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Silberstreifen am
Horizont

Der Ziircher Biiroflichenmarkt ist seit geraumer Zeit
durch wachsende Leerstinde und sinkende

Mieten gekennzeichnet — und das wird wohl noch
eine Weile so bleiben. Doch mit der anziehenden
Konjunktur keimt Hoffnung auf, dass die Nachfrage
uber kurz oder lang wieder steigen wird.

Text: Birgitt Wiist

Die Grosswetterlage an den Gewerbe- und
Wohnimmobilienmarkten in der Stadt Zii-
rich und ihrer Metropolregion war schon
besser. Was die Stimmung im Jahr 2017 in
der wichtigsten Schweizer Wirtschaftsmet-
ropole und ihrem Einzugsgebiet eintriibt,
ist die weiterhin riicklaufige reale Nachfra-
ge nach Mietflachen im Biiro- und Retail-
markt sowie auch im hochpreisigen Wohn-
segment.

Mit einer Trendumkehr rechnet kurzfristig
kaum jemand, denn noch sorgt die anhal-
tende Niedrigzinspolitik der Nationalban-
ken in der Schweiz wie im umgebenden
Ausland dafiir, dass Kapital mangels Anla-
gealternativen weiterhin in die Immobi-
lienmarkte respektive in Projektentwick-
lungen fliesst, vor allem in wirtschaftlich
starken Regionen.

So drehen sich auch in der Schweizer Fi-
nanzmetropole Ziirich und ihrem Umland
die Baukrane weiter, zwar nicht im glei-
chen Tempo wie auch schon, aber immer
noch so schnell, dass die Nachfrage nicht
mithalten kann - ein «Mismatch», der vor
allem fiir das Marktsegment Biiroimmobi-
lien gilt. «Weil weiterhin eine rege Bauta-
tigkeit herrscht, bleibt es eine Herausforde-

rung, die Leerstinde niedrig zu halten»,
sagt Daniel Zaugg, Sector Leader Real Es-
tate bei EY Schweiz. Zur Vermietung von
Neubauten oder renovierten Objekten
brauche es neben der guten lokalen Markt-
kenntnis aus seiner Sicht vor allem eines,
erklart er: «Kreativitat beim aktiven Leer-
standmanagement». Gemeint sind soge-
nannte Lease Incentives, sprich: Anreize
wie niedrigere Mieten, mietfreie Zeiten
oder Beteiligungen an Mieterausbauten.

Leicht verbesserte «<Fundamentals»

Doch immerhin: Am Horizont zeichnen
sich erste Aufhellungstendenzen ab. So
rechnen Schweizer Konjunkturforscher in
diesem und im kommenden Jahr durch die
Bank mit einem Anstieg des Schweizer BIP
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(Seco: 1,4 und 1,9 Prozent; KOF 1,3 und
2,1 Prozent), mit einer Erholung des
Arbeitsmarkts, sinkenden Arbeitslosenzah-
len und Stellenaufbau. Den Prognosen lie-
gen, wie der Zircher Immobilienberater
FPRE Fahrliander Partner Raumentwick-
lung in seiner «Metaanalyse Konjunktur»
(Juni 2017) schreibt, «die freundlichen
weltwirtschaftlichen Aussichten sowie die
positiven Frithindikatoren» zugrunde, die
eine «merkliche Beschleunigung der wirt-
schaftlichen Dynamik in den kommenden
Quartalen erwarten lassen».

Auf die Hauptbiirostandorte der Nachbar-
lander Deutschland und Frankreich schei-
nen sich die verbesserten weltwirtschaftli-
chen Aussichten schon auszuwirken. In
Paris, flachenmadssig der grosste Biirofla-

chenmarkt Kontinentaleuropas, werden
Biiroflaichen im Central Business District
(CBD) knapp; und auch in den «Big Se-
ven» Deutschlands sinken nach vielen ma-
geren Jahren an der Vermietungsfront in-
zwischen die Leerstdnde; in Miinchen ist
bereits von Biiroflachenmangel die Rede.
So hoffen Bestandshalter, Investoren und
Projektentwickler auch in der Metropol-
region Ziirich, dass der konjunkturelle
Aufschwung, dhnlich wie in den Nachbar-
landern, die Bilirovermietungsmarkte des
wirtschaftlich starksten Standortes der
Schweiz ankurbelt.

Noch ist dies allerdings nicht so weit. « Wah-
rend in Deutschland Rekordabschliisse bei
den Vermietungen verzeichnet werden,
plafoniert der Ziircher Biiromarkt», berich-

Foto: Sandra Blaser
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tet Patrizia Reichelt, Verantwortliche Re-
search und Marktanalyse beim Ziircher
Beratungsunternehmen CSL Immobilien.
«Mietabschliisse sind nach wie vor keine
Selbstlaufer, Mietverhandlungen sind in-
tensiv, und bei den Incentives werden die
grossten Kompromisse gemacht.»

Talsohle im Ziircher CBD erreicht

Allerdings gestaltet sich die Lage fiir die
einzelnen Standorte im Grossraum Ziirich
recht unterschiedlich. Gemass einer aktu-
ellen Erhebung von JLL Schweiz blieb das
Biiroflachenangebot in Ziirich im zweiten
Quartal 2017 mehr oder weniger unver-
andert: Bei den angebotenen Biiroflachen
in der gesamten Region Ziirich war im
Quartalsvergleich nur ein geringer Anstieg
um 1 Prozent auf 399000 Quadratmeter
zu verzeichnen, was gemass JLL etwa 5,2
Prozent des Bestands entspricht. Doch
schaue man genauer hin, zeige sich seit
einiger Zeit eine divergierende Entwick-
lung, sagt Martin Bernhard, Leiter Re-
search von JLL Schweiz: «In der Innen-
stadt zeichnet sich eine langsame Erholung
ab.»

Zwar sind viele Grossmieter in den vergan-
genen Jahren an die Peripherie gezogen,
doch setzen die Immobilienbesitzer inzwi-
schen auf neue Konzepte, um die freien
Flachen zu vermieten — beispielsweise mit
kleineren Flachen.
gut, dass man die Mietzinse halten kann»,
erklarte jliingst René Zahnd, CEO der Im-
mobiliengesellschaft SPS Swiss Prime Site
AG, in einem Interview mit der Handels-
zeitung. Ahnlich sieht man die Lage bei

«Das funktioniert so

SPG Intercity Zurich. «Gut erschlossene
Lagen bleiben gefragt, und fiir Topobjekte
gibt es weiterhin eine hohe Zahlungsbereit-
schaft», betont Robert Hauri, CEO des Ziir-
cher Beratungsunternehmens und Koope-
rationspartner von Cushman & Wakefield.
«Da werden stolze Mietpreise aufgerufen
—und bezahlt.»

Wie JLL berichtet, ist das Flachenangebot
in den Ziircher Kreisen 1 und 2 im zweiten
Quartal nochmals von tber 73000 auf
69400 Quadratmeter bzw. um 4,4 Prozent
des Bestands gesunken. Der Vermietungs-
markt sei liquide, bestdtigt Robert Hauri.
Doch generiere sich die Nachfrage zumeist
durch schon in Ziirich angesiedelte Unter-
nehmen, die in modernere und/oder gros-
sere (oder kleinere) Bilros umziehen.
«Auch Riick>-Ansiedlungen gibt es haufi-
ger — Unternehmen, die in den vergange-
nen Jahren an andere Standorte umgezo-

gen sind, kehren nun zuriick», so Hauri.

Dass bereits in der Innenstadt ansassige
Unternehmen das erhohte Angebot nut-
zen, um ihre Biirosituation zu optimieren,
beobachtet auch JLL. «So hat etwa die Bos-
ton Consulting Group jiingst angekiindigt,
per Ende 2018 ihren Sitz von der Miinster-
gasse in eine andere CBD-Liegenschaft zu
verlegen», sagt Martin Bernhard. Dass der
Umzug Kapazitatsengpdssen am alten
Standort geschuldet ist, lasst fiir den JLL-
Researcher auf eine «positive Nettoabsorp-
tion fiir den Teilmarkt schliessen»; er er-
warte, dass sich die moderate Verbesserung
der Situation in der Innenstadt auch in den
nachsten Quartalen fortsetzen wird. Und:
Die Spitzenmiete im CBD habe im zweiten
Quartal unverandert bei 790 Franken pro
Quadratmeter und Jahr gelegen, betont
Bernhard. «Sie sollte auf diesem Niveau
auch ihren Boden gefunden haben.»

Trendwende bei Neuansiedlungen

Patrick Schnorf, Leiter Research beim Ziir-
cher Beratungsunternehmen Wiest Part-
ner, rechnet fiir die kommenden Monate
mit weiteren Impulsen fiir die Nachfrage,
schon aufgrund der zuletzt zu beobachten-
den leichten Belebung der Beschaftigung
im dritten Sektor: «Eine wachsende Anzahl
an Unternehmen sieht einem Beschafti-
gungsaufbau entgegen. Entsprechend posi-
tiv diirfte sich die Flachennachfrage in der



zweiten Jahreshalfte entwickeln.» Auch
die Ansiedlung auslandischer Firmen im
Grossraum Ziirich zieht erneut an wie seit
Jahren nicht mehr. Im vergangenen Jahr
habe die GZA Greater Zurich Area AG erst-
mals seit 2010 wieder mehr als 100 aus-
landische Unternehmen ansiedeln konnen,
darunter viele Unternehmen aus den USA
und China, berichtet Sonja Wollkopf Walt,
Geschaftsfiihrerin der Standortmarketing-
Organisation des Wirtschaftsraums Ziirich.
«Sie bringen neue Innovationskraft,
Arbeitspldtze und Steuereinnahmen.»

Die Neuansiedlungen haben zusammen
bisher 434 Stellen geschaffen; 1541 weitere
sollen in den nachsten fiinf Jahren entste-
hen. Halt der Trend an und gewinnt die
Wirtschaftsregion Ziirich auch im Ausland
weiterhin an Boden als Unternehmens-
standort, konnte dies tiber kurz oder lang
ebenfalls zur Absorption freier Biiroflachen
fiihren. Die Zeichen dafiir stehen nicht
schlecht: In der Rangliste der innovativsten
Lander der Welt, die das Europaische Zen-
trum fir Wirtschaftsforschung jedes Jahr
erstellt, liegt die Schweiz seit mehreren
Jahren in Fiihrung und belegt auch in die-
sem Jahr Platz 1 — und die Greater Zurich
Area gehort aufgrund ihrer zentralen Lage,
ihrer hervorragenden Infrastruktur, der gu-
ten Erreichbarkeit tiber den Zurich Inter-
national Airport, der vielen exzellenten
Ausbildungsstatten, der Verfiigbarkeit hoch
qualifizierter Arbeitskrafte und nicht zu-
letzt wegen der hohen Lebensqualitat zu
den wirtschaftlich starksten Wirtschaftsrau-
men Europas.

Eine Frage des Mietpreises

So weit die guten Nachrichten. Viele Markt-
teilnehmer gehen jedoch davon aus, dass
die marktweiten Leerstande in den nachs-
ten Quartalen wieder deutlicher nach oben
tendieren. «Schliesslich ist in den Jahren
2018 und 2019 mit der Fertigstellung pro-
minenter Neubauprojekte zu rechnen, die
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das Biroflachenangebot insbesondere im
Norden der Stadt um mehrere zehntausend
Quadratmeter erweitern werden; gleichzei-
tig diirfte die Nettoabsorption nur moderat
positiv bleiben», sagt JLL-Researcher Bern-
hard. Schon seit zwei bis drei Jahren habe
es nur noch vereinzelt bedeutende Neuan-
siedlungen von Unternehmen ausserhalb
Ziirichs gegeben. «Periphere Lagen werden
schwierig bleiben», ist auch Robert Hauri
von SPG Intercity Zurich liberzeugt.

Doch scheint es auch Lichtblicke in den we-
niger zentralen Lagen des Grossraums Zii-
rich zu geben. So berichtet etwa Philipp
Mandl, Inhaber der Swiss Commercial In-
vest AG, lber eine anhaltende Nachfrage
nach in die Jahre gekommene Gewerbeim-
mobilien an peripheren Lagen, insbesonde-
re flir Biiro-, Lager- und Produktionsfla-
chen ab 2000 Quadratmetern. Hintergrund
sei die anhaltende Frankenstdrke, sagt
Mandl: «Solche Liegenschaften eignen sich
vor allem fiir exportorientierte Unterneh-
men aus dem produzierenden Gewerbe, die
zeitnah und fir einen langeren Zeitraum
die Stiickkosten pro Quadratmeter senken
miissen, um im internationalen Wettbe-
werb kompetitiv zu bleiben.» Dazu setzten
sie unter anderem auf die Reduktion ihrer
Mietkosten. Viele Schweizer KMU suchen
Mandl zufolge fir ihren neuen Standort
explizit Liegenschaften alteren Datums mit
einem «unterdurchschnittlichen Mietzins»,
die die kritischen technischen Anforderun-
gen erfiillen (Raumhohe, Bodenlast, Anlie-
ferung usw.) und wenig Investitionen in
Ausbauten der Gewerbe- und Biiroflachen
verlangen. «Geht man mit den Angebots-
preisen um etwa 15 bis 25 Prozent unter
den Marktpreis, erhoht sich die Anzahl der
Mietinteressenten quasi tiber Nacht — und
somit die Wahrscheinlichkeit auf einen
zeitnahen Mietvertragsabschluss», sagt
Mandl und verweist auf Lagerflachen, die
fiir 75 Franken pro Quadratmeter und Jahr
Mieter fanden - bei einem allgemeinen
Marktniveau von 90 Franken pro Quadrat-

ZURICH
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TOPSTANDORT: ZURICH, BAHNHOFSTRASSE

Radius (um Standort): 142 m
Wert/m?: CHF 29205.00
Sollmiete/m?: CHF 886.50
Bruttorendite: 3,40 %
Leerstand: 2,80 %
Betriebskosten in % der Sollmiete: 4,30 %
Unterhalt und Investitionen

in % der Sollmiete: 17,89 %
Liegenschaftsaufwand

in % der Sollmiete: 22,22 %
Nettogeldfluss/m?: CHF 670.30
Nettogeldfluss Rendite: 2,40 %
Wertverdanderung: 3,20 %
Absolute Performance: 6,10 %

Quelle: IAZ] Swiss Property Benchmark®

meter. Ahnliches gelte fiir Produktionsfla-
chen fir 85 Franken (Marktniveau: 110
CHF/m?) und Biiroflachen fiir 135 Franken
(160 CHF/m?). «Mit vermieterseitigen Bei-
tragen fiir Ausbauten ist bei diesen Miet-
zinsen natiirlich nicht zu rechnen, jedoch
durchaus mit zwei bis drei mietfreien Mo-
naten», raumt Mandl ein. Finde ein Mieter
eine passende Liegenschaft, habe er oftmals
Interesse daran, sich diesen Standort fiir
finf bis zehn Jahre zu sichern. Die Erfah-
rungen aus seiner Vermietungspraxis bele-
gen fiir Mandl: «Es gibt fiir solche Liegen-
schaften durchaus einen Markt, nur die
Preissensitivitat der potenziellen Mieter ist
wesentlich hoher, als von vielen Marktteil-
nehmern wahrgenommen wird.»

Investitionen in den Bestand

Die eingangs erwdhnte «Kreativitat» beim
Umgang mit Biiroflachenleerstand ist manch-
mal auch in sehr zentralen Lagen erforderlich
— etwa, wenn eine Biiroliegenschaft in die
Jahre gekommen und nicht mehr marktgan-
gig ist. Gute Standort- und Lagequalitaten
vorausgesetzt, bieten sich in solchen Fallen
oftmals entweder Abriss und Ersatzneubau
oder auch eine Totalsanierung, gegebenen-
falls mit dem Ziel einer Umnutzung, an.

Dass dies funktionieren kann, belegen eini-
ge Projekte in Zirich, die nach einer um-
fassenden Sanierung erfolgreich am Markt
platziert werden konnten. So etwa der ehe-
malige Flurpark in Altstetten, ein in den
1970er Jahren erbautes Bankenrechenzen-
trum, das nach dem Auszug der UBS im
Jahr 2013 leer stand. Die Swiss Prime Site
AG entschloss sich, das Gebaude, das zwar
nicht mehr aktuellen Standards entsprach,
aber gleich mehrere Vorteile bot — gefragte
Lage, mehrere tausend Quadratmeter zu-
sammenhdngender Flachen, Raumhohen
von 3,60 Meter — umfassend zu sanieren.
Im Zuge der Umbauarbeiten, die mit rund
69 Millionen Franken zu Buche schlugen,
wurden die Fassade vollig neu gestaltet, der
Edelrohbau aufgewertet und die Haustech-
nikanlagen modernisiert. Heute ist das Ge-
bdude fast zu 100 Prozent an ein Medien-
unternehmen vermietet.

Ein anderes Bestandsgebaude fiihrte die
SPS einer ganz neuen Nutzung zu: Die
1915 errichtete Telefonzentrale Selnau, ein
aus vier aneinandergrenzenden Gebauden
bestehender PTT-Komplex an der Ecke
Brandschenke-/Dianastrasse, wurde in den
vergangenen Jahren aufwendig zu einem
Hotel umgebaut — und Ende August als
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Motel One erodffnet, mit 400 Zimmern das
grosste Hotel der Deutschschweiz.

Die Rechnung, dass sich die Kosten von
rund 78 Millionen Franken fiir die Umnut-
zung zum Hotel auszahlen wiirden, diirfte
aufgehen: Motel One ist mit seinem Budget-
Design-Konzept sehr erfolgreich (durch-
schnittliche Auslastungszahl: 71 Prozent),
gilt als solventer und langfristiger Mieter,
und in Zirich schliesst das neue Haus eine
Marktliicke: Kostengiinstige Ubernach-
tungsmoglichkeiten in guter Lage sind in der
Limmatmetropole sowohl bei Geschafts- als
auch Freizeitreisenden sehr gefragt.

«Das Schlimmste liegt hinter uns»

Dass Investitionen in Bestandesimmobilien
sich zuletzt hauften, ist indes nicht allein
der Leerstandsproblematik geschuldet -
sondern auch Uberlegungen hinsichtlich
der Rendite. Denn nach wie vor ist das
Marktumfeld fir Immobilieninvestments
in der Wirtschaftsregion Ziirich anspruchs-
voll: Das Aufwartspotenzial fiir Mieten ist
begrenzt, gleichzeitig halt die Niedrigzins-

FACTS & FIGURES

AG
Bevélkerung 653675
Bevolkerungsentwicklung
iiber 5 Jahre (CAGR) 1,1%
Ausldnderquote 24,2%

Steuerbares Einkommen pro Person 30757

Steuerbelastung 10,7 %
Arbeitslosenquote 1,5%
Wohnbautatigkeit

iiber 5 Jahre (CAGR) 1,5%
Neu erstellte Wohnungen

in 5 Jahren insgesamt 94078
Leerwohnungsziffer insgesamt 2,0%

Quelle: BFS, ESTV, SECO, IAZI AG (Details siehe S. 190)
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politik die Nachfrage nach und die Preise
fir Immobilien hoch. Entsprechend niedrig
sind die Renditen: Fiir gut gelegene Bestan-
desimmobilien liegen sie, wie am Markt zu
horen ist, aktuell bei 2 bis 2,5 Prozent.

So wundert es nicht, dass sich manche Im-
mobiliengesellschaften mit Zukaufen zu-
rickhalten und lieber auf eigenen Landre-
serven bauen oder in die Renovation und
Modernisierung ihrer Bestandesliegen-
schaften investieren. Eine sinnvolle Strate-
gie, meint Martin Bernhard: «Die Mieter
bekommen bessere Produkte — das ist vor-
teilhaft fiir den Markt.» Ohnehin sieht der
Leiter Research von JLL Schweiz den Ziir-
cher Blroimmobilienmarkt nicht ganz so
pessimistisch wie manche Marktteilneh-
mer; man jammere hier oftmals auf hohem
Niveau. «Im Vergleich zu anderen Biiro-
hochburgen Europas, die seit Jahren zwei-
stellige Leerstandsraten aufweisen, sind die
Angebotsquoten in Ziirich moderat. Wir
waren an jahrelange Vollvermietungen ge-
wohnt», so Bernhard. Dartiber hinaus ist er
tiberzeugt: «In einigen Teilmarkten haben
wir das Schlimmste hinter uns.»

ZG ZH

122134 1466424 2242233
12% 1,0% 12%
27,0% 26,1% 18,9%
51394 37129 34600
4,4 % 9,0% 9,8%
1,1% 1,7% 1,4%
1,4% 1,0% 1,7%
23282 174435 70300
0,5% 0,8% 15%

Region Ziirich Schweiz

8327126

0,9%
24,6 %
31804
11,0%
1,6%

1,4%

964781
12%
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