11 | ADNERRTERIAL

Interview

Brigitte Luginbiihl ist Senior Associate bei Jones Lang LaSalle AG (JLL) in
Ziirich. Die Immobilienexpertin und mehrsprachige Okonomin (D/E/F/S) ist
seit Anfang 2011 im Unternehmen und begann als Analystin im Bewertungs-
und Transaktionsbereich. Es folgte eine Tatigkeit fiir JLL City Capital Markets in
London. Erste Erfahrungen im Immobilienbereich sammelte Brigitte Luginbuhl seit
Sommer 2007 bei der Credit Suisse und Sal. Oppenheim Corporate Finance AG,
jeweils am Standort Ziirich. Das akademische Profil umfasst einen Master of Arts
in Economics & Business Administration mit Auszeichnung sowie den Bachelor of
Arts in Economics & Business, ebenfalls mit Auszeichnung. Beides wurde an der
Universitat Zurich abgelegt. Brigitte Luginbihl ist CFA Candidate Level Il. Dariiber
hinaus ist sie Mitglied der Branchenorganisatoin «Women in Property» (wipswiss).

«In einigen Fillen ist es SCRWIET1g, iiberhaupt
einen c’iufer zu finden.y

Brigitte Luginbiihl, Senior Associate bei Jones Lang LaSalle und wipswiss-Mitglied,

tber Trends in den heimischen Immobiliensegmenten, Stillstand in London, lukrative
Aussichten fiir Mailand und Briissel sowie das Ende zinsbedingter Renditekompressionen
fur US-Immobilienanleger. | mMartin Raab

Frau Luginbiihl, die Arbeitswelt
verandert sich und damit auch die
Flichennutzung. Wird in Schweizer
Ballungsrdaumen in den nédchsten
zwoOlf bis 24 Monaten tendenziell
mehr oder eher weniger Biirofldache
gefragt sein?

Insgesamt wéachst die Biironachfrage, trotz
der Trends Homeoffice und Coworking,
immer noch. Mit dem Wirtschaftswachs-
tum steigt auch die Beschéaftigung im
Dienstleistungsbereich und damit der
Flachenbedarf. Allerdings fokussiert
sich die Zusatznachfrage vor allem auf
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kleinere Flacheneinheiten. Die Absorp-
tion grosserer Flachen erfolgt derzeit fast
ausschliesslich aus Umziigen und Konso-
lidierungen bestehender Unternehmen.
Das heisst, wir beobachten eine Seitwarts-
verschiebung im Markt.

...was sind heute fiir Biiromieter die
wichtigsten Kriterien?

Wir von JLL haben im letzten Jahr eine
breit angelegte Umfrage unter Schwei-
zer Buronutzern zu deren Mietsituation
und Praferenzen durchgefihrt. Bei der
Standortfrage spielt die Erreichbarkeit

mit dem oOffentlichen Verkehr die mit
Abstand wichtigste Rolle, gefolgt von der
Verfiigbarkeit qualifizierter Mitarbeiter.
Flacheneffizienz und Flachenflexibilitat
sind wichtige objektspezifische Kriterien.
Bei Mietverhandlungen ist zudem - neben
dem Mietniveau - der Ausbaustandard ein
grosses Thema. Mieter zeigen eine klare
Préferenz fir ausgebaute Biroflachen und
konnen dies im aktuellen Marktumfeld
auch zunehmend durchsetzen.

Mit Blick auf die Transaktionsseite:
Werden in der Schweiz gegenwiértig
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noch Gewerbe- bzw. Biiroimmobilien
gekauft - oder warten die Profis
eher auf eine fortgesetzte Marktab-
kiihlung?

Die schwierigere Mietmarktsituation ist auch
auf dem Transaktionsmarkt zu spiren. Es
kann von einer Art Zweiteilung des Marktes
gesprochen werden. Auf der einen Seite hat
die Investitionsnachfrage fur Top-Objekte
an guten Lagen weiter zugenommen. Dies
fuhrte zum Teil zu Bieterwettbewerben mit
einer sehr hohen Anzahl von Angeboten und
einer starken Renditekompression. Die Biiro-
spitzenrendite in Zirich ist z.B. im Jahr 2016
von 3.0% auf 2.7% gefallen. Auf der anderen
Seite fallt das Interesse fiir kommerzielle
Liegenschaften mit risikoreicherer Vermie-
tungssituation und/oder an unattraktiver
Lage deutlich tiefer aus. In einigen Fallen ist
es derzeit sogar schwierig, Uberhaupt einen
Kéufer zu finden.

«Gute Immobilien sind
inzwischen in fast
allen Markten teuer
geworden.y

Der Brexit hat in London kurzfristig
fiir eine kalte Dusche gesorgt. Welche
Signale empfidngt JLL aus Europas ehe-
maliger Boom-Town?

Die Auswirkungen der Brexit-Entscheidung
auf die Londoner Biromarktindikatoren wie
Leerstdnde waren bislang noch moderat.
Es herrscht derzeit eine weitverbreitete
«wait-and-seey-Attitide bei den ansédssigen
Unternehmen. Bevor mehr Klarheit zu den
Ergebnissen der Brexit-Verhandlungen
besteht, wollen nur wenige Unternehmen
grosse Relocations in kontinentaleuropa-
ische Stadte oder Dublin in Angriff nehmen.
Auf der anderen Seite werden die Aktivi-
taten auch nicht ausgebaut, was zu einer
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Art Stillstand im Londoner Flachenmarkt
geflihrt hat. Auch auf dem Transaktions-
markt ist die Liquiditat deutlich zuruck-
gegangen, und die Preise kommerzieller
Immobilien sind entsprechend leicht unter
Druck geraten.

In welchen Regionen/Stadten erwar-
tet JLL moégliche Preissteigerungen
bei Immobilienwerten in Europa?
Gute Immobilien sind inzwischen in fast
allen Méarkten teuer geworden. Nichts-
destotrotz gibt es Unterschiede im Zyklus.
Wir sehen z.B. in den meisten deutschen
Stadten weiteres leichtes Potenzial fur
Preissteigerungen. Der Immobilienmarkt in
Deutschland ist im Zyklus grob gesagt etwa
zwel, drei Jahre nachgelagert zur Schweiz.
Erstklassige Biroimmobilien in Mailand
und Brussel sind zwei weitere favorisierte
Maérkte unserer paneuropéischen Exper-
ten hinsichtlich der erwarteten Preisent-
wicklung in diesem Jahr.

Thre Firmenzentrale befindet sich in
Chicago. Wie werden sich die Biiro-
mieten in den US-Metropolen ent-
wickeln und von welchen Regionen
sollte man besser die Finger lassen?

Die Biromieten steigen aufgrund der anhal-
tenden wirtschaftlichen Erholung in den
meisten US-Stddten noch moderat an. Eine
prominente Ausnahme ist Houston, wo die
Biiroleerstandsquote aufgrund der Verlang-
samung in der Energiebranche gekoppelt
mit einer hohen Bautatigkeit auf tiber 20%
angestiegen ist. Mittelfristig diirften wohl
auch die Spitzenmieten in Méarkten wie San
Francisco wieder etwas sinken, sobald sich
dort die aktuelle extreme Knappheit an ver-
fugbaren Flachen aufgeldst hat. Potenzial fir
Buromietsteigerungen sieht JLL derzeit u.a. in
ausgewdahlten grosseren Stadten an der Ost-
kiste, z.B. Washington oder Boston, und im
mittleren Westen, beispielsweise in Detroit.

...und welche Einschédtzung haben
Sie fiir die Preise bei amerikanischen
Gewerbeimmobilien - Uberhitzungs-
gefahr durch das immer noch billige
Geld am Kapitalmarkt?

Im Gegensatz zu Europa hat sich das geld-
politische Umfeld in den USA gedreht. Die
Federal Reserve hat angefangen, die Zin-
sen zu erhohen. Das heisst, die Zeiten von
Rickenwind durch zinsbedingte Rendite-
kompressionen sind fiir US-Immobilienanle-
ger wohl vorerst vorbei. Im Umkehrschluss
bedeutet dies, dass fiir die Gesamtrendite
die Mietertragsseite wieder an Bedeutung
gewinnen wird. Immobilienanleger missen
daher zukinftig bei Investitionen noch
mehr auf objektspezifische Kriterien und
die Aussichten am jeweiligen Flachenmarkt
achten.

«PSP Swiss Property
hat eine siebenjahrige
Anleihe tiber

CHF 125 Mio. zu 0%
aufnehmen konnen.»

Stichwort gewerbliche Immobilien-
finanzierung: Welche Trends nehmen
Sie wahr?

Sehr hohe Fremdfinanzierungsquoten gibt
esin der Schweiz seit der Finanzkrise kaum
mehr, mit dem Resultat, dass die High-
Leverage-Buyers mehr oder weniger vom
Markt verschwunden sind. Auf der ande-
ren Seite profitieren traditionelle Immo-
bilien-Anlegergruppen mit ¢normaleny
Leverage-Ratios, wie z.B. kotierte Immo-
biliengesellschaften, aktuell von rekord-
verdachtigen Refinanzierungskonditionen.
So hat z.B. die PSP Swiss Property im letz-
ten Jahr eine siebenjahrige Anleihe Uber
CHF 125 Mio. zu 0% aufnehmen kénnen.

Vielen Dank fiir das Interview!



