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7.1  Pramissen 2
Die Untersuchung stitzt sich explizit auf den begufachteten Betrieb. Es kann keine generelle Aus-
sage zu Betrieben dieser Grigse und Kategorie in Saas-Fee oder anderen Gebieten in derselben
Region hergeleitet werden. Der Bericht wurde auf Basis der zur Verfigung stehenden Unterlagen
(val. 1.7) sowie den mindlichen Informationen von Daniel Wemer / Hotel Dom Saas-Fee AG (Auf-
traggeberin) und Edwin Abgottspon (Architekt) erstelit.
Der ausgewiezene Ertragswert ist indikativer Natur, zur Beurteilung des wirtschafllichen Potenzi-
als. Er wurde auf Basis von Benchmarkwertzn und Daten von Vergleichsbetrieben in Saas-Fee
und der Region ermitielt.
Mit Unterzeichnung der Offerte hat der Auftraggeber/die Aufiraggeberin bestatigt, dass ern'sie die
Zustimmung der zustindigen Baubewilligungsbehdrde fir die Erstellung des vorliegenden
Gutachtens durch die SGH gemass Art. 5 Abs. 1 ZWV erhalten hat.
7.2  Schlusskommentar
Zusammenfassend stellen wir folgendes fest:
* Die beiden Gebdude «Dom» und «du Glaciers am Dorfplatz von Saas-Fee gehiren zu
den ersten Hotels im Ort und befinden sich an ausgezeichneter Lage
+ Aktuell betreibt die Dom Mountain AG beide Geb&ude konsolidiert als einen Hotelbetrich
* Der Erfrag schwankie seit dem Zusammenschluss beider Gebiude zu einem Hotel in den
Jahren 2016 bis 2019 zwischen CHF 2,7 Mio. und 2,9 Mio. Wahrend dieser Zeit wurden
die Offnungszeiten immer wieder angepasst, um die Umsétze sowie die Kostenstruktur zu
oplimieren. Im Jahr 201920 wurde das Hotel im Sommer dann ganzlich geschloszen, um
die ertragsschwachste Zeit zu eliminieren und Kosten zu senken. Diese Massnahme ver-
mochte jedech nicht, die Kennzahlen in den positiven Bereich zu ricken. Der tiefere Um-
gatz mit nahezu gleichbleibenden Fixkosten akzentuiert die ungenigende Wirtzschaftlich-
keit zusatzlich und zeigt gleichzeitig die Kostenintensivitat des Betriebs auf. Akiuell ist der
Gesamtbetriel aufgrund der erschwerten wirtschaftlichen Lage geschlossen.
* Beide Gebdude sind sehr alt, wobei das Dom heute in einem ausserst guten Zustand ist
und die Zimmer und Sffentlichen Bereiche einen 4* Superior-Standard aufweisen. Das
Haus du Glacier dagegen ist in einem sehr schlechten Zustand und brauchte massive
Investitionen in die Gebdudesubstanz, um sinen operativ wirtzchaftlichen Hotelbetrieb ge-
wahreisten zu kénnen. Die HGhe des Investitionsbedarfs wurde im Rahmen des Gutach-
tens nicht naher untersucht.
¢+  Unsere Vergleichsrechnung geht vom bestehenden rdumlichen Angebot und einer Klas-
gifikation als 3* Vollhotel im Haus du Glacier respektive als 4* Superior Vollhotel im Dom
aus. Dieses differenzierte Angebot edaubt s, verschiedene Kundensegmente anzuspre-
chen und macht am gegebenen Standort Sinn. Ausserdem erfolgte die Betrachiung los-
geldst vom Kontext der heutigen Betreibenin und der aktuellen Direktion.
* Die Berechnungsgrundlage setzt jedoch eine komplette Instandsetzung des Gebaudes du
Glacier voraus, was, wie vorgangig bereits erwéhnt, mit grossen Kosten verbunden ware.
Mit Blick auf die Konformitét mit dem ZWG stellen wir folgendes fest:
Wirtschaftlichkeit des Befriebs
¢+ [Die operative Wirtschafilichkeit des Hotels Dom & du Glacier konsolidiert beurteilen wir
auz heutiger Sicht als nicht gegeben. Dies insbesondere aufgrund der Tatsache, dass
o keine Kapazitdten zur Zahlung von Mieten von der Betreiberin an die Immobilien-
eigentimerinnen bestehen
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= auf den Aktiondrsdarlehen keine Zinzen bezahlt oder Amortisationen geleistet
werden (kdnnen)
= die Aktiondrsdarlehen nicht nur fir Investitionen, sondern auch zur Deckung von
Verlusten verwendet wurden.
Der DCF-Ertragaswert betrégt im Yergleichsszenarno CHF 3 Mio. Dieser Wert ist in den
Kontext notwendiger Investitionen zu setzen, welche fir eine wirtschaftlich nachhaltige
Weiterflihrung des Hotelbetriebs notwendig wéren. Die Emmittung der HGhe der notwen-
digen Investitionen ist nicht Bestandieill des voriegenden Gutachtens.
Im Vergleichsszenario resultiert ein positives EBITDA. Der Betrieb ist allerdings nicht in
der Lage, zukinftige Finanzierungskosten (Zinsen und Amortisationen) zu decken.
Auf Basiz des DCF-Werls ist ein im Vergleich zum mutmasslichen Investitionsbedarf eher
geringes Fremdfinanzierungspotenzial vorhanden. Dies selbst unter der Pramisse, dass
die bestehenden Akftiondrsdarehen Eigenkapitalcharakter haben und somit weder ver-
zinst noch amaortisiert werden. Die notwendigen Investitionen missten somit mehrheitlich
aus Eigenmitteln erfolgen, was bei der Erragslage des Hotelz nicht realistisch ist.

Umnutzung in touristisch bewirschaftete Wohnungen

Eine Umnutzung des bestehenden Hotelbetriebs in touristisch bewirtschaftete Wohnun-
gen (TEBW) als Alternativezenario wurde nicht ndher durchleuchtet, da bei TBW von einem
tieferen Ertrag ausgegangen werden muss als bei einem Hotelbetrieh (tiefere Belegungs-
dichte und fiefere Logementmoyenne) und dennoch persdnliche Dienstleistungen wie
Empfang, Reservation, Fruohstickszervice zu erbringen sind. Der DCF-Wert wirde sich
reduzieren und die Investitionskosten wirden das Finanzierungpotenzial Gbersteigen.

Bewirtschaftungsdauer:

Ein Nachweis dber den durchgehenden Betrieb der beiden Gebdude seit mindestens 25
Jahren liegt uns nicht vor. Ein solcher Nachweis ist durch die Gemeinde Saas-Fee zu
erbringen.

Fehlverhalten des Eigentumers

Auf Basis der zur Verfllgung gestellten Unterlagen bestehen keine Hinweise, dass Be-
triebserrage zweckfremd verwendet wurden oder sonst ein Fehlverhalten zu einer unge-
nigenden Wirtschaftlichkeit des Betriebs gefihrt hat.

Konsolidierte Betrachiung

Die konsolidierte Betrachtung beider Gebdude als einen Betrieh erfolgte auf expliziten
Wunsch der Auftraggeberin. Es kann nicht abschliessend beurteilt werden, ob die Fest-
stellungen und Schiussfolgerungen bei jeweiliger individueller Betrachtung der beiden Imi-
miokilien mit separaten Gutachten dieselben waren, aber es kann davon ausgegangen
werden.

Die konzolidierte Betrachfung macht auch deshalb Sinn, weil die Erweiterung des einen
Gebaudes (Dom) auf der Umnutzung des anderen Gebaudes (du Glacier) beruht.
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Mafthias Bosshard Philippe Pasche
Leiter Beratung Direktor



