Kantoren, daarmee vertellen we geen sprookjes, zijn bijna altijd
athankelijk van beleggers. Zij worden (mede-) eigenaar van de
panden en verdienen hun geld aan de huuropbrengsten. Wij vroegen
aan : op basis
waarvan bepaal je of je gaat investeren in een kantoorconcept?

'On=s hoofddoel is het een rendemant
woor de lange termijn’

van PATRIZIA gelooft helemaal in de
Nederlandse kantorenmarkt als beleggingsobject. Dat heeft
alles te maken met onze beroepsbevolking, maar ook met
de aantrekkelijkheid van de steden.

0P WELKE BASIS MAAK JE EEN KEUZE VOOR EEN KANTOOR ALS BELEGGINGSOBJECT? GAAT HET VOORAL OM DE
OPBRENGT OF 00K OM FACTOREN ALS DUURZAAMHEID? ‘In een omgeving met langdurig lage rentes blijft vastgoed
een interessante investeringscategorie. Ons hoofddoel is het creéren van een lange termijn stabiel rendement voor
onze klanten door te investeren in vastgoed. Bij onze investeringsbeslissingen nemen wij met name de trends, die
op lange termijn invloed hebben op de vastgoedmarkt, in ogenschouw. Voor de kantorenmarkt hebben overwegend
de demografische ontwikkelingen, de historisch lage werkloosheid en toenemende werkgelegenheid een positieve
werking. Ook duurzaamheid is een belangrijk thema. Wij zijn een maatschappelijk betrokken belegger met een
lange termijnvisie. Wettelijke verplichtingen gaan de komende jaren leiden tot verdere verduurzaming van de
kantorenvoorraad. Wij willen echter leidend zijn in het managen van duurzaamheid wat bij PATRIZIA verder gaat
dan de wettelijk bepaalde minimale standaarden.’

IN HOEVERRE IS DE NEDERLANDSE KANTORENMARKT INTERESSANT? HEBBEN NEDERLANDSE KANTOREN VOORDELEN
BOVEN DE BUITENLANDSE CONGURRENTIE? ‘In Europees perspectief speelt in het bijzonder de Amsterdamse
kantorenmarkt een rol. Aanvangsrendementen in Amsterdam zijn aantrekkelijk ten opzichte van steden als Londen
en Parijs. Ook de huurprijzen in Amsterdam zijn competitief ten opzichte van deze steden. Dit samen met een
talentvolle beroepsbevolking zorgt voor een interessant vestigingsklimaat. Amsterdam is trouwens bij een Brexit
zeer gunstig gelegen als transitielocatie voor Europese bedrijven die nu nog gevestigd zijn in Londen. De sterke
gebruikersvraag en recente transformaties naar woningen en hotels heeft op de betere locaties tot schaarste geleid,
waardoor verdere huurgroei wordt verwacht.’

IN HOEVERRE IS HET EEN GEVAAR DAT ER WEINIG BEWEGING ZIT IN DE AMSTERDAMSE MARKT? WEINIG LEEGSTAND,
STIJGENDE HUREN KLINKT GOED, MAAR HOE ZIT DAT MET DE LANGE TERMIJN? ‘Het aanbod van beschikbare
hoogwaardige kantoorruimte in Amsterdam daalt fors wat in Q1 2019 zelfs heeft geleid tot stagnatie in het aantal
verhuurtransacties. Voldoende aanbod is essentieel om interessant te blijven als potentiéle vestigingsstad. In Europa
staat Amsterdam momenteel onder aan het lijstje als het gaat om beschikbaarheid van nieuwe kantoorruimte.

Potentieel risico is dat bedrijven zich willen, maar niet kunnen vestigen in onze hoofdstad. De gemeente Amsterdam
heeft ambitieuze nieuwbouwplannen. Ze wil komende vier jaar in totaal 500.000 vierkante meter aan nieuwe
kantoren realiseren. De vraag is of dit op tijd is om de huidige druk van de markt te halen, mede gelet op de lange
doorlooptijd voor nieuwbouw van kantoren.’

HOE DENKEN JULLIE DAT ‘WERKEN’ ZICH GAAT ONTWIKKELEN EN WELKE GEVOLGEN HEEFT DIE TREND VOOR JULLIE
WERK? “Werken in kantoren draait steeds meer om flexibiliteit, service en gezondheid. Een groeiend aandeel van het
opnamevolume is voor rekening van aanbieders van flexconcepten. Deze concepten zijn gericht op samenwerking en
het creéren van een community. Wat je ziet is dat de concepten ook overslaan naar de reguliere kantorenmarkt. Het
gaat niet enkel meer om de start-ups en scale ups, maar ook grotere bedrijven zijn op zoek naar flexibiliteit. Steeds
meer beleggers laten de verhuur, inclusief services, over aan deze flex-aanbieders. Hiermee verschuift de verhouding
tussen belegger, verhuurder en huurder.’
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Steads meaer korte
hiaur-contracten’

is partner bij L’Etoile Properties dat
belegt in kantoren in onder anderen Frankrijk, Duitsland,
Spanje en vanuit Amsterdam beleggen zij in de Benelux.
Hoe ziet hij de potentie van de Nederlandse markt?

WAT IS HET BIJZONDERE AAN DE NEDERLANDSE MARKT? ‘Kenmerkend voor de Nederlandse markt is dat Nederlandse
banken gedurende de crisisrelatief weinig geld lenen voor vastgoed in vergelijking met andere landen. Daardoor
waren de yields hoger dan in de omringende landen. En dat terwijl de economie heel stabiel en er voldoende goede
medewerkers wonen. Wel zie je dat de huren in bijvoorbeeld Amsterdam de laatste jaren enorm stijgen en dat maakt
zo’n investering dus heel aantrekkelijk voor de partijen die gaan voor de lange termijn.’

MET EEN STIJGING VAN MEER DAN 30 PROCENT ZIT DAT MET DIE HUREN WEL GOED, TENMINSTE ALS JE DENKT

VANUIT DE EIGENAREN. WELKE GEVOLGEN HEEFT DIE HUURSTIJGING VOOR BELEGGERS? “We hebben verschillende
categorieén investeringen waarbij het core-vastgoed het minst risicovol is voor beleggers, dan heb je het over de
Zuidas en de stationsgebieden. Wij zien bij institutionele core beleggers dat ze steeds meer bereid zijn om kortere
huurcontracten te accepteren. Terwijl ze in het verleden voor tien jaar een huurder zochten, vinden ze nu vijf jaar ook
een mooie periode want die huuropbrengsten stijgen toch alleen maar.’

WAT ZIJN VOOR JULLIE KLANTEN INTERESSANTE GEBIEDEN? ‘De focus ligt inderdaad op de stationsgebieden. Mensen
hebben steeds minder behoefte aan een klassieke werkomgeving langs de snelweg. Ze willen flexibel kunnen werken
en ondertussen lekker kunnen sporten onder werktijd. Wij ervaren dat zelf ook; als je gesprekken hebt met jonge
sollicitanten heb je het niet meer over leasecontracten van auto’s, maar over flexibele werktijden en over sporten
tijdens werk. Bij de grote bedrijvenop de Zuidaszie je dan ook dat ze steeds minder parkeerplekken gebruikenen dus
worden stationslocaties steeds belangrijker. Je ziet dat de huurprijzen in de stationsgebieden flink stijgen en je ziet

al verschillen ontstaan in prijs als mensen iets verder dan 500 meter moeten lopen vanaf een station, dat is immers
precies de tijd dat je nat wordt als het een keer regent.’

IS ER NOG WEL RUIMTE GENOEG VOOR UITBREIDING IN DIE STATIONSGEBIEDEN? ‘Amsterdam is wel een beetje

uitontwikkeld, zo lijkt het. Daar zie je dat er veel veranderd is in een omgeving als Sloterdijk waar woningen

zijn toegevoegd en veel hotels. Oude kantoorpanden zijn ondertussen volledig gelipgrade naar een volwaardig
kantoorgebouw omdat die huren naar 250 euro per vierkante meter gaan waardoor je meer kan verbouwen. Ik denk
wel dat de zogenaamde B-locaties van weleer ook steeds interessanter worden. Op de Zuidas betaal je 500 euro per
vierkante meter en in Hoofddorp 225 euro terwijl het vanuit het centrum even lang reizen is. En andere steden
zullen het ook beter gaan doen; in Rotterdam kan je voor 200 euro nog geweldige panden huren. Je moet gewoon op
de goede locatie zitten om de juiste mensen te trekken. Jaren geleden ging het alleen maar om plekken bij snelwegen,
maar dat is niet meer van deze tijd. Mensen willen naar de plekken waar het gebeurt, in de binnenstad.’

C EN D LOCATIE ZULLEN VERDWIJNEN? <Ik maak op kantoor graag de grap: alles heeft een prijs behalve Delfzijl. In
de grote steden heb ik wel veel vertrouwen en in plekken als Arnhem en Amersfoort gebeurt er ook genoeg. Maar
voor institutionele beleggers is wat daarbuiten gebeurt niet interessant. Wel voor particuliere beleggers trouwens, die
kennen de locale markt goed en daar doen ze hun voordeel mee. Dat moet je zeker niet onderschatten.’
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‘Mederland i= een prima
kantorenland

, General Manager Real Estate bij Deka
Immobilien. Hij vertelt hoe alles in de kantorenwereld voor
beleggers draait om locatie. Waar we moeten zijn? Bij de
grote stations natuurlijk.

IS DE NEDERLANDSE KANTORENMARKT ANDERS DAN DE ONS OMRINGENDE LANDEN? Niiet echt, maar Nederland is
wel een prima kantorenland natuurlijk. We hebben een hoogopgeleide bevolking die goed Engels spreekt dus dat
maakt dat we hier graag investeren. Wat je wel ziet is dat bedrijven steeds meer de overweging meenemen in de
keuze voor de vestigingsplaats of ze voldoende goede mensen kunnen vinden. Als je bijvoorbeeld investmenbankers
nodig hebt dan kan je wel naar Heerlen gaan, maar in de buurt van Schiphol is dan een wat beter idee. Dat is
trouwens een concreet voorbeeld, APG zat in Heerlen, verhuisde naar de Zuidas en gaat daar weer weg vanwege het
imago. Er zijn legio voorbeelden van bedrijven die in de sollicitatietekst zetten dat ze een geweldige plek hebben en
dat helpt natuurlijk ook.’

ZIN UITEINDELIJK VOORAL DE OMGEVINGSFACTOREN ESSENTIEEL OM IN TE STAPPEN? “Ik heb een aantal jaar geleden
bij een congres gesproken en toen vroeg iemand: waar ga je investeren de komende jaren? Daar vertelde ik oprecht:
ik ga naar Rotterdam en dan investeren in multifunctionele gebouwen want dat lijkt de trend te worden. Ik denk
dat de yields in Rotterdam nog onterecht achterlopen bij Amsterdam. Die plekken zoals Den Haag, Utrecht en
Rotterdam gaan de komende jaren gewoon meedoen met Amsterdam is mijn verwachting. Inmiddels hebben we
voor 250 miljoen in Rotterdam geinvesteerd en gebouwen aangekocht met retail, winkels en kantoren bij elkaar en
dan in de binnenstad en dichtbij het station. In die plekken geloven we dus en het werkt goed.’

IS LOCATIE BELANGIJKER DAN HET GEBOUW ZELF? ‘Natuurlijk is het gebouw belangrijk, bijvoorbeeld dat het een
markant gebouw is zoals Infinity, het voormalig hoofdkantoor van ING. Dat is allemaal heel leuk, maar het gaat
uiteindelijk om de plek. Zelfs alles op het gebied van duurzaamheid is heel leuk en belangrijk hoor totdat je vertelt
dat het gebouw naast Station Zuid is op de Zuidas; dan gaat het om die topplek en dan vervalt de focus op het
duurzaamheidslabel. Dat laatste wordt steeds belangrijker naarmate het gebouw slechter gelegen is.’

EN DE STEDEN ALS DEN HAAG, ROTTERDAM EN UTRECHT GAAN DUS HARD? <Zeker, in Utrecht bijvoorbeeld is in het
centrum veel kantoorruimte bijgekomen en aan de randen is er veel omgebouwd tot woningen of hotels en nu zie je
de kantoorhuren stijgen en de leegstanden nemen af. Dat zie je ook in Den Haag en Rotterdam. Rotterdam is wel
een iets andere markt, daar zie je veel interne verplaatsingen. En Leiden gaat zelfs goed vooruit.”

ZIN ER NOG MOGELIJKHEDEN OP DIE A-PLEKKEN? GEBEURT DAAR NOG IETS? ‘Je ziet dat als beleggers geen
mogelijkheden meer zien om te verdienen aan kantoren dat mensen overstappen naar hotels of woningen. Dat we
opportunisten zijn die achter de markt aanrennen is een feit. Maar als je een normale strategie hanteert kan je op
goede plekken nog best iets verdienen met een goed kantoor. Dat werkt altijd. Dan hoef je echt niet bang te zijn
voor een korte periode leegstand. Wat je niet moet doen volgens mij is om op een kansloze plek steeds iets nieuws te
proberen. Soms is het gewoon niks en wordt het kennelijk ook niks.’

DAAR MOETEN ZE GEWOON BOMEN EN GRAS WEER PROBEREN. “Tja, je kunt wel een hotel maken op een slechte

kantoorlocatie, maar als er - god verhoedde het - ooit een bom valt ergens dan gaan de toeristen gewoon naar het
centrum en laten ze ook die hotels op matige locaties links liggen. Soms is een slecht gebouw gewoon een slecht
gebouw. Wij opereren natuurlijk wel een niche, we kopen gebouwen aan voor een heleboel geld en daar zitten vaak
partijen in die best een crisis kunnen overleven als het tegenzit. Dat is meer onze focus. Je hebt ook beleggers die
waarde kunnen toevoegen, maar ook dan blijft locatie toch nog alles volgens mij.’
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e geloven in de
station=sgebieden

is director real estate bij MN dat in opdracht belegt van

de pensioenfondsen PMT, PME en Bpf Koopvaardij. MN investeert direct in
Nederlandse vastgoed waaronder in kantoren. Ruwiel is verantwoordelijk voor
de Nederlandse markt terwijl MN ook investeert in heel Europa.
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WELK STEDEN ZIJN VOOR JULLIE INTERESSANT? e geloven in de stationsgebieden van de vier grote Nederlandse
steden, nabijheid van openbaar vervoer is wel een belangrijke topic voor de medewerkers. En naast die G4 hebben
we ook wat andere steden waar we in geloven op basis van de concepten of de steden met een goede dynamiek zoals
Eindhoven, maar ook in Amersfoort en Den Bosch.’

WE ZIN GEINTERESSEERD IN DE MANIER WAAROP MN BEPAALDE KEUZES MAAKT VOOR KANTOORPANDEN; HOE GAAT
DAT IN ZIJN WERK? “We beginnen altijd met de analyse op macroniveau en gaan dan steeds meer naar microniveau.
Je kijkt dus naar de prijzen, leegstand en vraag en aanbod in dat gebied. Dan kijk je naar de kwaliteit van de
omgeving en uiteindelijk zoom je in op het object. Dus dan ga je kijken naar de relatie met de huurders, de prijzen
en naar de expiratiedata.’

UITEINDELLJK KOM JE DAN UIT BIJ DE KWALITEIT EN DUURZAAMHEID. IS DIE DUURZAAMHEID TEGENWOORDIG 00K
STEEDS MEER EEN BUSINESSCASE? IS HET EEN VOORWAARDE VOOR EEN VERANTWOORDE INVESTERING? “Natuurlijk
is dat belangrijk; als de verhuurder bepaalde duurzame eisen stelt dan zal je eerder een bepaald type huurder
binnenhalen. Aan de andere kant hebben wij als Pensioenfonds bepaalde criteria waaraan projecten moeten
voldoen, wij willen investeren in duurzame projecten. Concreet: alle kantoorgebouwen moeten in 2023 een label C
hebben en in 2030 een label A. Daar is de markt mee bezig en dus kijken we goed of zo’n gebouw dat gaat halen. Je
hoeft het niet te hebben, maar ze moeten die slag wel kunnen maken. Ook heel belangrijk is het well being criterium
ofwel of het een gezond gebouw is. Dat speelt ook een rol want werkgevers voelen de verantwoordelijkheid om een
gezond gebouw te faciliteren.’

DENK J1J DAT DE STATIONSGEBIEDEN IN DE GROTE STEDEN HEEL BELANGRIJK BLUVEN? Tazeker, maar dat kan ook

metrostation zijn en je moet er ook goed kunnen parkeren. Die objecten vertegenwoordigen veel waarde omdat de
vraag nu eenmaal groot blijft naar die plekken.’

MERK JE NIET DAT AMSTERDAM OP EEN GEGEVEN MOMENT LASTIG WORDT VOOR DE LANGE TERMUN. ER IS
NAUWELIJKS LEEGSTAND EN DE HUURPRIJZEN NEMEN FORS TOE. “Wjij vinden Amsterdam wel duur geworden. Ik zou
daar best nog iets willen verwerven, maar het wordt wel lastig hoor. Wjij zijn een langetermijnbelegger, wij investeren
in totaal voor 130 miljard euro en dus moet het allemaal heel stabiel zijn. Wij moeten natuurlijjk altijd rendement
halen op Eigen Vermogen en dat maakt het wat degelijker. Wij moeten gewoon geloven in de fysiek van een gebouw
en dan zullen we het wat langer in portefeuille houden.’

KAN MN 00K INTERESSE HEBBEN IN BEPAALDE SPECIFIEKE CONCEPTEN, BI)VOORBEELD IN FLEXCONCEPTEN? ‘e
hebt veel smaken. De kwetsbaarheid van flexibele concepten is natuurlijk de kopieerbaarheid, iedereen kan een paar
scheidingswandjes zetten en verhuren. Maar wat je ook doet, je moet altijd kiezen voor een bepaald concept en dat
heel strak managen. De uitdaging voor de eigenaar is dat als je kiest voor een concept je een duidelijk verhaal hebt
voor je huurders dat het er over vijf nog is. Dus niet een koffiebar maken dat alle huurders met elkaar betalen en dan
opeens constateren dat je niet uitkan. Het managen van concepten komt neer op een hele strakke aansturing. Wij
nemen dan ook mensen uit de hotelwereld, zo moet je gaan denken.’
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