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Bei der Verkehrswertermittlung von Hotel- und Gaststattenbetrieben kommt es immer wieder
vor, dass Daten aus Betriebsvergleichen und anderen Quellen zum Hotel- und
Gaststattengewerbe unsachgemaB verwendet werden und in der Folge in Gutachten
unzutreffende - nicht selten zu hohe - Verkehrswerte ausgewiesen werden. Dieser Beitrag
befasst sich nicht mit der Pachtwertermittlung von Hotel- und Gaststattenbetrieben als
solches, sondern mit der Bereinigung der Pacht um den auf das Inventar entfallenden
Pachtwertanteil.

1 Einleitung

Fallbeispiel aus der Praxis: Bewertungsgegenstand war mit einem Stichtag im Jahr 2013 ein Grundstlck in
der Stadt XX, welches mit einem Hotel bebaut war, in dem 93 Hotelzimmer (davon 55 Einzelzimmer, 34
Doppelzimmer, 4 Suiten) angeordnet waren. Dem Gutachten ist nachstehende Ertragswertermittlung zu
entnehmen:

Pachtwertberechnung des Sachverstandigen

Jahrespacht 417.000 €
Mieteinnahmen Laden Fitnesscenter 81.708 €
Rohertrag 498.708 €
17 % Bewirtschaftungskosten -84.780 €
Der Reinertrag von 413.928 €
- 2 A 2 _ 0
\algigzl..Esofsgvgeétverz|nsun93.934 m< A— 580 €/m< = 2.281.720 €7 % -159.720 €
254.208 €
wird mit 7 % und einer Restnutzungsdauer von 25 Jahren
(Vervielfaltiger = 11,65) kapitalisiert.
254.208 € A— 11,65 2.961.523 €
Bodenwert 2.281.720 €
vorlaufiger Ertragswert 5.243.243 €
Abzug Instandhaltung/Modernisierung -1.500.000 €
Ertragswert 3.743.243 €

Wo liegen hier Fehler?

Eine Besonderheit bei Hotels und Gaststatten ist, dass Mietvertrage selten Uber Nettokaltmieten
abgeschlossen werden, sondern insbesondere Hotels i.d.R. inventarisiert verpachtet werden. In der im
obigen Beispiel flr die Zwecke der Verkehrswertermittlung angesetzten Jahrespacht war die Nutzung des
Inventars enthalten.

Der Ertragswert von Hotel- und Gaststattengrundsticken ist aber fur die Zwecke der
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Verkehrswertermittlung der Liegenschaft immer ohne Inventaranteil zu ermitteln, folglich sind die
Pachtsatze um den auf das Inventar entfallenden Anteil an der Pacht zu verringern - dies ist im obigen
Beispiel unterblieben. Aus dem hier nicht wiedergegebenen Text des Gutachtens ist auRerdem nicht
erkennbar, welche Rahmenbedingungen hinsichtlich Instandsetzungsverpflichtungen und anderer die H6he
der im Beispiel angesetzten Jahrespacht beeinflussende vertragliche Verpflichtungen eines Pachters als
marktublich unterstellt worden sind.

2 Ermittlung des auf das Inventar entfallenden Pachtwertanteils

Entweder Pachter oder Verpachter miissen Inventar erwerben oder leasen! . Es muss sich - unabhangig
davon, ob nun Verpachter oder Pachter das Inventar gekauft oder anstelle dessen geleast haben - der
gleiche Ertragswert des mit einem Hotel oder Gastronomieobjekt bebauten Grundstiicks ergeben. Daraus
ergibt sich die Frage, welches Verfahren fir die Reduzie-

1 BeiGaststatten kommt auch die pachtfreie Uberlassung von Inventar durch Lieferanten vor, im Gegenzug dafiir muss
sich aber ein Pachter/Betreiber verpflichten, Getranke - insb. Bier - zu deutlich Gber den am Markt zu beobachtenden
Konditionen exklusiv bei einem Lieferanten bzw. dem Eigentimer des Inventars zu beziehen. Sofern die
Inventarnutzung Uber erhdhte Getrankepreise abgegolten wird, muss im Einzelfall geprift werden, wie zu verfahren
ist, denn Getrankebezugsverpflichtungen kénnen nicht nur dazu dienen, eine Inventarnutzung abzugelten, weitere
pachtmindernd wirkende Klauseln kdnnen Mindestabnahmemengen oder Konventionalstrafen bei Verstol8 gegen
Abnahmeverpflichtungen sein. Nicht selten wird von Lieferanten, ohne dass auBer dem Lieferrecht eine Gegenleistung
erkennbar ware, eine zweite, vom Getrankeabsatzvolumen abhangige Pacht direkt an den Verpachter gezahlt. Es gibt
aber auch Falle, in denen wegen beschrankt persdnlichen Grunddienstbarkeiten, die vor Jahrzehnten zugunsten von
Brauereien eingetragen worden sind, ohne heute noch messbare Gegenleistung deutlich Gber dem Marktpreis
liegende Getrankebezugspreise vorgegeben sind. Die sachgerechte Schatzung des marktiblichen Miet- bzw.
Pachtwerts in solchen Fallen wird in diesem Beitrag nicht behandelt.
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rung einer Pacht um den auf das Inventar entfallenden Anteil sachgerecht ist.

Verschiedentlich findet sich in der Fachliteratur der Vorschlag, die flr die Verkehrswertermittlung relevante

Pacht pauschal zu reduzieren, z.B. um 15 %.2 Die Anschaffungskosten des Inventars bzw. fiir das Mobiliar
sind - wie auch die Herstellungskosten des Gebaudes - aber nicht vom mit dem Pachtobjekt zu erzielenden
Umsatz oder vom Ertrag abhangig, eine pauschale Reduzierung des Pachtsatzes kann somit nur zufallig
zutreffend sein. Der Inventaranteil lasst sich nicht als Prozentsatz vom Pachtwert herleiten, da dieser bei
Hotels und Gaststatten maligeblich durch die Parameter Umsatz pro Zimmer/Jahr bzw. pro Stuhl/ahr
abzuglich der Betriebskosten bestimmt wird. Nicht selten ist bei Objekten, fur die - aufgrund welcher
Faktoren auch immer - eine vergleichsweise geringe Nachfrage nach Ubernachtungs- und/oder
Gastronomieleistungen und/oder vergleichsweise niedrige Zimmerpreise zu konstatieren sind, der auf das
Inventar entfallende Anteil an der Pacht Gberproportional hoch - und umgekehrt.

Zur rechnerischen Bestimmung des auf das Inventar entfallenden Pachtwertanteils ist eine auf die
wirtschaftliche Gesamtnutzungsdauer des Inventars kalkulierte Leasingrate besonders geeignet.
Leasingvertrage fur Inventargegenstande kénnen in der Praxis sehr unterschiedliche Regelungen enthalten,
z.B. Vereinbarungen zu Sonderzahlungen oder Uber die Grundmietzeit hinausgehende
Verldngerungsmieten. Hotel- und Gastronomieinventar wird in aller Regel lange genutzt, so dass es fur die
Bestimmung der Pachtreduzierung um den Inventaranteil zweckmaBig ist, modelitheoretisch eine -
gegebenenfalls weitgehende - Vollamortisation der Leasinggegenstande wahrend der Grundmietzeit zu
unterstellen. Steuerliche Aspekte eines Leasingvertrags bleiben im Modell unberticksichtigt. Eventuell noch
realisierbare Liquidationserlése nach Ablauf der Lebensdauer sind einzukalkulieren. Leasinggeber mussen
Ertrage erwirtschaften und ein nicht unerhebliches Risiko des Scheiterns des Leasingvertragsverhaltnisses
abdecken, diese kénnen entweder durch Zuschlag auf die Anschaffungskosten der Leasingguter
berlcksichtigt werden oder im flr die Leasingrate zu veranschlagenden Kalkulationszinssatz. Fur die
Zwecke der Bestimmung des auf das Inventar entfallenden Anteils der Pacht eignet sich der Ansatz eines
geeigneten Kalkulationszinssatzes besser, da die Konditionen von auf Hotel- und Gaststatteninventar
spezialisierten Leasingunternehmen erhoben werden kénnen. Der Liegenschaftszinssatz kann nicht
angesetzt werden, da dieser fiir Inventar bzw. Zubehér nicht gilt. Uberdies ist eine Investition in Hotel und
Gaststatteninventar sowohl fir Pachter als auch fir Verpachter mit einem erheblich héheren Risiko
verbunden als eine Investition in Immobilien, so dass immer ein deutlich Uber dem Liegenschaftszinssatz
liegender Kalkulationszinssatz zu verwenden ist.

3 Besonderheiten in der Zwangsversteigerung3 :

Das Versteigerungsgericht ist dartber zu informieren, dass das Bewertungsobjekt verpachterseits
inventarisiert wurde. Mogliche Informationsquellen hierzu ergeben sich z.B. aus dem Pachtvertrag oder dem
Beschlagnahmebericht des Zwangsverwalters.
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Es ist Uber das Versteigerungsgericht zu klaren, ob eine Zubehoreigenschaft vorliegt, ob das Zubehor
aus der Beschlagnahme freigegeben wird oder bei der Bewertung zu bertcksichtigen ist. Beschlagnahmtes
Zubehdr wird von der Versteigerung erfasst und geht mit dem Zuschlag in das Eigentum des

Erstehers Uber.

Zubehor sind nach § 97 BGB bewegliche Sachen.

Erforderlich fir die Zubehdéreigenschaft ist:

1. die Sache muss dem wirtschaftlichen Zweck der Hauptsache dienen,

2. die Sache muss in einem entsprechenden raumlichen Verhaltnis stehen,

3. dieses raumliche Verhaltnis muss auf Dauer angelegt sein,

4. die A»VerkehrsanschauungA« darf der Zubehéreigenschaft nicht entgegenstehen.

Zu beachten ist § 1121 Abs. 1 BGB :
§ 1121 - Enthaftung durch VerauBerung und Entfernung

(1) Erzeugnisse und sonstige Bestandteile des Grundstiicks sowie Zubehoérsticke werden von der Haftung
frei, wenn sie veraufert und von dem Grundstick entfernt werden, bevor sie zugunsten des Glaubigers in
Beschlag genommen worden sind.

Will sagen: Wurde das Inventar von den Schuldnern eingebracht und nachtraglich an den Mieter/Pachter
verauBert, aber zu keinem Zeitpunkt von dem Grundstlick entfernt, ist eine Enthaftung nach § 1121 BGB
nicht eingetreten. Gleiches gilt sinngemals, wenn nicht bekannt ist bzw. nicht belegt werden kann, wer
Eigentlimer des Inventars ist.

Auch wenn das Zubehdr freigegeben ist, muss der auf das Zubehdr entfallende Pachtwertanteil bekannt
sein, da bei inventarisiert verpachteten Liegenschaften anders eine Nettokaltmiete nicht gefunden werden
kann. Insoweit bendtigt man, auch wenn eine Bewertung des Zubehdrs nicht beauftragt ist, trotzdem
immer Aussagen uber den Neu- und/oder Zeitwert des Zubehors.

4 Exkurs: Miet-/Pachtvertrage in der Hotellerie und Gastronomie

In der Hotellerie gibt es sehr verschiedene Vertragsmodelle. Mietvertrage, in denen eine auf die Nutzflachen
bezogene Nettokaltmiete fur nichtinventarisierte Gebaude vereinbart ist, kommen in der Praxis so gut wie
nie vor. Pachtvertrage, die Gebaude und Inventar umfassen, sind - besonders bei Hotelliegenschaften, die
als Kapitalanlage errichtet worden sind -

2 Vgl Kleiber, Wolfgang, Verkehrswertermittlung von Grundstlicken, KéIn: Bundesanzeiger Verlag 2014 (7. Aufl.), Teil V,
Rn. 399.

3 Vgl hierzu Stumpe,B./Tillmann, H.-G., Versteigerung und Wertermittlung, KéIn: Bundesanzeiger Verlag, 2009, S. 146 ff.
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die Regel. Zu beachten ist aber, dass die inhaltliche Ausgestaltung von Pachtvertragen sehr verschieden
sein kann. Dass Pachter eines Hotels in die Ausstattung investieren, ist - abgesehen von Kleinstbetrieben
und im untersten Preissegment angesiedelten Betrieben wie Pensionen, Ferienwohnungen, etc. pp. - heute
nur noch selten zu beobachten.

In Pachtvertragen kénnen fixe und/oder umsatzabhangige Pachtzinsen vereinbart sein. Bewertungsrelevant
sind A»AusstiegsklauselnA«, die z.B. eine vorzeitige Kiindigung durch den Pachter erlauben, wenn ein zuvor
definierter kumulierter Verlust in den Blchern eines Pachters aufgelaufen ist. Weiter bewertungsrelevant
sind Unterschiede hinsichtlich der Pflichten eines Pachters zur Instandhaltung, die Regelungen reichen von
A»alle Reparaturen und Instandhaltungen am Inventar und Geb&aude einschlieRlich Dach und Fach tragt der
PachterA« (triple-net) bis zu nur geringen Renovierungsverpflichtungen. Von erheblicher wirtschaftlicher
Bedeutung ist auch, in welchem Zustand ein Pachter ein Hotel nach Ablauf der Pachtzeit (z.B. 20 Jahre)
zuriickgeben muss (z.B. in A»perfekten Zustand fir eine NeuverpachtungA«, etc. pp.). Je nachdem, welche
Vertragsgestaltung fur das jeweilige Objekt marktiblich ist, ergeben sich Abweichungen bei der Pacht und
gegebenenfalls auch bei den Bewirtschaftungskosten.

International sind Pachtvertrage weniger gebrauchlich, auch in Deutschland nimmt die Anzahl der
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Managementvertrage zu, besonders bei Hotels, die einen national oder international bekannten
Markennamen fihren, da viele national oder international agierende Hotelgesellschaften nicht mehr bereit
sind, Pachtvertrage abzuschlieSen. Bei eihem Managementvertrag tragt der Eigentimer der
Hotelliegenschaften oder eine mit ihm verbundene Gesellschaft alle mit dem Hotelbetrieb verbundenen
Kosten, die betreibende Hotelgesellschaft erhalt fir ihre Tatigkeit in dem Hotel eine Verglitung, meistens
einen festgelegten %-Satz vom Umsatz und einen Anteil am Betriebsergebnis 1. Daflr erbringt die
Managementgesellschaft verschiedene Dienstleistungen, vor allem die operative Fihrung des Hotelbetriebs
durch einen von ihr entsandten Direktor, die Nutzung einer Hotelmarke, Vertriebs- und
Marketingdienstleistungen, etc. pp. In solchen Fallen muss ein marktublicher (notwendigerweise fiktiver)
Pachtsatz mit geeigneten Verfahren hergeleitet werden. Nicht selten werden zwischen Betreibern von Hotels
und Eigentimern auch so genannte Hybridvertrage geschlossen, die Elemente von Pacht- und
Managementvertragen beinhalten, z.B. die Garantie eines Mindestbetriebsergebnisses durch den
Hotelbetreiber. Sowohl bei Managementvertragen als auch bei Pachtvertragen wird seit einigen Jahren
haufiger die Bildung von Capex- oder FF & E-Reserven von Seiten des Hotelbetreibers gefordert, auch dies
ist bei der Herleitung des Pachtzinses ebenso zu berlcksichtigen wie eventuell zu gewahrende verlorene
Zuschiisse an Pachter. Beispiele sind sogenannte A»Pre opening ZuschisseA«, also vor Beginn bzw. fiir
den Abschluss eines Pachtvertrags an Hotelpachter vom Verpachter zu gewahrende Zahlungen flr
Dienstleistungen vor der Eroffnung. Franchisevertrage nehmen ebenfalls zu, wie solche Vertrage sich auf
die Pachttragfahigkeit im Einzelfall auswirken, muss gesondert bertcksichtigt werden. Schlielich ist bei
kleinen Beherbergungsbetrieben in weniger gunstigen Lagen und/oder mit im Vergleich zur
Beherbergungsabteilung gréBerem Nutzflachenanteil der Gastronomieabteilung zu prifen, ob ein
wirtschaftlich tragfahiger Geschaftsbetrieb zukinftig noch mdglich sein wird oder ob eine
Verkehrswertermittlung unter der Pramisse einer Umnutzung flir andere Zwecke vorzunehmen sein
kénnte.

Bei Gastronomiebetrieben ist die Verfahrensweise unterschiedlich, auf Nettokaltmieten bezogene
Mietvertrage sind traditionell nicht branchenublich.

Anders ist dies bei Betrieben der Systemgastronomie. Betriebe der Systemgastronomie mieten in aller Regel
Flachen in gut frequentierten Lagen, die auch als Einzelhandelsflachen nutzbar waren. Die Systemzentrale
(bei Eigenbetrieb) stattet den Betrieb entsprechend ihrem Konzept aus. Sofern der Betrieb im Rahmen eines
Franchisevertrags durch einen Franchisenehmer gefiihrt wird, ist dieser quasi gezwungen, bei dem
Franchisegeber eine komplette Betriebs- und Geschaftsausstattung zu vorgegebenen Konditionen zu
erwerben, da anders der Betrieb nicht eréffnet werden kann. Der Verkauf von Einrichtungen und Inventar
an Franchisenehmer zu vorgegebenen Konditionen ist eine wesentliche Einnahmequelle von
Franchisegebern. Bei speiseorientierten Gastronomiebetrieben sind unterschiedliche Verfahrensweisen zu
beobachten. Sofern es sich um einfache, landerkichenorientierte (z.B. Italien, China, Déner) und/oder
neuartige Konzepte handelt, werden meist leere Raume, heute vorzugsweise ehemalige Einzelhandelsflachen
mit der Moglichkeit zur AuRengastronomie, angemietet. Traditionelle getrankeorientierte Betriebe und
Betriebe mit vergleichsweise hohem Getrankeabsatzpotenzial wie Brauhduser oder dhnliche Konzepte
werden - je nach Region - entweder inventarisiert verpachtet oder das Inventar wird in Kombination mit
einer Getrankebezugsverpflichtung an einen (Unter-)Pachter verkauft. In solchen Fallen zahit der Pachter
quasi wie bei einem Ratenkaufvertrag bzw. einem Ratenkredit einen tUber dem Marktpreis liegenden Preis pro
hl Getranke - dies wirkt wie eine Inventarmiete und mindert die Pachttragfahigkeit. Gleiches gilt flr
Automatenaufstellvertrége, bei denen ein Teil der Uberschiisse aus Geldspielgeriten an den Aufsteller und
ein Teil an den Verpachter und nicht an den Pachter flieBen.

Beherbergungsbetriebe, Gastronomiebetriebe, Kinos, Kliniken, Tankstellen u.a. sind Spezialimmobilien in dem
Sinne, dass die Immobilie wesentliche Grundlage flr die Ertragserzielung in einem Unternehmen und deshalb
nicht ohne Zubehér nutzbar ist.* Grundlage der Ertragswertermittiung von Hotels, Gaststatten/Diskotheken
und verwandten Betrieben bildet Ublicherweise die betriebswirtschaftliche Methode oder vereinfacht die
Pachtwertmethode. Letztere fUhrt aber heute kaum noch zu verwertbaren Ergebnissen, da die
Auswirkungen betriebsarttypischer vertraglicher Nebenbedingungen, der jeweiligen Betriebskostenstruktur
und veranderte Markt- und Wettbewerbsverhaltnisse, bspw. standig steigende Provisions-

4 Vgl. Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland (IDW), A»Grundsatze zur Bewertung von Immobilien (IDW ES 10),
Entwurf des IDW-Standards,A« Stand: 13.04.2012, Rn. 108 ff.
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belastungen oder auch bei manchen Betrieben nach Einfihrung des Mindestlohns deutlich gestiegene
Personalkosten auf die erzielbaren Pachtraten bei Anwendung der Pachtwertmethode nicht berlcksichtigt
werden kénnen.> Die betriebswirtschaftliche Methode - oder bei einigen wenigen hoch standardisierten
Betrieben auch die Pachtwertmethode - fihren Uber den Ertragswert zu einem Gesamtverkehrswert flr
eine gastgewerbliche Liegenschaft bzw. eine als Hotel- und/oder Gastronomiebetrieb zu nutzende
Teileigentumseinheit einschlieBlich Zubehér. Um den auf Grundstick und Aufbauten entfallenden
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Verkehrswertanteil zu ermitteln, muss der auf das Inventar entfallende Pachtwertanteil vom
Gesamtverkehrswert abgezogen werden.

In vielen Fallen kann die Verkehrswertermittiung wegen veranderter Rahmenbedingungen nicht auf
vorliegende (notwendigerweise historische) Miet- oder Pachtvertrage und auch nicht auf Pachtvertrage von
vergleichbaren Betrieben oder auf Angaben aus Betriebsvergleichen gestiutzt werden. Erschwerend kommt
hinzu, dass es nicht selten vorkommt, dass neben dem eigentlichen Pachtvertrag noch weitere, den
Pachtzins beeinflussende vertragliche Vereinbarungen zwischen den Parteien oder einer Partei und Dritten
existieren kdnnen und dass besonders in der Gastronomie in der Praxis festzustellen ist, dass ein
erheblicher Teil der geschlossenen Pachtvertrage vorzeitig scheitert. Besonders zu beachten sind auch die
vertraglichen Rahmenbedingungen in Pachtvertragen, wenn Pachter und Verpachter wirtschaftlich
verflochten sind und/oder wenn Pachtvertrage so A»gestricktA« werden, dass sich, wenn der Pachtvertrag
isoliert betrachtet wird, ein besonders hoher oder erhéhter Verkehrswert ergibt, da dies fur die Finanzierung
eines Hotelprojekts und besonders flr den Verkauf von Fondsanteilen forderlich sein kann.

Um mit der betriebswirtschaftlichen Methode ein Hotel, einen Gastronomiebetrieb oder eine andere
Spezialimmobilie, die Grundlage eines Geschaftsbetriebs ist, bewerten zu kénnen, muss das zuklnftig zu
erwartende operative Ergebnis (Betriebsergebnis 1 = BE 1) des zukUnftigen Pachters bekannt sein. Auch
bei Anwendung der vereinfachten Pachtwertmethode sollte geprift werden, ob ein wirtschaftlich tragfahiger
Beherbergungs- oder Gastronomiebetrieb in dem zu bewertenden Objekt heute noch realisierbar ist. Dies
gilt insbesondere bei Beherbergungsbetrieben, die alter als 20 Jahre sind und/oder deren Kapazitat unter

ca. 50 Gastezimmern liegt sowie bei getrankeorientierten Gastronomiebetrieben. Das zu erwartende
Betriebsergebnis 1 (bei Hotels ggf. auch die Kennziffer GOP = gross operating profit) ist die Kennziffer, die
potenzielle Pachter als PlanungsgroSe flr Pachtangebote der Hohe nach heranziehen. Aus dem
Betriebsergebnis 1 missen Unternehmergewinn, Gebuhren fur Franchise- oder Kooperationsvertrage, die
Amortisation der gemal marktiblichem Pachtvertrag vom Pachter vorzunehmenden Investitionen (also z.B.
Abschreibung und Zinsaufwand fur Hard- und Software, Ersatz von Kleininventar,
Instandhaltungsaufwendungen, Voreréffnungsaufwendungen, etc. pp.), gedeckt werden. Zur Klarung
dieser fur die Verkehrswertermittlung grundlegenden Fragen hat sich eine interdisziplinare Zusammenarbeit
von Sachverstandigen der Sachgebiete Grundstlcksbewertung und Hotel- und Gaststattenbetriebe in der
Praxis bewahrt.

5 Verkehrswertermittlung eines Hotelgrundstiicks - Beispiel aus der Praxis

Bewertungsgegenstand ist in einem Zwangsversteigerungsverfahren ein Hotel (fiktives Baujahr 2005) mit
100 Zimmern sowie ein Gastronomiebetrieb mit insgesamt 300 Sitzplatzen einschlieBlich diverser
Tagungsraume. Es wird unterstellt, dass der Hotelbetrieb wirtschaftlich tragfahig ist und deshalb bis auf
weiteres auf dem Grundstlck fortgefihrt werden wird. Wertermittlungs-/Qualitatsstichtag sei ein Tag im
Mai 2015.

Folgende, marktubliche Pachtvertragsklauseln werden unterstelit:

e Pachter tragt Schénheitsreparaturen und Instandhaltung am Inventar einschlieBlich Ersatz
verschlissener Inventargegenstande

e Pachter tragt Kosten flr den Erhalt und regelmaBigen Ersatz des Kleininventars
e Ruckgabe des Hotels einschlieBlich Inventar in gebrauchtem Zustand

Eine den vertraglichen Bedingungen entsprechende marktibliche Pacht ist anzusetzen, auch bei der
Schatzung der Bewirtschaftungskosten sind die 0.g9. Bedingungen angemessen zu bericksichtigen.

Zur Berechnung der Pachtreduzierung wird fiktiv von folgenden Kosten-/Wertansatzen flur das Jahr 2025 (=
keine Preissteigerung beim Inventarkauf) ausgegangen:
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- Neuinventarisierung der Zimmer A" 8.000 €

(nur loses Inventar) pro Zimmer: (ohne USt)
- Neumventar|§|erung der Gastrongmle— A~ 2.000 € (ohne USt)
und Tagungsraume (s.o0.) pro Platz:
- Neuinventarisierung Kleininventar: 80.000 €
- Gesamtnutzungsdauer Hotelgebaude: 40 Jahre
- Lebensdauer des Inventars (Zimmer, Gastronomie- und

e 20 Jahre
Tagungsbereich):
- Lebensdauer des Kleininventars: Dauer

(da kontinuierliche Erneuerung)

Der Zeitwert der Inventargegenstande im zu bewertenden Objekt wird entsprechend den Ergebnissen des
Gutachtens zur Inventarbewertung angesetzt (hier beispielhaft mit 40 % des Neuwerts flr das GroSinventar
und 62,5 % des standig erneuerten Kleininventars auf der jeweiligen Handelsstufe zum Bewertungsstichtag
angenommen). Basis der Ableitung der im konkreten Fall zu erwartenden wirtschaftlichen
Restnutzungsdauer ist der Grad der Akzeptanz des Ambientes eines Betriebes durch Gaste im jeweils
gegeben Markt- und W ettbewerbsumfeld.

5 Vgl. Boos, K.-H./Jerzembek, L., Beherbergungsgewerbe in Deutschland - Leitfaden fir Immobiliengutachter,
Bundesverband 6ffentlicher Banken Deutschland, 2007 (2. Aufl.), S. 125.
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Bei Neuinventarisierung des Hotels ergabe sich somit:

- Zimmer: 800.000 €
- Gastronomie- und Tagungsraume: 600.000 €
- Kleininventar: 80.000 €

Die Ermittlung der Daten fur die Pachtreduzierung um den Inventaranteil erfolgt mittels der
Annuitatenrechnung. Fiktiv wird unterstellt, dass sich aus einer Umfrage bei Leasingunternehmen ergeben
hat, dass der Kalkulationszinssatz flr die Leasingrate des Inventars (= interner Zinssatz eines
Leasinggebers einschlieBlich Risikopramie und Gewinnspanne) 7 % betragt. Ferner wird unterstellt, dass die
Tilgung monatlich und die Zinsverrechnung monatlich nachschissig erfolgen. SchliefSlich wird vor dem
Hintergrund der Markt- und Wettbewerbsverhaltnisse unterstellt, dass nach 20 Jahren das Inventar
ausgetauscht werden muss, nicht unbedingt weil es nicht mehr nutzbar sein wirde, sondern weil sich im
Markt- und Wettbewerbsumfeld des Jahres 2045 (sehr grofRes Angebot an zu verpachtenden Hotels bzw.
Hotelprojekten) kein den Bonitatsanforderungen der Verpachter gentigender Pachter flr ein Hotel mit (aus
Sicht der Gaste) veralteter Ausstattung mehr finden wirde. Sofern in einem Pachtvertrag eine Capex-
und/oder FF & E- Rucklage vereinbart/branchentblich sein sollte, sind die Auswirkungen auf die marktubliche
Pacht und/oder die Zuordnung von Renovierungs- und Instandsetzungskosten zum Verpachter im Einzelfall
zu untersuchen.

Bei dem Zwangsversteigerungsverfahren im Jahr 2015 ist - da nach Lage der Dinge die Fortfuhrung des
Hotelbetriebs zu unterstellen ist - der (FortfUhrungs-)Zeitwert des Inventars zu berucksichtigen.

Zu beachten ist, dass bei den Gastronomie- und Tagungsraumen i.d.R. ein Restwert des Inventars nach
Ablauf der Lebensdauer (Liquidationswert) verbleibt, hier im Praxisbeispiel geschatzt rd. 10 % der
urspriinglichen Investition, d.h. 60.000 €. Das gleiche gilt fiir das Kleininventar - hier A»revolvierendA« mit
einem Restwert von 50.000 €, der flr die ersten 10 Jahre nicht als Annuitat, sondern als Darlehen (im
Beispiel analog zur Annuitdt mit monatlicher Zinsverrechnung) zu bericksichtigen ist, da unterstellt wird,
dass der Bestand/Wert des Kleininventars Uber die Gesamtnutzungsdauer bzw. Restnutzungsdauer des
Hotels gleich bleibt. Dies hei3t zugleich, dass der (neue) Pachter nach 10 Jahren das Kleininventar zum
Zeitwert i.H.v. 50.000 € Ubernimmt. Nach weiteren 20 Jahren (insgesamt also 30 Jahren) muss hingegen
auch das Kleininventar (geplanter Liquidationserlds = 10.000 €) veraufSert werden, so dass in der

2. Zeitperiode fur das Kleininventar ebenfalls eine Annuitat zu berechnen ist.

Wolters Kluwer Deutschland GmbH 6/8



Unter den fiktiv gewahlten Préamissen ergeben sich die Pachtreduzierungen - ohne Berlcksichtigung
moglicher ertragssteuerlicher Auswirkungen eines Leasingvertrags - um den Anteil des Neu- bzw.
Gebrauchtinventars wie folgt:

Zwangsversteigerung nach Ablauf von 10 Jahren im Jahr 2015
Zeitwert in % von
aktuellen Neuwertgemal Restlaufzeit Jahre RestwertEnde Laufzeit
Sondergutachten
Inventar Zimmer 40,0 % 10 0
Inventar Gastro 40,0 % 10 10 % bzw. 60.000 €
Kleininventar 62,5 % 10 50.000 €
(unter Bericksichtigung (revolvierend Uber die
Ersatzbeschaffung Nutzungsdauer des
jahrlich regelmaBig durch Hotels)
Pachter)
Gebrauchtinventar ab 2015 bis 2025
Annuitat Annuitat
Monatlich jahrlich RESENERS
Inventar Zimmer 3.715,47 € 0
Inventar Gastro 2.432,46 € 60.000 €
Kleininventar 285,42 € 50.000 €
Abzug von der Pacht bzw. Differenz
Pachtzins/Mietzins gesamt (gerundet) SeethelD s A
Neuinventar ab 2025 bis 2045
Annuitat Annuitat
Monatlich jahrlich HEALTIEN
Inventar Zimmer 6.202,39 £€ 0
Inventar Gastro 4.531,58 € 60.000 €
Kleininventar 367,61 € 10.000 €
Abzug von der Pacht bzw. Differenz
Pachtzins/Mietzins gesamt (gerundet) e

Seitz / Berlingen: Die typische Fehlerquelle bei der Verkehrswertermittiung von Hotel- und
Gaststattenbetrieben: Der marktiblich erzielbare Pachtzins - GuG 2016 Heft 6 - 372 <<

Somit ist die Pacht unter den gewahlten Annahmen im Zeitraum von 2015 bis 2025 monatlich um

6.433,35 € und im Zeitraum ab 2025 monatlich um 11.101,58 € zu verringern. Der Unterschied ist in dem
hdheren, in aller Regel wirtschaftlich bedingten Wertverlust der Hotelausstattung in den ersten 10 Jahren
begrindet - ahnlich wie bei gebrauchten Kraftfahrzeugen in den ersten Nutzungsjahren. Die Berechnung
zeigt ferner, dass eine Neuinventarisierung fur unterdurchschnittlich ertragreiche Betriebe, sofern das
vorhandene Inventar noch den Anforderungen des Marktes entspricht (z.B. bei Brauhdusern,
Beherbergungsbetriebe im untersten Preissegment), aus wirtschaftlichen Grinden oft nicht zielfihrend ist,
da dadurch die Pachttragfahigkeit, wenn in Folge einer Neuinventarisierung keine deutlich héheren Umsatze
und in der Folge héhere Pachten erwirtschaftet werden kénnen, massiv beeintrachtigt werden kann.

Hinweis:
Fur die Reduzierung des marktublichen Pachtzinses um den auf das Inventar entfallenden Anteil

ist immer der Einzelfall zu betrachten. Das vorstehende Beispiel kann nicht generalisierend fur alle
Pachtvertrage ausgelegt werden, schon deshalb nicht, weil die wirtschaftlichen
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Nutzungszeitraume fur Inventargegenstande nicht nur von der jeweiligen technischen
Beschaffenheit abhangen, sondern auch je nach Betriebstyp und Nutzung (z.B. Betriebsstunden)
unterschiedlich sind. Welche pachtzinsbeeinflussenden Nebenbedingungen sich aus einer far
einen konkreten Hotel- oder Gastronomiebetrieb branchenublichen Vertragsgestaltung ergeben,
ist ebenfalls sehr unterschiedlich - ausgel6st nicht zuletzt durch die Tendenz zur Industrialisierung
und Professionalisierung bei potenziellen Pachtern.

Dipl.-Ing. Albert M. Seitz

O.b.u.v. SV fir die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken (IHK zu KéIn)
SchumannstraBe 7, 50931 Kdlin

E-Mail: info@sv-seitz.de

http://sv-seitz.de/

Dipl.-Volksw. Prof. Johannes Berlingen

0.b.u.v. SV fir Hotel- und Gaststattenbetriebe, insbesondere Wirtschaftlichkeitsberechnung,
Unternehmensbewertung, Betriebsunterbrechungsschaden und Inventarbewertung (IHK Trier)

Daun (Eifel)/KéIn
E-Mail: info@berlingen.com

http://www.berlingen.com
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