WILMA TERUGHOUDEND OVER VASTGOEDMARKT VS

HOPELIJK GAAN AMERIKANEN
WEER OP DE POF LEVEN

Sinds 1978 heeft Wilma zich als enige
Nederlandse projectontwikkelaar een
stevige positie weten te verwerven in
het zuiden van de Verenigde Staten.
BOUW beschrijft de activiteiten, ervarin-
gen en de problemen van Wilma in het
land van de onbegrensde mogelijkheden
waar de economie het laatste jaar wat
begon te haperen. Door het succes in de
Golf lijkt de ergste recessie in de vs
voorbij: ‘Hopelijk gaan de Amerikanen
weer op de pof leven. En dat is gunstig
voor ons.’

Jan Rutten

n de Verenigde Staten bestaat niet

zoiets als ¢én vastgoedmarke. Er zijn
allerlei markten die zowel naar gebou-
wencategorie als naar regio compleet
kunnen verschillen. De kantorenmarkt
in New York is een heel ander verhaal
dan die in Houston, en de woningmarkt
in Californi¢ is weer heel anders dan in
Florida. Daar komt nog bij dat conjunc-
turele picken en dalen in de Verenigde
Staten veel sterker zijn dan bij ons en de
cffecten daarvan bepaalde regio’s meer
kunnen treffen dan andere.
Het is kortom voor niet-autochtone
vastgoedbedrijven verre van gemakke-
lijk in de Verenigde Staten cen stabicle
positic te verwerven. Het kan een tijdje
goed gaan, maar even daarna kun je heel
hard op je gezicht terechtkomen. En
zelfs als je het goed doet, kan het voor-
komen dat mooie rendementen door de
koersontwikkeling van de dollar in ge-
consolideerde  vorm  wegsmelten als
sneeuw voor de zon.
Ook de internationaal opererende Ne-
derlandse vastgoedconcerns en instellin-
gen kunnen daarvan meepraten. Van-
daar wellicht dat behalve de grote beleg-
gingsinstellingen vrijwel geen enkele
Nederlandse ontwikkelaar in het afgelo-
pen decennium de sprong over de oceaan
heeft gewaagd. Beleggers hebben het re-

Ondanks de voorspoedige conjunctuur is in Atlanta veel leegstand in de kantorenmarkt. Het meest recente

Wilma-project is het kantoorgebouw Centrum. Dit is momenteel vrijwel geheel verhuurd.

latief makkelijk omdat zij hun markton-
derzock aan professionele bureaus kun-
nen uitbesteden en wat hun rendemen-
ten betreft een behoorlijk lange tijdhori-
zon hebben. Dat geldt echter niet voor
ontwikkelaars die zelf een cigen werkap-
paraat moeten opbouwen en minder
geld en lange adem hebben.

Wilma International is de enige Neder-
landse ontwikkelaar die de afgelopen ja-
ren in de vs vaste grond onder de voeten
heeft gekregen. Aanleiding voor de gro-
te sprong waren de sombere vooruit-

zichten op de Nederlandse woning-
bouwmarkt aan het eind van de jaren ze-
ventig. In het kielzog van Nederlandse
beleggers en andere bedrijven die zich
cen plek onder de zon zochten in het
booming zuiden van de vs, huurde Wil-
ma in 1978 een kantoor voor tien mede-
werkers in Atlanta. ‘De policy in de eer-
ste jaren was een foothold in de markt te
krijgen door joint ventures met goede
lokale ontwikkelaars’, aldus drs. R.
Bloemers die zelf enkele jaren in de vs
heeft gewerkt en vanuit de holding in
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Antwerpen de Amerikaanse activiteiten
begeleidt.

Vanaf de start was het beleid zoveel mo-
gelijk met lokale mensen te werken. Van
de ecerste tien medewerkers waren er
slechts twee uit Nederland afkomstig:
Amerikaans kader was via headhunters
aangezocht. De zaken in Atlanta gingen
zo voorspoedig dat binnen vier jaar twee
vestigingen bijkwamen; een in Houston
(1980) en een in Los Angeles (1981). In-

MEER GELD VAN PENSIOENFONDSEN

In het boek ‘Bouwen in de jaren negentig’ (Del-
wel 1989) schetst mr. J. Custers, secretaris van
de vennootschap van de Wilma Groep, een
beeld van de marktontwikkelingen in de vs. Dat
beeld is sindsdien niet ingrijpend gewijzigd. Al-
gemene verwachting is dat de economische
groei tot 1995 zo'n 2,5 procent zal bedragen. De
inflatie ligt rond de 4 procent, de hypotheekrente
rond de 8,5 tot 9 procent. De vooruitzichten voor
de woningbouw zijn in het algemeen niet zo po-
sitief. Het aantal startende huishoudens in de vs
zal de komende jaren rond de 1,4 miljoen per
jaar liggen (de afgelopen 20 jaar 1,6 miljoen).
De lagere economische groei zal ook leiden tot
afname van de activiteiten in de kantorensector.
Wel verwacht men een afname van de leeg-
stand van kantoorruimten (in 1988: 20 pct.).
Zoals gezegd kunnen in de vs de ontwikkelingen
per regio enorm verschillen. De regio’s waar de
komende jaren de sterkste groei wordt verwacht
zijn Californié, Texas, Florida en Georgia. Cali-
fornié heeft door de immigratie te kampen met
een groot gebrek aan ‘affordable housing':
d.w.z. goedkopere woningen voor jonge Ameri-
kanen. Groot probleem is dat veel gemeenten
geen grond meer beschikbaar willen stellen. In
Texas heeft de verhuizing van veel bedrijven
vanwege de lage kosten van levensonderhoud
met name rond Dallas een grote vraag naar ap-
partementen en andere woningen teweegge-
bracht. Florida heeft na de aanvankelijke intocht
van ouderen nu ook te maken met de komst van
veel jongeren van elders. Ook hier is de aan-
dacht voor het milieu een beperkende factor.

De markt voor commerciéle projecten in Geor-
gia met als economisch centrum Atlanta is voor-
al door het ontbreken van fysieke barrieres
zwak. De voordelen van relatief lage huisves-
tingskosten in de woningmarkt zijn inmiddels
verdwenen.

Positief voor ontwikkelaars is dat de onroerend-
goedindustrie na enkele jaren ‘market-driven’
weer ‘money-driven’ aan het worden is. De af-
gelopen jaren zijn vooral Japanse beleggers ac-
tief geweest in de vs. Het beleid van de Ameri-
kaanse pensioenfondsen is er, ondanks de lage-
re rendementen dan van aandelen en obligaties,
op gericht omwille van risicospreiding meer in
onroerend goed fe beleggen. Momenteel heb-
ben zij zo'n 4 pct. belegd in onroerend goed
hetgeen zij tot 10 tot 15 pct. willen opvoeren.
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middels vormen deze vestigingen plus
Atlanta drie aparte dochterbedrijven.
Het hoofdkantoor van Wilma inc. is nog
steeds in Atlanta gevestigd. Het totale
personeel is in tien jaar toegenomen van
10 tot 125 medewerkers terwijl de omzet
(incl. partnersdeel) zo’n 500 miljoen gul-
den bedraagt. Daarvan is Wilma South-
cast (Atlanta) goed voor ongeveer de
helft, Wilma Pacific (Los Angeles) voor
een kleine 200 miljoen en Wilma South-
west (Houston) voor ruim vijftig mil-
joen.

Ups

De ontwikkelingen van de regionale
conjunctuur zijn in de afgelopen tien jaar
aan Wilma niet voorbijgegaan. Wilma
Southeast en Wilma Pacific draaien, al-
dus Bloemers, behoorlijk tot goed. De
activiteiten liggen in de sfeer van landde-

Wilma Pacific in Californié is vooral actief in bedrijvenparken en woningbouw zoals hier bij het project
Winddrift in Los Angeles.

velopment (de totale ontwikkeling van
een gebied van aankoop tot verkoop van
grond) en ontwikkeling van woningen,
kantoren en bedrijfsgebouwen. Daarbij
zockt Wilma over het algemeen cen plek
in specificke markten zoals woning-
bouw in de lagere en middenprijsklasse
in Los Angeles (Californi¢), of aan distri-
butie gerelateerde bedrijfsterreinen  in
Atlanta (zie foto 1).

Een goed voorbeeld is Atlanta Trade-
port: een bedrijfsterrein van ruim 100 ha
pal tegen Atlanta Airport, met 45 mil-
joen jaarlijkse passagiers het tweede
vliegveld der vs na Chicago’s O’Hare.
Wilma Southeast heeft tot nu toe 30 mil-
joen dollar in het gebied geinvesteerd. Er
is gekozen voor cen positionering in een
hoger kwalitatief segment t.o.v. door-
snee bedrijfsterreinen in de vs. Dat be-
treft in de cerste plaats de formule (direc-
te toegang tot de luchthaven en een free-
trade zone), maar ook de hele land-
scaping van het terrein en consequente
huisstijl bij de vormgeving van bedrijfs-
gebouwen, kantoren en hotels. Overi-

gens is de landscaping van het gebied dat
in 1984 van verschillende eigenaren is
opgekocht, net afgerond en zijn de eerste
acht bedrijfsgebouwen onlangs vol-
tooid. De totale ontwikkeling vergt 300
miljoen dollar en wordt deels gefinan-
cierd in een joint venture met de Japanse
handelshuizen Mitsui en Shimizu. Daar-
bij wil Wilma geen losse gebouwen ver-
kopen, maar complete fasen van het pro-
ject onderbrengen bij beleggers. Over
het uiteindelijke resultaat valt dus nog
niet veel te zeggen. Gezien de voorspoe-
dige economische conjunctuur in Atlan-
ta die naar verwachting door de Olym-
pische Spelen volgend jaar een extra
push zal krijgen heeft men positieve ver-
wachtingen (zie ook Bouw nr. 4, 1991).

Overigens zegt dat in Atlanta niet alles.
Ondanks het economische klimaat ligt
de leegstand van kantoorruimte rond de

20 pet. Wilma wordt daar echter zelf niet
mee geconfronteerd. Het kantoorge-
bouw ‘Centrum’, dat vorig jaar op eigen
riscico werd gerealiseerd, werd onlangs,
vrijwel volledig voorverhuurd, ver-
kocht (zie foto 1). De onzekere markt is
er overigens wel de reden van dat Wilma
zich momenteel in Atlanta niet waagt
aan de bouw van kantoren zonder voor-
verkoop en voorverhuur.

En downs

Hoe mocilijk het is om greep te krijgen
op de regionale conjunctuur blijkt wel
uit de ervaringen van Wilma Southwest
in Houston. Begin jaren tachtig waren
de verwachtingen dat dit misschien wel
de mooiste dochter zou worden hetgeen
enigszins anders bleck te verlopen. Mid-
den jaren tachtig stortte de oliemarkt in
waardoor het eenzijdig op deze sector
georiénteerde Houston plotsklaps in een
geweldige recessie terechtkwam. Jam-
mer genoeg had Wilma net cen stuk
grond van 150 ha aangekocht bij de
luchthaven om daar een zelfde Trade-



Atlanta te ontwikkelen.
Doordat vlak voor de val een groot stuk
grond kon worden verkocht, kon de
schade worden beperkt. Mede daardoor

port als in

is het eigen geinvesteerde vermogen be-
perkt gebleven tot 25 miljoen dollar.

Na zeven magere jaren lijken de kansen
voor Houston echter te keren. Vooral
omdat de stad haar economie de afgelo-
pen jaren behoorlijk heeft weten te di-
versificren door het aantrekken
high-techbedrijven (o0.a. het hoofdkan-
toor van het computerbedrijf Compaq
en de NAsA) en bedrijven in de medisch-

van

industriéle sfeer. Met een leegstand van
22 procent kantoorruimte blijft Houston
echter nog steeds een moeilijk verhaal.
Wilma heeft in Houston daarbij het
voordeel dat ze (noodgedwongen) een
van de weinig overgebleven ontwikke-
laars is. Nu de kansen zijn gekeerd en
Wilma door te blijven bewezen heeft een
betrouwbare solvabele partner te zijn,
heeft het bedrijf een voorsprong op de
concurrenten.

Overigens heeft Southwest de afgelopen
jaren geen duimen zitten draaien. Door
de recessie in Houston zijn de activiteiten
deels verplaatst naar Dallas waar het nu
net wel weer goed gaat. Wilma is daar
momenteel zeer actief in de sfeer van
landdevelopment voor woningbouw.

Op de pof
Maken de specificke regionale markt-
omstandigheden en conjunctuurwisse-
lingen projectontwikkeling in de vs
mocilijker dan bij ons, op andere punten
is het weer makkelijker. Zo is de rol van
de overheid in de vs een stuk bescheide-
ner dan bij ons. Landdevelopment in de
vs is cen zaak van de ontwikkelaar:
d.w.z. het hele traject van optie op de
grond, verwerving, plannen maken tot
verkoop van de grond doet ie zelf. De
overheid beperkt zich globaal tot goed-
keuring van het (bestemmings)plan. De
ontwikkelaar krijgt wel een ‘impact-fee’
opgelegd (d.w.z. cen bijdrage in ge-
kosten

van br;md\\'ccr.

meentelijke

Een ander woningbouwproject in Los Angeles. Op de foto het project Symphony on the hill.

scholen, infrastructuur etc.), maar ook
daar valt over te onderhandelen.

Wel wordt het, aldus Bloemers, in som-
mige Staten lastiger om plannen goedge-
keurd te krijgen. Met name Florida en
Californié eisen de laatste tijd een soort
milicu-effectrapportage (pri: direct re-
gional impact). In Californié kan dat zo-
ver gaan dat je als ontwikkelaar moet be-
wijzen dat cen bepaalde diersoort niet
voorkomt hetgeen niet altijd even mak-
kelijk is. In Florida speelt weer wat an-
ders: zo mag je bijvoorbeeld cen ‘wet-
land’ (moerasgebied) bebouwen als je el-
ders zelf een nieuw wetland tot stand
brengt.

Anders dan in Nederland is ook de rol
van de banken, althans tot voor kort.
Het was niet zo moeilijk geld te krijgen.
Banken functioneren meer dan bij ons
zelf als entrepreneur en zijn bereid grote-
re risico’s te dragen. Zonder veel proble-
men kon een ontwikkelaar op basis van
een goed plan een ‘non-recourse finan-
cing’ krijgen voor de financiering van
grond en constructickosten. Als een ont-
wikkelaar zijn verplichtingen niet kon
nakomen, leverde hij grond en gebou-
wen bij de bank in, waarna hij verder
niet meer aansprakelijk was. Door de
cconomische recessie die vanuit het
noordoosten zich tot voor kort over de

hele vs uitspreidde, en vooral door de sa-

vings- en loancrisis zijn de banken de
laatste tijd een stuk voorzichtiger ge-
worden. Ze eisen dat zeker 60 tot 70 pro-
cent van een gebouw voorverhuurd is al-
vorens een financiering te geven. Bloe-
mers: ‘Ook wordt van de ontwikkelaar
zelf in een project een groter aandeel ei-
gen vermogen verlangd. Tot voor kort
was cen verhouding eigen/vreemd ver-
mogen van 1:6 en zelfs van 1:9 niet uit-
zonderlijk. Door het
werkt dat fantastisch in een opgaande
markt. Nu het slechter gaat, ontstaan

leverage-effect

meer Nederlandse situaties en is een ver-
houding van 1:3 gebruikelijk. Wij heb-
ben daar zelf in ons bedrijf vaak pittige
discussies over gevoerd aangezien de
Amerikanen ons Nederlanders wat te
voorzichtig vonden. Achteraf gezien
was dat toch een verstandige policy. Me-
de daardoor zijn we —in tegenstelling tot
veel concurrenten — ook in moeilijke tij-
den overeind gebleven.’

Over de winst die Wilma de afgelopen

jaren in de vs heeft behaald, wil Bloe-

mers zich niet uitlaten. Wel heeft Wilma
te kennen gegeven de komende jaren
niet meer eigen vermogen in de vs aan te
wenden. Momenteel wordt een derde
van het eigen vermogen van 220 miljoen
gulden aangewend in de vs. Voorlopig is
het beleid dat de nicuwe activiteiten in de
vs gefinancierd worden uit de eigen
winst en verkoop van grond en gebou-
wen waar nu nog vermogen vastzit. Uit-
breiding van de activiteiten hangt dus af
van een gunstige economische ontwik-
keling in de vs in het algemeen en in het
zuiden in het bijzonder.

Bloemers: ‘Het is daarom zeer positief
dat de Golfoorlog snel en succesvol is
verlopen. We zaten in de vs in een reces-
sic. Nu de Amerikanen van zelfvertrou-
wen overlopen, gaan ze hopelijk weer op
de pofleven. En daar moeten wij het van
hebben.’

De meerwaarde van Atlanta Tradeport ligt in de aanwezigheid van
een free-trade zone, de landscaping en de consequent doorgevoerde
huisstijl in de bedrijffsgebouwen. Binnen een paar weken past Wilma

de lege hal aan op maat van de gebruiker.
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