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«Qualitat geht vor Quantitat,
auch bei Immobilien»

Dr. Luciano Gabriel, CEO von PSP Swiss Property, iiber den Immobilienmarkt und

zufriedene Aktionare.

Interview mit Dr. Luciano Gabriel
CEQ PSP Swiss Property
PrivATE: Herr Dr. Gabriel: In Threm
Quartalsbericht von Ende Mdrz gehen
Sie von einem Anstieg der Leerstands-
quote in [hrem Immobilienportfolio von
8,8% auf rund 10% per Ende Jahr aus.
Ist das nicht etwas viel?
Gabriel: Auf den ersten Blick mag dies
nach viel ténen. Doch der prognosti-
zierte Anstieg und die Quote von rund
10% haben gute Griinde. Ein bedeu-
tender Anteil der Leerstinde ist nim-
lich auf Sanierungsarbeiten an ver-
schiedenen Liegenschaften zuriickzu-
fiihren. So ist speziell auch der Anstieg
von 8,8% auf rund 10% zu erkliren:

Wir werden an unseren Liegenschaften
am Bahnhofplatz und am Bahnhofquai
in Ziirich umfangreiche Renovations-
arbeiten durchfiihren. Dies ist nur mog-
lich, wenn die Liegenschaften leer sind.
Folglich erhéhen sich die Leerstinde
wihrend dieser Zeit. Diese Totalreno-
vation war von langer Hand geplant
und ist mit den bisherigen Mietern ab-
gesprochen. Die Mietausfille durch
diese zusitzlichen Leerstinde werden
tibrigens durch hohere Mieteinnahmen
in anderen Liegenschaften mehr als
kompensiert.

PRivaTE: Voriibergehende Leerstinde
sind somit notwendig fiir hohere Miet-
einnahmen?

Gabriel: Wenn die Leerstidnde gewollt
sind und fiir Optimierungsarbeiten ge-
nutzt werden durchaus. Je besser der
Innenausbau einer Liegenschaft die
Wiinsche und Bediirfnisse potenzieller
Mieter erfiillt, desto héher sind die
moglichen Mieteinnahmen. Wir wol-
len die Mietertrage aber nicht um jeden
Preis kurzfristig maximieren, sondern
langfristig optimieren. Letztlich ver-
folgen wir mit unserer Sanierungs- und
Optimierungsstrategie ein iibergeord-
netes Ziel, das man mit dem Schlag-
wort «Qualitdt vor Quantitity zusam-
menfassen konnte.

PRivATE: Das tont bemerkenswert, zu-
mal PSP Swiss Property zu den

grossten Immobiliengesellschaften der
Schweiz gehort.

Gabriel: Unser Portfolio umfasst in
der Tat iiber 160 Biiro- und Geschifts-
hduser in der ganzen Schweiz; dazu
kommen 7 Entwicklungsareale. Trotz
der Grosse unseres Portfolios offenbart
schon ein Blick auf die Standorte der
Liegenschaften unseren Fokus auf
Qualitit: Der Grossteil unserer Immo-
bilien befindet sich an erstklassigen
Lagen in Innenstidten und Wirt-
schaftszentren. Zur Standort-Qualitit
gesellen sich quasi die «inneren Werte»
der Gebaude, die Qualitit des Innen-
ausbaus. So legen wir beispielsweise
grossten Wert auf modernste Infra-
struktur, Okologische Nachhaltigkeit
und die Moglichkeit, dass die Mieter
die Raumaufteilung genau auf ihre Be-
diirfnisse abstimmen konnen.

Private: Da dient Ihnen Ihr « Vorzeige-
Mieter» auf dem Hiirlimann-Areal,
Google, wohl als Musterbeispiel.

Gabriel: Das Hiirlimann-Areal in Zii-
rich ist in der Tat eine Erfolgsgeschichte.
Hier haben wir auf dem Areal der ehe-
maligen Hiirlimann-Brauerei ein stidte-
bauliches Ensemble geschaffen, das sich
sehen lassen kann. Nur wenige Geh-
minuten von der Bahnhofstrasse finden
sich hier Top-Biirogebdude, Liden,
Restaurants, ein Thermalbad und ein
Boutique-Hotel in einmaligem Am-
biente. Google hat hier den grossten
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Entwicklungsstandort ausserhalb der
USA aufgebaut und erst vor wenigen
Wochen rund 8°000m? zusétzliche
Biirofliachen bezogen, die gerade aus-
gebaut wurden. Jetzt arbeiten iiber
1000 Personen fiir Google auf dem
Areal. Neben Google haben aber auch
eine der renommiertesten Anwalts-
kanzleien der Schweiz und etliche
Kleinunternehmen hier ihren Sitz.

PRrvaTE: Immobilienaktien wie diejeni-
ge von PSP Swiss Property haben sich
tiber die letzten Jahre gut entwickelt.

Seit ein paar Monaten ist die Kursent-
wicklung nun aber etwas gebremst
worden, wahrscheinlich auch aufgrund
der immer wieder aufkommenden Spe-
kulationen um eine Blasenbildung auf
dem Immobilienmarkt. Miissen sich die
PSP-Aktiondre auf bescheidenere Zei-
ten einstellen?

Gabriel: Die PSP-Aktie hat sich seit
ihrer Kotierung an der Schweizer Bérse

am 7. Mérz 2000 besser und kontinuier-

licher entwickelt als der SPI. Unsere

Aktionére haben also allen Grund, zu-

frieden zu sein. Wenn sich der Anstieg

nun etwas abgeschwicht hat, macht

mir das keine Sorgen. Im Gegenteil:

Wir wollen gar nicht, dass der Kurs ins

Unermessliche steigt. Wir wollen einen

realistischen Aktienkurs, Berechenbar-

keit und Nachhaltigkeit. Und genau

das bieten wir unseren Aktionidren —

nicht zuletzt mit unseren regelmiissi-

gen und regelmissig steigenden Aus-

schiittungen. Die Ausschiittungen sind

iibrigens weitgehend unabhingig von
der Aktienkursentwicklung; sie basie-
ren vielmehr auf dem Jahresgewinn
ohne Bewertungsdifferenzen der Lie-
genschaften. Der Gewinn seinerseits
beruht grosstenteils auf den Mietertri-

gen, die sich vor allem durch eines aus-
zeichnen: Konstanz. Der Grossteil un-
serer Mietvertriige ist indexiert und
lduft iiber mehrere Jahre; zudem be-
arbeiten wir auslaufende Vertriige
frithzeitig und in der Regel erfolgreich.
Der Hinweis auf eine Blasenbildung
auf dem Immobilienmarkt bezieht sich
zudem auf gewisse Hot Spots bei
Wohnimmobilien. Wir fokussieren je-
doch seit jeher auf Geschiftsimmobi-
lien. Und ganz generell hat eine perio-
dische Abkiihtung auf dem Immobi-
lienmarkt sowieso immer auch etwas
Gutes: Sie bringt gewisse Akteure zur
Vernunft bevor Schlimmeres passiert.
PRrivATE: Gerade bei Geschdftsimmobi-
lien beobachtet man aber seit gerau-
mer Zeit einen Trend zu Uberkapaziti-
ten. Dies diirfte tendenziell die Mieten
driicken und die Leerstinde erhéhen.
Gabriel: Grundsitzlich stimmt der
Zusammenhang schon. Man muss aber
differenzieren: Die Uberkapazititen
entstehen mehrheitlich an peripheren
Lagen. Mit unserem Immobilienport-
folio sind wir aber schwergewichtig in
Innenstadtlagen und anderen Wirt-
schaftszentren prisent. Die zusitzli-
chen Biiroflichen haben somit, wenn
ich so sagen darf, nur einen «periphe-
ren» Einfluss auf unsere Vermietungs-
situation. Ich gehe auch davon aus,
dass die Verlagerung von Arbeitsplit-
zen von Grossfirmen an die Peripherie
mehr oder weniger abgeschlossen ist.
Zudem ist ein Ende des Neubau-
Booms in Sicht. Diese Zyklen kommen
und gehen.

PRIVATE: Die Zinsen verharren seit Jah-
ren auf Rekordtiefs. Was passiert, wenn
die Zinswende eintritt? Wie sind Sie
gegen einen Zinsanstieg gewappnet?

Gabriel: Ein allfélliger Zinsanstieg
bereitet uns keine Sorgen, aus zwei
Griinden: Erstens, weil wir eine tiefe
Verschuldungsrate von unter 30% haben
und zweitens, weil wir uns mit giinsti-
gen Zinssatz-Swaps gegen steigende
Zinsen weitgehend abgesichert haben.
PRIVATE: Wieso operieren Sie mit einer
sa tiefen Verschuldungsrate? Konnten Sie
mit mehr Fremdkapital und entspre-
chendem Leverage nicht mehr bewegen?
Gabriel: Wir verfolgen eine konserva-
tive, auf Sicherheit bedachte Finanzie-
rungsstrategie. Dazu gehort eine solide
Eigenkapitalbasis. Natiirlich kénnten
wir zusétzliches Fremdkapital aufneh-
men — die Tiiren zum Kapitalmarkt ste-
hen uns jederzeit offen. Doch das wiire
nicht unser Stil. Wir wollen unseren
Aktioniiren ein verldsslicher Partner
sein und keine Experimente eingehen.
Wie gesagt: Qualitit geht bei uns vor
Quantitit.

PrivATE: Mochten Sie nicht trotzdem
manchmal gern auch volumenmdssig
die grosste Immobiliengesellschaft der
Schweiz sein?

Gabriel: Nicht unbedingt. Grésse an
sich kann kein Ziel sein. Wer im Immo-
biliengeschift langfristig erfolgreich
sein will, muss auch nein sagen kon-
nen, gerade wenn es um den Kauf von
Liegenschaften geht. Deshalb lassen
wir uns bei einem allfilligen Kauf nie
unter Druck setzen und verzichten im
Zweifelsfall lieber. Nicht von ungefihr
haben wir seit mehreren Jahren keine
einzige Immobilie mehr erworben.
Private: Wie generieren Sie denn
Mehrwert fiir IThre Aktionére?
Gabriel: Ganz unspektakulir durch
kleine Massnahmen hier und dort, etwa
im Bereich der Energieeffizienz, aber
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natiirlich auch durch unsere laufenden PRIVATE: Sie waren von 2002 bis 2007 auf flache Hierarchien, die Delegation
Renovationen und Optimierungsmass- Chief Financial Officer von PSP Swiss von Entscheidungskompetenzen, Team-
nahmen an bestehenden Gebduden. Property, seither sind Sie CEO. Wiir- fahigkeit kombiniert mit Eigenverant-
Dazu kommen gezielte Verkdufe von den Sie sich eher als Einzelkimpfer wortung, Transparenz und offene Kom-
Liegenschaften, die nicht mehr in bezeichnen oder als Team Player? munikation. Dies mit dem Ziel «gute
unser Kern-Portfolio passen, und vor Gabriel: Ganz klar als Team Player. Resultate dank gutem Betriebsklimay.
allem auch die Entwicklung unserer Ich bin iiberzeugt, dass langfristiger luciano.gabriel@psp.info
Areale und Bauprojekte. Unternehmenserfolg nur im Team zu- www.psp.info
standekommen kann. Deshalb setze ich

Marktmatrix Portfolio PSP Swiss Property
ohne Bauland per 31.12.2012
5
o
)
@
=
©
3
=2
7]
£
©
=
©
)
c
o °
(=]
7}
5
k]
s
=
a
schlecht Standortqualitat gut
Die Liegenschaften von PSP Swiss Property finden sich in der rechten oberen Ecke
der Grafik — dort, wo gute Liegenschaftsqualitét sich mit guter Standortqualitit paart.
Quelle: PSP Swiss Property
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