiter an
Wettbewerbsfahigkeit verlieren.

Wasser: Sicherheit wird zum Wertfaktor

In Regionen mit zunehmender Wasserknappheit - in Spanien, auf den Inseln und in slidlichen Ferienregionen -
wird Wassersicherheit zu einem eigenen Wettbewerbsfaktor [10]. Intelligente Zahler, automatische
Leckageerkennung, wassersparende Sanitartechnik, Grauwasseraufbereitung, Regenwassernutzung und die
Wiederverwendung aufbereiteten Wassers kdnnen den Frischwasserbedarf reduzieren. Aufbereitetes Wasser
kann, soweit rechtlich und technisch zulassig, flr Toiletten, Bewasserung, Kiihlung und Reinigung genutzt
werden [11]. In besonders trockenen Regionen kann kiinftig nicht nur der Zimmerpreis oder die Lizenz liber
den Wert eines Hotels entscheiden, sondern auch der gesicherte Zugang zu Wasser und die Fahigkeit des
Gebaudes, Wasser aufzubereiten.
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Digitale Identitat und nahtlose Reiseprozesse

Bis Ende 2026 muss jeder EU-Mitgliedstaat eine européaische digitale Identitatsbrieftasche (EUDI Wallet)
anbieten; ihre Nutzung ist freiwillig [12]. Zudem hat die Européaische Kommission digitale Reisedokumente
vorgeschlagen [13]. Gaste kdnnen sich so kiinftig digital ausweisen, Meldedaten libermitteln, bezahlen,
einchecken und digitale Zimmerzugange erhalten. Das kann den klassischen Check-in deutlich verkiirzen. Die
Nutzung hangt aber von Regulierung, technischer Umsetzung und Akzeptanz der Gaste ab; biometrische
Verfahren dirfen nur unter Beachtung von Datenschutz, Datensicherheit und Freiwilligkeit eingesetzt werden.
Ein persdnlicher Empfang soll weiterhin moglich bleiben.

Offene Systeme, Datenrdume und Datenhoheit

Der Wert der Technik hangt davon ab, ob die Systeme miteinander kommunizieren. PMS, CRM, Revenue
Management, Buchhaltung, Zahlungsverkehr, Gebaudeleittechnik, SchlieBsysteme, Vertriebskanale und Kl-
Anwendungen missen Ulber offene und sichere Schnittstellen verbunden sein. Geschlossene Einzellésungen
fihren zu hohen Wechselkosten und Abhangigkeit. Der EU Data Act erleichtert seit September 2025 den
Zugang zu Daten vernetzter Produkte und den Wechsel zwischen Cloud-Anbietern [14]; ein europaischer
Tourismus-Datenraum ist im Aufbau [15]. Fur Eigentlimer und Betreiber wird entscheidend, wem die Daten
gehdren, wer sie nutzen darf und ob sie bei einem Wechsel des Betreibers oder Technologieanbieters
vollstandig Ubertragen werden kdnnen.

Nicht nur die Lage und das Gebaude, sondern auch die Qualitat, Ubertragbarkeit und Kontrolle der
Daten werden zum Wertfaktor einer Hotelimmobilie.

Cybersicherheit und technologische Abhéangigkeit

Je starker ein Hotel vernetzt und automatisiert ist, desto gréRer werden die Risiken durch Systemausfalle,
Cyberangriffe, Datenverlust und Abhéangigkeit von einzelnen Anbietern. Zimmerzugange, Zahlungssysteme,
Gastedaten, Gebaudesteuerung und Kl-Agenten brauchen getrennte Sicherheitsbereiche, laufende
Aktualisierungen, Notfallplédne und manuelle Rickfallebenen [16]. Ein hochautomatisiertes Hotel muss auch
bei Internet- oder Systemausfall eingeschrankt weiterbetrieben werden kénnen. Cybersicherheit wird Teil der
technischen Due Diligence, und veraltete Software oder nicht mehr unterstiitzte Gebadudetechnik kénnen den
Immobilienwert beeintrachtigen.

Demografie: iltere Giiste, weniger Personal

Europa wird alter. Die Geburtenrate in der EU lag 2024 bei 1,34 Kindern je Frau, dem niedrigsten Wert seit
Beginn der EU-weiten Erhebung 2001. Spanien lag mit 1,10 fast am Ende der Rangliste [17]. Noch wéchst die
Bevélkerung: Anfang 2026 lebten rund 452 Millionen Menschen in der EU. Seit 2012 sterben jedoch mehr
Menschen, als geboren werden, und nur die Zuwanderung gleicht das aus [18].

Bis in die 2030er-Jahre wechselt ein groRer Teil der Babyboomer-Generation in den Ruhestand. In
Deutschland erreichen in den nachsten 15 Jahren 13,3 Millionen Erwerbspersonen das gesetzliche
Rentenalter, das sind 30 Prozent aller Erwerbspersonen [19]. Zeitpunkt und Umfang unterscheiden sich nach
Land, Renteneintrittsalter und Erwerbsbeteiligung. Daraus folgen zwei Effekte:

= Personalmangel: Aktuell hat sich die Lage im Gastgewerbe durch BetriebsschlielSungen und schwachere
Nachfrage zwar entspannt; die Fachkrafteliicke in Hotel- und Gaststattenberufen lag zuletzt bei rund
2.700 Stellen, und neue Ausbildungsvertrage kommen zu einem grof3en Teil durch internationale
Auszubildende zustande [20]. Langfristig verscharft der Renteneintritt den Engpass jedoch wieder. Das
beschleunigt Kl und Robotik.

= Neue Nachfrage: Altere, teilweise vermogende Reisende fragen Wellness, Gesundheit, Barrierefreiheit,
Long Stay und Uberwinterungsangebote nach.
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Die Bevélkerung schrumpft nicht tberall sofort. Migration kann den Riickgang verlangsamen oder zeitweise
ausgleichen, neue Mitarbeiter bringen und neue internationale Reisebeziehungen schaffen. Alterung und
Fachkraftemangel beseitigt sie aber nicht automatisch. Ein demografischer Riickgang bedeutet deshalb nicht
automatisch sinkende Hotelnachfrage: Migration, internationale Gaste, dltere Reisende und neue Vermdgen
wirken gegenlaufig.

Geschiiftsreisen: weniger Routine, héhere Zahlungsbereitschaft

Videokonferenzen und Kl-Agenten ersetzen zunehmend Routinetermine. Gleichzeitig ermdglicht Kl
Unternehmen, in derselben Zeit mehr Projekte, Investitionen, Verhandlungen und Transaktionen zu bearbeiten.
Dadurch steigt die wirtschaftliche Bedeutung personlicher Treffen, bei denen Vertrauen, Objektbesichtigung,
Vertragsverhandlung und Abschluss entscheiden.

Die aktuellen Zahlen zeigen beides: In Deutschland stieg die Zahl der Geschéftsreisen 2025 um 8,3 Prozent auf
116,1 Millionen, die durchschnittlichen Kosten je Reise sanken dagegen um 4,8 Prozent auf 418 Euro [21].
Personliche Prasenz bleibt also gefragt, Kostendisziplin aber ebenso. Weltweit steigen die Ausgaben fir
Geschaftsreisen 2026 um 7,2 Prozent, die Zahl der Reisen um 1,3 Prozent; bis 2030 werden jahrlich 4 bis 6
Prozent mehr Ausgaben erwartet [22]. Ich erwarte, dass die Zahl der Geschéftsreisen weiter steigt und mit der
Nachfrage auch die Kosten je Reise, weil sie an starken Standorten auf ein knapperes Angebot trifft.

Meine Erwartung: Bei wirtschaftlich besonders wichtigen Geschaftsreisen sinkt die Preissensibilitat.
Unternehmen akzeptieren héhere Zimmerpreise, wenn Lage, Flexibilitat, Sicherheit, technische Ausstattung
und professionelle Arbeitsbedingungen fiir den Erfolg der Reise entscheidend sind. Bei Routine- und
Standardreisen bleiben Kostenkontrolle und Reiserichtlinien dagegen wichtig.

Daraus folgt: Weniger Routinetermine kénnen mit héheren durchschnittlichen Zimmerpreisen, héheren
Umsétzen pro hochwertiger Geschaftsreise und einer starkeren Nachfrage nach hochwertigen
Businesshotels einhergehen.

Freizeitnachfrage: ilter, linger, internationaler

- Altere Gaste: Die Babyboomer haben Zeit und oft Vermogen. Sie reisen auBerhalb der Hochsaison,
bleiben ldnger und buchen Gesundheits-, Wellness- und barrierefreie Angebote.

= Gesundheit und Wellness: Vernetzte Gerate, freiwillig genutzte Wearables, Schlaf- und
Bewegungsanalysen und personalisierte Trainingsprogramme ermdglichen neue Angebote fiir altere
Gaste, Pravention, Rehabilitation und Long Stay. Medizinische Versprechen und sensible Gesundheitsdaten
erfordern jedoch besonders hohe rechtliche, ethische und technische Standards.

= Long Stay: Serviced Apartments und Langzeitaufenthalte wachsen, getrieben durch Projektarbeit, Pflege
von Angehdrigen und Uberwintern im Stiden.

= Familien: Das inldndische Segment klassischer Familienreisen mit mehreren Kindern kénnte langfristig
langsamer wachsen. Die tatsachliche Entwicklung héngt jedoch zusatzlich von Einkommen, Migration,
Haushaltsstrukturen, Reisepreisen und der Positionierung der jeweiligen Hotels ab.

= Internationale Gaste: Spanien verzeichnete 2025 mit rund 96,8 Millionen internationalen Touristen einen
neuen Rekord [23]. Internationale Gaste kénnen den Riickgang der heimischen Nachfrage insbesondere in
gut angebundenen Metropolen, bekannten Ferienregionen sowie Wirtschafts- und Technologiestandorten
teilweise ausgleichen. Schwéachere und schlecht erreichbare Standorte profitieren davon deutlich weniger.

= Neue Vermégen: Griinder, Investoren und Spezialisten, die von der Technologiewelle profitieren, stéarken
das Luxus-, Resort- und Lifestylesegment.
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Angebot: wettbewerbsfihige Kapazitit wird knapp

Das ist der starkste Teil der These. Mehrere Entwicklungen verknappen das konkurrenzfahige Angebot an
starken und regulierten Standorten gleichzeitig. Fir Europa insgesamt gilt das nicht pauschal. Kurzfristig
wachst das Angebot sogar noch: Flir 2027 wird in Europa ein Zuwachs des Zimmerangebots von 2,3 Prozent
erwartet, der hochste Wert seit 2022 [24]. Die Verknappung greift nach meiner Einschatzung danach, an
starken und regulierten Standorten.

Umnutzung. Nicht jedes Hotel lasst sich ohne Weiteres in Wohnraum umwandeln. Ob es gelingt, hangt ab von
Grundriss und Gebaudetiefe, Belichtung und Fensterfldchen, Baurecht und kommunaler Genehmigung,
Brandschutz, technischen Installationen, Umbaukosten und der Nachfrage nach der neuen Nutzung.
Umnutzungen reduzieren Hotelkapazitaten daher nur dort, wo sie baulich, rechtlich und wirtschaftlich
tatsachlich umsetzbar sind. Vor allem geeignete Hotels werden in Wohnungen, Seniorenwohnen, Studenten-
und Mikroapartments, Pflegeimmobilien oder andere Nutzungen umgewandelt. Jede erfolgreiche Umnutzung
nimmt jedoch dauerhaft Hotelkapazitat aus dem Markt und verbessert bei stabiler Nachfrage die Position der
verbleibenden Hauser.

Baukosten und neue Baumethoden. Kurzfristig bremsen hohe Bau-, Grundstiicks- und Finanzierungskosten
weiterhin den Hotelneubau. Die Preise fir den Neubau gewerblicher Betriebsgebaude lagen im Mai 2026 um
5,0 Prozent Gber dem Vorjahr, fir Birogebdude um 5,2 Prozent [25]. In den 2030er-Jahren kdnnen jedoch
modulare Vorfertigung, standardisierte Zimmer- und Badmodaule, digitale Planung, automatisierte Fertigung
und Baurobotik die Bauzeit, den Personalbedarf und die Fehlerkosten deutlich reduzieren. Flir modulare
Bauweisen werden um 20 bis 50 Prozent kiirzere Bauzeiten und unter giinstigen Bedingungen
Kosteneinsparungen von liber 20 Prozent genannt; bei ungiinstiger Logistik kdnnen die Kosten aber auch
steigen [26]. Hinzu kommen neue Materialien wie COz-reduzierter Beton, Holz-Hybridbau, leichte
Verbundwerkstoffe sowie wiederverwendbare und kreislaufféahige Bauteile. 3D-Druck erganzt diese Verfahren,
ist aber noch nicht lberall wirtschaftlich. Hotels eignen sich nach meiner Einschatzung wegen ihrer
wiederkehrenden Zimmer- und Badmodule besonders fiir eine industrielle Vorfertigung. Ich gehe davon aus,
dass diese Methoden das Bauen standardisierter Hotels wieder giinstiger machen, zuerst bei Budget- und
Apartmenthotels. Keine einzelne Technologie macht das Bauen jedoch automatisch billig, und
Grundstilickspreise, Finanzierung, Energieanschliisse, Genehmigungen, Brandschutz und Regulierung bleiben
wichtige Kostentreiber. Die Angebotsknappheit kann dadurch an einzelnen Standorten geringer ausfallen als in
meinem Basisszenario. Ein Beispiel aus China zeigt die technische Geschwindigkeit modularer Montage: Die
Broad Group montierte 2021 ein zehngeschossiges Wohngebaude in knapp 29 Stunden [27]. Auf européische
Genehmigungs-, Sicherheits- und Kostenstrukturen ist das jedoch nicht unmittelbar lGbertragbar.

Regulierung. In stark belasteten und touristisch angespannten spanischen Destinationen werden touristische
Genehmigungen und Ferienvermietungen zunehmend begrenzt. Auf Mallorca, Ibiza und Formentera ist der
Erwerb neuer touristischer Platze voribergehend ausgesetzt, und neue Ferienvermietungen in
Mehrfamilienhdusern sind untersagt [28]. In Barcelona sollen nach der Bestatigung durch das spanische
Verfassungsgericht rund 10.000 Ferienwohnungen bis November 2028 in die Wohnnutzung zuriickkehren [29].
Seit Juli 2025 gilt in Spanien zudem ein landesweites Registrierungsverfahren fiir Kurzzeitvermietungen, das
die EU-Verordnung 2024/1028 umsetzt [30]. Deutsche Stédte gehen lber das Zweckentfremdungsrecht gegen
Kurzzeitvermietung vor; Berlin hat sein Gesetz 2026 an diese EU-Verordnung angepasst, sodass Plattformen
Daten der Anbieter an die Behérden melden miissen [31]. Dadurch kann sich der Wettbewerbsdruck durch
Ferienwohnungen regional verringern.

Die Verknappung gilt vor allem fiir die kommenden Jahre und fiir Lagen mit knappen Grundstiicken und
strenger Regulierung. In schrumpfenden landlichen Regionen ist der Abbau von Kapazitat nur eine Anpassung
an sinkende Nachfrage. Umgekehrt werden an guten Standorten leer stehende Biiros zu Hotels umgebaut. Am
Ende entscheidet die Wirtschaftlichkeit der jeweiligen Nutzung.
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Vertrieb: KI-Assistenten werden zur neuen Buchungsmacht

Kl-Assistenten werden kiinftig nicht nur Preise vergleichen. Sie planen die gesamte Reise, wahlen passende
Hotels aus, priifen Bedingungen und fiihren die Buchung selbst aus. Damit verschiebt sich die Macht im
Vertrieb erneut, dhnlich wie beim Aufstieg der grof3en Buchungsportale.

Ob ein Hotel von diesen Systemen empfohlen wird, entscheiden:
= strukturierte, maschinenlesbare Hoteldaten
= aktuelle Preise und Verfligbarkeiten
= offene Schnittstellen

= eine eindeutige Positionierung

verlassliche Bewertungen
= transparente Leistungen und Bedingungen
= direkte Buchbarkeit
= schnelle digitale Kommunikation
Hotels ohne hochwertige, aktuelle und maschinenlesbare Daten verlieren in Kl-vermittelten

Buchungsprozessen deutlich an Sichtbarkeit und Empfehlungswahrscheinlichkeit. Die Datenqualitat eines
Hauses wird damit zu einem Vertriebs- und Wertfaktor.

Pacht und Management: Mischmodelle gewinnen an Bedeutung

Viele institutionelle und finanzierungsorientierte Eigentliimer - insbesondere in Deutschland und anderen
pachtgepréagten europaischen Markten - werden weiterhin eine feste, kalkulierbare Pacht oder zumindest eine
garantierte Mindestpacht verlangen. Sie brauchen verlassliche Ertrage, um Immobilien zu finanzieren, zu
beleihen, zu bewerten und spater mit nachvollziehbarer Rendite zu verkaufen. In anderen Markten und
Segmenten bleiben Management-, Franchise- und Hybridmodelle starker verbreitet.

Betreiber wollen dagegen nicht das gesamte Umsatz- und Marktrisiko allein tragen. Mischmodelle gewinnen
deshalb an Bedeutung und kdnnen sich in zahlreichen européischen Teilmarkten als bevorzugte Vertragsform
etablieren. Das wichtigste Modell ist aus meiner Sicht die garantierte Mindestpacht plus Umsatzanteil.
Daneben stehen:

= Mindestpacht plus erfolgsabhangige Komponenten

= klirzere Festpachtperioden mit regelmafRigen Anpassungen

= Franchisevertrage mit lokalem oder eigenstandigem Betrieb

= hybride Pacht- und Managementelemente

= Eigentiimerbeitrage fir notwendige Investitionen und technische Modernisierung

Die Bereinigung bis ca. 2030 beschleunigt diesen Wandel. Uberh&hte Festpachten aus der Zeit vor der
Zinswende werden neu verhandelt oder enden mit einem Betreiberwechsel.

Nicht die nominell héchste Pacht schafft den héchsten Immobilienwert, sondern die héchste Pacht, die
ein leistungsfahiger Betreiber lber die gesamte Vertragslaufzeit tatsachlich erwirtschaften und
bezahlen kann.
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Deutschland und Spanien: zwei Mirkte, eine Richtung

Beide Markte folgen der These, aber aus unterschiedlichen Griinden. Deutschland wird vor allem durch

Bereinigung, Betreiberwechsel und Umnutzungen neu geordnet, Spanien starker durch Angebotsknappheit und

internationale Nachfrage. Die Gegenliberstellung beschreibt typische Entwicklungsmuster und keine
einheitliche Entwicklung aller Standorte. Innerhalb beider Lander unterscheiden sich Metropolen,
Wirtschaftsstandorte, Ferienregionen, Inseln und landliche Markte erheblich.

Deutschland

Spanien

Nachfragetreiber

GroéRter Umbruch

Stadthotels

Ferienhotels

Gesundheit und

Wellness

Vertragsform

Besonderer
Werttreiber

Einstiegschance

Geschaftsreisen, Messen, Stadte- und
Inlandstourismus

Bereinigung der Mittelklasse,
Umnutzung in Stadten

abhangig von Wirtschaft, Messen,
Kongressen

an Nord- und Ostsee, in den Alpen und
landlichen Regionen teils stark saisonal

Potenzial zur Saisonverléangerung

Festpacht unter Druck, Mischmodelle
gewinnen an Bedeutung

nachhaltig tragfahige Pacht und
bonitatsstarker Betreiber

Ubernahmen in der Bereinigung bis ca.
2030

Freizeit, internationale Gaste, Uberwintern

Lizenzbegrenzung in angespannten Destinationen

internationaler Freizeit- und Geschéaftsreisemix;
Saisonalitat je nach Destination

Nachfrage verlagert sich teils in Friihjahr, Herbst
und Winter

Potenzial flr Winter und Long Stay

Management-, Franchise-, Pacht- und
Hybridmodelle je nach Markt und Segment

rechtssichere und bei Eigentliimer- oder
Betreiberwechsel nutzbare Hotellizenz in
regulierten Destinationen

lizenzierte Bestandshauser in regulierten
Destinationen

Lizenzen in Spanien. In stark regulierten und touristisch angespannten Destinationen Spaniens werden neue

touristische Genehmigungen zunehmend begrenzt. Dort kann eine bestehende Hotellizenz zu einem
eigenstandigen Wertfaktor der Immobilie werden. Einen Aufschlag erzeugt sie jedoch nicht automatisch: Ihr
Wert héngt davon ab, ob sie knapp, rechtssicher, dauerhaft nutzbar und bei einem Eigentiimer- oder

Betreiberwechsel tbertragbar ist. AuBerdem missen Standort, Gebdudeeignung und wirtschaftliche

Ertragskraft stimmen. Die Lage unterscheidet sich je nach autonomer Gemeinschaft, Stadt, Gemeinde,
Objektart und Nutzung. Besonders relevant ist die Knappheit in stark nachgefragten Kiistenregionen, auf den
Inseln und in touristisch Gberlasteten Stadten.

Klimawandel: Nachfrage verschiebt sich, Kosten steigen

Spanien. Nach Einschatzung der Europdischen Umweltagentur kdnnen Hitzestress, zunehmende
Wasserknappheit und haufigere Waldbrande die Attraktivitat Sideuropas als Sommerziel verringern;
saisonale Verschiebungen sind moglich [32]. Ein Teil der Nachfrage kann sich in Friihjahr, Herbst und Winter
verlagern. Gleichzeitig kbnnen Wasserknappheit, Waldbréande, Extremhitze und steigende Betriebs- und

Versicherungskosten einzelne Destinationen strukturell belasten. Hinzu kommen héhere Kihl- und

Anpassungskosten und mogliche Einschréankungen der touristischen Kapazitat.

Deutschland und Nordeuropa. Ein warmeres Klima kann bestimmte Ferienregionen touristisch starken, etwa

an Nord- und Ostsee. Gleichzeitig nehmen Risiken durch Hochwasser und Starkregen zu, Kiistenschutz wird

wichtiger, und es entstehen zusatzliche Kosten fir Kiihlung, Wasser, Energieeffizienz und Gebaudetechnik.

Auch das beschleunigt die Trennung zwischen modernisierten und veralteten Hausern.
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Marktzyklus bis ca. 2040: mein Basisszenario

Einstieg in der Bereinigung, Korrekturrisiko um 2040

Phasen des europaischen Hotelmarkts, 2026 bis ca. 2040
Basisszenario und Marktthese - keine garantierte Prognose

Bereinigung Insolvenzen, Refinanzierungsdruck, Betreiberwechsel
2026 bis ca. 2030 Notverkaufe, erste Umnutzungen, Einstiegsfenster
Aufschwung Knappes Angebot an starken Standorten

ab ca. 2028 Kl im Betrieb, erste Roboter, Preise steigen

Reife Robotik breiter im Betrieb, Margenpotenzial steigt
mittlere 2030er-Jahre Mischmodelle gewinnen an Bedeutung
Ubertreibungsrisiko Pachten und Bewertungen kdénnten Ertrégen vorauseilen
ca. 2038 bis ca. 2040 Korrekturrisiko nimmt zu

In meinem Basisszenario beginnt an starken Standorten ca. 2028 ein Aufschwung, wahrend die Bereinigung
schwacher Betriebe noch bis ca. 2030 weiterlduft. Dazu passt die Prognose von STR und Tourism Economics:
2027 bleibt mit einem RevPAR von -0,1 Prozent in Europa ein schwaches Jahr, von 2028 bis 2030 wachsen
Nachfrage und RevPAR in den meisten Markten wieder [24]. Spanien befindet sich nach meiner Einschatzung
bereits im Aufschwung. In Deutschland beginnt er 2028 und 2029 langsam - fiir 2028 erwarten die
Wirtschaftsforschungsinstitute nur 0,4 Prozent Wachstum [33] - und wird um 2030 deutlich spiirbar. In den
mittleren 2030er-Jahren kann das Margenpotenzial technologisch fliihrender Betreiber deutlich steigen,
wahrend in austauschbaren Segmenten mit viel Wettbewerb ein Teil der Produktivitédtsgewinne an die Gaste
weitergegeben wird. Ab Mitte der 2030er-Jahre kénnen gilinstigere Baumethoden die Knappheit an einzelnen
Standorten dampfen. Gegen Ende der 2030er-Jahre kénnten Pachten, Kaufpreise und Bewertungen starker
als die tatsachlichen Ertrage steigen. In diesem Fall wiirde das Risiko einer erneuten Marktkorrektur um das
Jahr 2040 zunehmen.
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Gewinner und Verlierer: typische Muster, keine Automatik

Die folgenden Kategorien beschreiben Chancen und Risiken, keine automatischen Ergebnisse.

Gute Chancen

Erhéhtes Risiko

Luxus- und Resorthotels mit starker Lage, ausreichendem
Kapital, klarer Positionierung und beherrschbaren Klima-
und Betriebskosten

Lifestyle- und Boutiquehotels mit unverwechselbarem
Profil

technologisch gut ausgestattete Businesshotels

Hotels in Wirtschafts-, Technologie- und Messezentren

automatisierte Budgethotels mit ausreichender
Auslastung, gutem Vertrieb und kontrollierten
Technologieinvestitionen

Serviced Apartments und Long-Stay-Konzepte, soweit
Wohnraumschutz und lokale Regulierung es zulassen

Gesundheits-, Wellness- und Seniorenangebote

rechtssicher lizenzierte Bestandshotels in regulierten
spanischen Destinationen

Betreiber mit schlanker Zentrale, starken Daten und
effizienter Kostenstruktur

Hotels mit intelligentem Energie-, Wasser- und
Gebdudemanagement sowie offenen, libertragbaren
Datensystemen

austauschbare Mittelklassehotels ohne klares Profil

personalintensive Betriebe ohne wirtschaftliches Konzept

Hotels an schrumpfenden und schlecht erreichbaren
Standorten

Betreiber mit Gberdimensionierten Zentralverwaltungen

Hauser mit dauerhaft Gberhdhten Festpachten

Hotels mit groRem Investitions- und Sanierungsstau

Betriebe, die Kl und Automatisierung nicht integrieren

Hotels ohne maschinenlesbare Daten und digitale
Vertriebsschnittstellen

Uberfinanzierte oder falsch positionierte Hauser, auch
wenn sie modern sind

Hotels mit veralteter, nicht kompatibler Gebaudetechnik,
hohen Energie- und Wasserverbrauchen oder starker
Abhangigkeit von einzelnen Technologieanbietern

Umgekehrt kann auch ein alteres Hotel mit gutem Standort, Investitionen und einem starken Betreiber

erfolgreich bleiben.

Infrastruktur entscheidet mit

Schoéne Zimmer reichen nicht mehr. Ausschlaggebend werden leistungsfahige Glasfaser- und
Mobilfunkverbindungen, lokale Edge- und Cloud-Infrastruktur, kompatible Gebdudeleittechnik, Energie- und

Wassermanagement, Ladeinfrastruktur, sichere digitale Identitats- und Zugangssysteme, Ubertragbare Daten,
technische Rickfallebenen, Barrierefreiheit sowie die Erreichbarkeit Gber Bahn, Strafde und Flughafen. Auch
ein gut geflihrtes Haus verliert, wenn der Standort diese Voraussetzungen nicht bietet.

Zudem kann die Veranderung der Mobilitdt den Wert von Standorten verschieben. Neue

Hochgeschwindigkeitsverbindungen, elektrische Mobilitat, autonome Shuttles und integrierte Reiseplattformen
verandern Reisezeiten und Einzugsgebiete. Hotels sollten deshalb nicht nur ihre heutige, sondern auch ihre

kinftige Erreichbarkeit bewerten.
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Was gegen die These spricht

Eine belastbare These benennt ihre Schwachstellen. Diese Entwicklungen kdnnten sie verzdgern oder regional
verandern:
= Technologie: Neue Technologien werden langsamer oder teurer eingefiihrt als erwartet.

= Investitionskosten: Die Automatisierung erfordert hohe Anfangsinvestitionen, die kleinere Betreiber nicht
stemmen kdnnen.

Neue Baumethoden: Giinstigere und schnellere Baumethoden kénnten den Hotelneubau starker beleben
als erwartet und dadurch die angenommene Angebotsknappheit an einzelnen Standorten abschwachen.

Rezession und Zinsen: Eine langere Wirtschaftskrise oder ein Zinsschock verlangert die Bereinigung.

Energie und Geopolitik: Energiepreisschocks oder Konflikte schranken den internationalen Reiseverkehr

ein.

= Politik gegen Tourismus: In Uberlasteten Regionen kdnnten Obergrenzen auch Hotels selbst treffen, nicht
nur Ferienwohnungen.

= Neue Konkurrenz: Serviced Living, Co-Living oder neue Plattformen ziehen Hotelnachfrage ab.

= Grenzen fiir Kl und Robotik: Gesellschaftliche oder regulatorische Vorgaben bremsen den Einsatz.

Diese Faktoren kénnen Geschwindigkeit, Zeitpunkt und regionale Auspragung verandern. Sie heben die
langfristige Grundrichtung jedoch nicht zwingend auf.
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Woran sich die These bis ca. 2040 messen lisst

Die These gilt als bestatigt, wenn um das Jahr 2040 die folgenden Punkte zutreffen:

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

. Das wirtschaftlich wettbewerbsfahige Zimmerangebot an starken Standorten ist gegentiber

2026 gesunken oder langsamer gewachsen als die Nachfrage.

. Die realen, inflationsbereinigten Zimmerpreise sind gestiegen.

RevPAR und Auslastung haben sich an vergleichbaren Standorten positiv entwickelt.

Der Personalbedarf beziehungsweise die Zahl der Personalstunden je verkauftem Zimmer ist
deutlich gesunken.

Kl steuert wesentliche Teile von Vertrieb, Revenue Management, Planung, Einkauf und
Gastekommunikation.

Roboter Gbernehmen einen relevanten Anteil standardisierter kérperlicher Tatigkeiten.
Hochwertige Geschaftsreisen erzielen héhere Zimmerpreise und hohere Umsatze pro Gast.

Mindestpacht-, Umsatz- und andere erfolgsabhangige Komponenten kommen in neuen
Vertragen haufiger vor.

Kl-Assistenten bereiten einen relevanten Teil der Buchungen vor oder flihren diese aus.

Rechtssichere und lbertragbare Hotellizenzen erzielen in regulierten spanischen
Destinationen einen erkennbaren Wertaufschlag.

Technologisch gut aufgestellte Betreiber erzielen bei vergleichbaren Standorten und
Segmenten héhere Produktivitat und Margen.

Autonome Kl-Agenten fiihren innerhalb definierter Regeln einen relevanten Teil
administrativer und operativer Prozesse selbststandig aus.

Moderne Hotels nutzen Sensorik und digitale Gebadudezwillinge fiir Energie-, Wasser-,
Reinigungs- und Instandhaltungssteuerung.

Der Energie- und Wasserverbrauch je verkauftem Zimmer ist bei technologisch
modernisierten Hotels deutlich gesunken.

Digitale Identitdten und automatisierte, freiwillige Check-in-Prozesse werden regelmafiig
genutzt.

Technische Daten, Systemkompatibilitat, Datenhoheit und Cybersicherheit werden bei
Hoteltransaktionen systematisch gepriift.

Betreiber, Energie- und Wasserverbrauche werden dabei nur innerhalb vergleichbarer Hotelarten, Standorte, Klimazonen

und Leistungsangebote verglichen.
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Fazit

Der europaische Hotelmarkt steckt bereits mitten in einer Bereinigung. Nach meiner Einschatzung werden bis
ca. 2030 schwache Betriebe, ungeeignete Immobilien, nicht tragfahige Pachten und veraltete Strukturen
zunehmend aus dem Markt gedrangt. In meinem Basisszenario treffen ab Ende der 2020er-Jahre an starken
Standorten ein knapperes wirtschaftlich betreibbares Angebot, hohere Technologieproduktivitdt und eine
veranderte, teilweise zahlungskraftigere Nachfrage aufeinander.

Die Gewinner werden nicht einfach alle Hotels sein. Profitieren werden vor allem Hauser und Betreiber, die
Standort, Immobilie, Marke, Kapitalstruktur, Vertrieb, Personal, KI und Automatisierung zu einem effizienten
Gesamtsystem verbinden.

Investmentthese und Einstiegsfenster

Fir Investoren liegt das attraktivste Einstiegsfenster voraussichtlich in der Bereinigungsphase: an starken
Standorten vor allem bis 2028, bei Sanierungs- und Umnutzungsobjekten bis ca. 2030, bevor sich die
erwartete Verbesserung der Marktbedingungen vollsténdig in Pachten, Kaufpreisen und Bewertungen
niederschlagt. Bis ca. 2040 kann daraus erneut eine Phase liberhéhter Erwartungen, Pachten und
Bewertungen entstehen, die den Ausgangspunkt fiir die nachste Marktkorrektur bildet.

( )
Investment Window 2026 bis ca. 2030
Einstieg, bevor sich die erwartete Marktverbesserung vollstandig
in Pachten, Kaufpreisen und Bewertungen widerspiegelt
Not- und Zwangsverkaufe Umnutzungsfahige Objekte
Hauser aus Insolvenz und Refinanzierung Schwache Hotels mit geeignetem Grundriss
an starken Standorten tGibernehmen in Wohnen oder Pflege lberfiihren
Neu verhandelte Pachten Lizenzierte Hauser in Spanien
Tragfahige Mindestpacht plus Umsatzanteil Bestandshotels in regulierten Destinationen
statt Uberhdhter Altvertrage mit rechtssicheren, Ubertragbaren Lizenzen
. J

Die besten Chancen bieten sich, solange Verkaufer unter Druck stehen und Betreiber neu verhandeln missen.
Wer in dieser Phase mit Eigenkapital, Betreiberkompetenz und klarem Konzept einsteigt, kauft die erwartete
Marktverbesserung ein, bevor sie vollstéandig in den Preisen steckt.
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Quellen

Belegte Marktdaten stammen aus den folgenden Verd&ffentlichungen. Die Nummern im Text verweisen auf die jeweilige

Quelle. Alle weiteren Aussagen, insbesondere zur Entwicklung bis ca. 2040, sind Markteinschatzungen und Prognosen des

Autors.

1.

10.

11.

12.
13.

14.

15.
16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.
27.
28.

29.
30.

31.

32.

33.

Hotelverband Deutschland (IHA): Branchenreport ,Hotelmarkt Deutschland 2026”, Mai 2026. Ergdnzend: AHGZ, 14. Mai 2026. Zu:
Insolvenzen im Beherbergungsgewerbe 2025.

. Statistisches Bundesamt (Destatis): Unternehmensinsolvenzen im Juni und im ersten Halbjahr 2026. Pressemitteilung vom 11.

September 2026. Zu: Insolvenzhaufigkeit im Gastgewerbe.

. JLL: Hotelinvestmentmarkt nimmt die zwei Milliarden Euro ins Visier. Pressemitteilung, Juli 2026. Zu: Transaktionsvolumen,

Finanzierungsbedingungen, Revo-Insolvenz.

. Allianz Trade: Insolvenzstudie: Unternehmensinsolvenzen steigen durch Nahostkonflikt deutlich starker. Pressemitteilung vom 22. April
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