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Auswirkungen des demografischen Wandels auf die
Biiroimmobilienmarkte in Deutschland

Philipp Deschermeier |/ Michael Voigtlander, Dezember 2017

Zusammenfassung

Die demografische Entwicklung spielt fir Immobilieninvestoren eine grof3e Rolle.
Schliefllich entscheidet die zukiinftige Anzahl der Nutzer tiber die Nachfrage. Im
BlUroimmobilienmarkt ist daher vor allem die Anzahl der Biirobeschaftigten rele-
vant, die sich wiederum aus dem Erwerbspersonenpotenzial ableitet. Auf Basis
der Untersuchungen des Instituts der deutschen Wirtschaft zur Birobeschaftigung
und zur demografischen Entwicklung lassen sich die demografischen Perspektiven
fir den Buromarkt bis zum Jahr 2035 ableiten. Deutschlandweit ist nach einem
kurzfristigen Anstieg mit einer Stagnation der Biironachfrage zu rechnen. In den
GrofRstadten wird dagegen die Nachfrage weiter steigen. Vor allem in Miinchen
und Berlin legt die Nachfrage kraftig zu, je nach Szenario zwischen 12 und 18 Pro-
zent. In Diisseldorf, Hamburg und Frankfurt am Main liegen die Zuwachse dagegen
zwischen 6 und 9 Prozent bis 2035. Im Vergleich zum Wohnungsmarkt sind die
demografischen Perspektiven fiir den Buromarkt jedoch insgesamt schlechter, da
die Anzahl der Erwerbspersonen langsamer wachst als die Gesamtbevélkerung.
Zudem miissen bei langfristigen Betrachtungen auch mogliche Verschiebungen
der Nachfrage, etwa durch die Digitalisierung, beachtet werden. Gerade in Kom-
bination mit dem zunehmenden Fachkraftemangel konnen heutige Bliroarbeits-
plétze durch Verlagerungen ins Ausland oder durch Automatisierung wegfallen.

Stichworter: Immobilienmarkte, Demografie, Beschéftigung
JEL-Klassifikation: J11, J21, R22
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Steigende Biiroimmobiliennachfrage

Blroimmobilien stellen fiir institutionelle Investoren eine wichtige Anlageklasse
dar (Just et al., 2017). Allein im ersten Halbjahr 2017 investierten institutionelle
Investoren wie Fonds, Immobilienaktienunternehmen oder Asset Management
Unternehmen 10,2 Milliarden Euro in deutsche Bliroimmobilien. Dies entspricht
etwa 40 Prozent des gesamten Transaktionsvolumens im Gewerbeimmobilien-
markt (JLL,2017a). Der Uiberwiegende Teil der Transaktionen entfallt dabei auf die
grofiten deutschen Stadte. Im Gegensatz zu Wohnimmobilien sind die Bewirtschaf-
tungskosten bei Biroimmobilien oft geringer und die erzielbaren Mieten héher
(Rottke/Thomas, 2011). Allerdings ist die Preisentwicklung auch volatiler und die
Leerstandsrisiken sind groRRer. Aktuell erfahren Biiroimmobilien wieder eine hohe
Attraktivitat. Die Leerstéande sind in allen Metropolen gesunken und die Preise
gestiegen. Nach Angaben von Jones Lang LaSalle (JLL, 2017b), einem internatio-
nalen Maklerhaus, sind die Leerstande in den sieben grofiten deutschen Stadten
seit 2012 von durchschnittlich fast 9 auf rund 5 Prozent gesunken. Die Spitzenmie-
ten, die die 5 Prozent hochsten Mieten wiedergeben, lagen im dritten Quartal 2017
um 3,6 Prozent tiber dem Vorjahreswert. Ursdchlich flr die guten Zahlen sind
neben der generellen Attraktivitat von Immobilien aufgrund der Niedrigzinsphase
vor allem die hohe Biirobeschaftigung (Bendel/Voigtlander, 2016). Damit trifft eine
hohe Nutzernachfrage auf eine groRe Investorennachfrage, wodurch die Preise
derzeit kraftig steigen.

Fur Investoren sind aber nicht nur kurzfristige Entwicklungen relevant, sondern
vor allem die langfristigen Perspektiven. Schlief3lich liegt die Nutzungsdauer von
Blroimmobilien teilweise bei mehreren Jahrzehnten. AulRerdem sind Immobilien
standortgebunden, sodass die lokale Entwicklung mafigeblich ist. Damit ist die
demografische Entwicklung ein wichtiges Entscheidungskriterium fiir Investoren,
da hierzu oftmals Daten vorliegen. Die demografische Entwicklung weist auf die
Entwicklung des Nachfrage- und Nutzerpotenzials hin und gibt damit Hinweise
zur klinftigen Mietentwicklung (Just, 2013). Es waren auch langfristige Projektionen
zur wirtschaftlichen Entwicklung und zur Zinsentwicklung hilfreich. Doch aufgrund
eingeschrénkter Prognosemoglichkeiten bleiben diese Einflussfaktoren in der
Regel unbeachtet und eine gute demografische Entwicklung wird vereinfachend
mit einer entsprechend guten wirtschaftlichen Entwicklung gleichgesetzt.
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Die Erfahrungen der letzten Jahre zeigen allerdings, dass auch demografische
Prognosen oder Vorausberechnungen erheblichen Unsicherheiten unterliegen.
Die starke Zuwanderung nach Deutschland seit 2010 und besondersin den Jahren
2015 und 2016 haben zahlreiche vorhandene Schétzungen entwertet (Descher-
meier, 2016a). Maltgeblich ist, dass die hohe Zuwanderung vor allem seit 2015 und
die damit verbundenen Folgewirkungen auf die Geburtenzahlen nicht beriick-
sichtigt wurden. Das Institut der deutschen Wirtschaft (IW) hat daher auf Basis
aktueller Zahlen und einer eigenen Methodik eine demografische Prognose fir
Deutschland (Deschermeier, 2016a), fiir einzelne Groflistadte (Deschermeier, 2016b)
sowie fiir alle Bundeslander (Deschermeier, 2017) erstellt. Auf dieser Basis wird im
Folgenden ein Ausblick auf die Biirobeschaftigung bis 2035 in Deutschland und in
den fiinf wichtigsten Bliromarkten Berlin, Hamburg, Miinchen, Frankfurt am Main
und Diisseldorf gegeben. Die Erfassung der Entwicklung der Blrobeschaftigung
basiert dabei ebenfalls auf einem eigenen Ansatz des IW.

Die Ergebnisse geben Investoren und anderen Marktteilnehmern wichtige Hinwei-
se Uber die kiinftige Attraktivitat der Bliromarkte, wobei aber die fehlenden wei-
teren Einflussfaktoren auf die Performance der Biiroimmobilien und die Unsicher-
heiten der demografischen Entwicklung berticksichtigt werden missen.

Determinanten der Nachfrage nach Biiroimmobilien

Formal ergibt sich die Nachfrage nach Biiroflachen aus der Multiplikation der
Anzahl der Biirobeschaftigten und der Flache je Biirobeschaftigten (Just, 2013).
Kurzfristig kdnnen beide Variablen interagieren. Steigt etwa die Beschéftigung in
einem Unternehmen an, miissen die Mitarbeiter zusammenriicken und aus Ein-
zelbliros werden zum Beispiel Doppel- oder Grofiraumbiiros. Umgekehrt steht den
Mitarbeitern bei einem Rickgang der Beschaftigung mehr Flache zur Verfligung.
Langfristig hangt der Flachenbedarf vor allem von der Arbeitseffizienz ab. Hierauf
wird am Ende dieses Kapitels eingegangen, zunachst soll der Flachenbedarf je
Mitarbeiter im Rahmen dieses Beitrags als konstant angenommen werden.

Die Anzahl der Biirobeschaftigung hangt wiederum von der Zusammensetzung
der Wirtschaft ab. Gerade durch den zunehmenden Anteil von wirtschaftsnahen
Dienstleistungen und durch die starke Verbreitung von Informationstechnologien
ist die Bedeutung von Biirobeschéftigung seit den 1990er Jahren gestiegen (Troll,
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1994). Es ist jedoch keineswegs davon auszugehen, dass die Bedeutung der Bliro-
beschaftigung weiter steigt oder liberhaupt auf dem bisherigen Niveau bleibt. So
gibt es beispielsweise bei IBM in den USA den Trend, das Home Office wieder ab-
zuschaffen, was einen héheren Flachenbedarf zur Folge hat (FAZ, 2017).

Die Anzahl der Biirobeschéftigten lasst sich als Anteil an allen Erwerbspersonen
angeben. Geht man von einem stabilen Anteil der Bilirobeschaftigung aus, dann
hat eine steigende Anzahl an Erwerbspersonen einen positiven Einfluss auf die
Blrobeschéftigung. Dies giltim Besonderen in Bezug auf die Arbeitsaufnahme von
Frauen, die iberproportional haufig in Biiros arbeiten (Voigtlénder, 2009). Auch
mit Blick auf das Erwerbspersonenpotenzial, hier als Gruppe der 20- bis 67-Jahrigen
definiert, ist eine positive Korrelation plausibel. Steigt das Potenzial an, etwa
aufgrund von Zuwanderung, hat dies unter sonst gleichen Bedingungen auch einen
positiven Einfluss auf die Buroflachennachfrage.

Vor diesem Hintergrund werden im Folgenden vor allem zwei Variablen zur Ab-
schatzung der langfristigen Bilironachfrage betrachtet: die Entwicklung des Er-
werbspersonenpotenzials und die relative Bedeutung der Blirobeschéaftigung an
allen Beschaftigten. Diese beiden Variablen sind besonders relevant, allerdings
nicht die einzigen Einflussfaktoren fir die kiinftige Fldchennachfrage. Diese wei-
teren Einflussfaktoren werden daher nach den empirischen Ableitungen am Ende
des Beitrags qualitativ eingeordnet.

Biirobeschaftigung in Deutschland

Es existiert in Deutschland keine amtliche Statistik tiber die Blrobeschaftigung.
Das IW bestimmt daher seit 2009 mit einer eigenen Methodik die Anzahl der Buro-
beschéftigten. Bis 2011 hat das IW die Blirobeschaftigung auf Basis von berufsbe-
zogenen Beschéftigtenstatistiken fiir die groften Bilirozentren in Deutschland er-
mittelt (Voigtlander, 2009). Ahnliche Verfahren haben Dobberstein (2008) und Troll
(1994) verwendet. Seit 2011 stellt die Bundesagentur fiir Arbeit die berufsbezogenen
Daten aufgrund von internen Problemen, zum Beispiel bei der Zuordnung der
Berufe und der regionalen Zuordnung, nicht mehr zur Verfiigung. Daher ermittelt
das IW die Blrobeschaftigung nun auf Grundlage der Wirtschaftszweigklassifi-
kationen.
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Blrobeschaftigte finden sich in nahezu allen Wirtschaftszweigen. Beispielsweise
gibt es ebenso im Einzelhandel Biirokaufleute, Buchhalter oder Controller, auch
wenn der GroRteil der Beschaftigten in Lagerhallen oder Supermarkten tatig ist.
Verdndert sich die Beschéftigungin solchen Wirtschaftszweigen, ist es anhand der
Statistik nicht nachvollziehbar, inwiefern hiervon Biirobeschaftigte betroffen sind.
Um diese Problematik zu vermeiden, betrachtet das IW nur die Wirtschaftszweige,
bei denen Uberwiegend Blirobeschaftigte tatig sind. Dies betrifft 23 Wirtschafts-
zweige (von insgesamt etwa 90). Zu diesen zdhlen zum Beispiel die Informations-
dienstleister, das Versicherungsgewerbe, die 6ffentliche Verwaltung und die Fi-
nanzdienstleister (Bendel/Voigtldnder, 2016).

Durch die Erfassung der Blirobeschéftigung lber einzelne Wirtschaftszweige ist
eine Vollerhebung der Biirobeschaftigung zwar nicht mehr moéglich. Jedoch ist
dies fiir die blof3e Ableitung von Trends, die hier im Fokus stehen, auch nicht er-
forderlich. Auf Grundlage der ausgewahlten Wirtschaftszweige konnen etwa 60 bis
70 Prozent der Biirobeschéftigten erfasst werden.

Entwicklung der Biirobeschaftigung in Deutschland
Anzahl der Biirobeschaftigten und Veranderung der Biirobeschéftigten im Zeitraum 1. Quartal 2013
bis 1. Quartal 2017 in Prozent

== Anzahl (linke Achse) Verdnderung (rechte Achse)
8.000.000 | 7.843.011 18
7.000.000 16
6.000.000 14
12
5.000.000
10
4.000.000
8
3.000.000
6
2.000.000 4
1.000.000 2
500.288 381.306 330.765 252.646
- . 184.367
0 HE - - 0
Deutschland  Berlin Miinchen  Hamburg  Frankfurt  Diisseldorf
am Main
B Institut der deutschen
Quellen: Bundesagentur fiir Arbeit; Institut der deutschen Wirtschaft Kéln Wirtschaft Kéln

Abbildung 1: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/Ham4b3hgirLEHts
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Entsprechend der skizzierten Methodik belauft sich die Anzahl der Biirobeschaf-
tigten im ersten Quartal 2017 auf 7,84 Millionen. Das sind rund 24,5 Prozent aller
sozialversicherungspflichtig Beschaftigten. Die Biirobeschéftigung ist in den letz-
ten vier Jahren um gut 9,6 Prozent gestiegen, die gesamte sozialversicherungs-
pflichtige Beschaftigung sogar um 9,8 Prozent. Im Wesentlichen entwickeln sich
die biroaffinen Wirtschaftszweige und alle Wirtschaftszweige bezogen auf Deutsch-
land relativhomogen. Mit Blick auf einzelne Stadte gibt es aber grofte Unterschiede.
In Berlin hat die Biirobeschaftigung erstmals die Grenze von 500.000 Menschen
Uberschritten. Im Zeitraum erstes Quartal 2013 bis erstes Quartal 2017 stieg die
Birobeschaftigung um mehrals 17 Prozent. Auch in Miinchen wéchst die Blirobe-
schaftigung sehr stark: Der Anstieg liegt bei 13,4 Prozent. In Frankfurt am Main und
Disseldorfist die Beschaftigung dagegen leicht schwacher gestiegen alsin Deutsch-
land insgesamt (Abbildung 1).

Fir den hier fokussierten Zusammenhang ist besonders der Anteil der Bliro-
beschaftigten an allen sozialversicherungspflichtig Beschéftigten relevant, da
dieser Auskunft iiber Verschiebungen im Aufbau der Beschaftigung gibt. Es zeigen
sich grofRe Unterschiede zwischen den Stadten, aber bezogen auf jede einzelne

Biirobeschaftigungsquoten in Deutschland
Anteil der Biirobeschaftigten an den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten in Prozent

=== Deutschland Berlin Diisseldorf === Frankfurtam Main === Hamburg === Miinchen
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=% Institut der deutschen
Quellen: Bundesagentur fiir Arbeit; Institut der deutschen Wirtschaft Koln Wirtschaft Kéin

Abbildung 2: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/CbDM8mHNRMm2zE1
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Stadt gibt es eine groRe Stabilitat. Lediglich in Miinchen und Disseldorf gab es
Uber den Zeitraum der letzten zehn Jahre einen deutlichen Anstieg der Blirobe-
schaftigtenquote. In Frankfurt am Main ging sie hingegen zurlick, unter anderem
bedingt durch die Konsolidierungim Bankensektor im Zuge der Finanzmarktkrise.
Uber alle Stadte hinweg zeigt sich die Biirobeschéftigtenquote aber als relativ
konstant seit 2013 (Abbildung 2).

Demografische Prognosen fiir deutsche GroRstadte

Im Mai 2016 wurden mit der IW-Bevolkerungsprognose Ergebnisse tber die Ent-
wicklung der Bevolkerung in Deutschland bis 2035 vorgestellt. Dabei wurden die
gestiegene Zuwanderung und besonders die Rekordzuwanderung des Jahres 2015
beriicksichtigt (Deschermeier, 2016a). Ende 2016 folgte dann eine Prognose fir
die deutschen GroRstadte (Deschermeier, 2016b). Diese demografischen Progno-
sen bilden die Basis fiir die Ableitung der langfristigen Blroflachennachfrage.

Neben der aktuellen Datenbasis unterscheidet sich das Zahlenwerk von vergleich-
baren Vorausberechnungen durch die genutzte Methode. Statt der haufig verwen-
deten Szenariomethode basieren die IW-Ergebnisse auf einem Simulationsansatz
auf der Grundlage von Zeitreihenmodellen, einer sogenannten stochastischen
Bevolkerungsprognose.

Das zentrale Problem bei der Nutzung von Szenarien ist, dass der Nutzer den
einzelnen Entwicklungsverlaufen keine Eintrittswahrscheinlichkeit zuordnen kann.
Dies kann problematisch sein, da ein interessengeleiteter Anwender der Ergebnisse
stets das flir ihn vorteilhafteste Szenario wahlen kann (Deschermeier, 2016a).
Dartiber hinaus spricht eine Vielzahl von akademischen Einwdnden gegen die
Methode (Keilman et al., 2002). Im Ergebnis liefert ein stochastischer Ansatz die
wahrscheinlichste Bevolkerungsentwicklung und quantifiziert die Unsicherheit
Uber die zuklinftige Entwicklung durch statistisch ermittelte Prognoseintervalle.

Eine stochastische Bevélkerungsprognose erfordert Prognosen uber die fiinf de-
mografischen Determinanten: die Fertilitdtsrate, die mannliche und weibliche
Mortalitat sowie die mannliche und weibliche Nettomigration. Auf Grundlage der
einzelnen Prognosen der flinf demografischen Einfliisse errechnet sich die zukiinf-
tige Bevolkerungsentwicklung als Median einer Simulation von 1.000 Entwick-
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lungspfaden auf Grundlage der Kohorten-Komponenten-Methode und des Algo-
rithmus von Hyndman und Booth (2008).

Die Bevolkerung in Deutschland wird bis Mitte der 2020er Jahre um etwa 1,7 Pro-
zent wachsen. Danach geht die Einwohnerzahl zuriick. Ursachlich hierfir ist die
Geburtenrate von 1,5 Kindern pro Frau, die langfristig nicht ausreicht, um die
Bevolkerungszahl zu stabilisieren. In der Prognose wird eine Nettozuwanderung
von rund 220.000 Menschen ab 2020 unterstellt. Deutlich dynamischer entwickeln
sich die betrachteten GroRstadte. Alle fiinf GroRstadte wachsen bis 2035 kraftig
weiter: Die Einwohnerzahl erhéht sich zwischen 6,6 Prozent (Diisseldorf) und 14,5
Prozent (Berlin). Auflerdem steigt die Einwohnerzahl iiber den gesamten Zeitraum
an, was sowohl an derrelativ héheren Zuwanderung als auch an der durchschnitt-
lich jingeren Bevolkerung liegt (Abbildung 3).

Die GroRstadte profitieren auch ziikiinftig davon, dass sie vor allem junge Menschen
anziehen, die in den Stadten studieren oder eine Arbeit aufnehmen wollen. Hinzu
kommt, dass Uberproportional viele gut bezahlte Arbeitsplatze in den Stadten
entstehen. Gerade wissensbasierte Industrien tendieren zu Clustern von Unter-
nehmen, daso Innovationen beférdert werden kdnnen und der Zugriff auf spezia-

Bevolkerungswachstum in deutschen Grof3stadten
Entwicklung der Bevolkerung gemaf der IW-Bevolkerungsprognose; Index 2016 = 100
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Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft Koln Wirtschaft KéIn

Abbildung 3: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/uN9e3SQiP5MjpGy
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lisierte Arbeitskrafte einfacher wird. Fir solche Cluster bieten Grofistadte ideale
Voraussetzungen (Krugman, 1991). Auch die Griinderszene findet sich meist aus-
schlieBlich in den Grofstadten (Todtling/Wanzenbdck, 2003).

Insgesamt ist die Bevolkerung in den Grof3stadten jinger und der Anteil des Er-
werbspersonenpotenzials gréRer als im Bundesdurchschnitt. So entfallenim Jahr
2016 in Deutschland 63 Prozent auf die Gruppe der 20- bis 67 Jahrigen, die grund-
satzlich dem Arbeitsmarkt zur Verfliigung steht. In den Grof3stédten sind es dagegen
zwischen 65 und 68 Prozent (Abbildung 4). Allerdings sinkt der Anteil des Erwerbs-
personenpotenzials auch in den GroRstadten, weil dort das Durchschnittsalter
ebenfalls steigt und mehr Menschen das Renteneintrittsalter erreichen als neue
in den Arbeitsmarkt eintreten. Dies gilt, mit leichten Unterschieden, liber alle
GroRstadte hinweg. Da sich die Nachfrage nach Biroflachen aus dem Erwerbsper-
sonenpotenzial speist, stellt die reine Bevolkerungsentwicklung einen unzurei-
chenden Indikator flr die Entwicklung der Buronachfrage dar.

Ableitung der Biironachfrage
Aus der Entwicklung der Biirobeschéftigung in den letzten Jahren und der kiinfti-
gen Entwicklung des Erwerbspersonenpotenzials wird im Folgenden die Nachfra-

Entwicklung des Erwerbspersonenpotenzials
Anteil der 20- bis 67-Jéhrigen an der Gesamtbevélkerung in den Jahren 2016 und 2035 in Prozent

= 2016 === 2035

70

Deutschland Berlin Diisseldorf Miinchen Frankfurt Hamburg
am Main
a7 |nstitut der deutschen
Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft Kéln Wirtschaft Koin

Abbildung 4: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/tDplyETTslffagk
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ge nach Buroflachen abgeleitet. Hierbei werden zwei Szenarien unterschieden. Im
ersten Fall wird die Entwicklung der Biirobeschaftigtenquote mithilfe eines Zeitrei-
henmodells fortgeschrieben, im zweiten Fall wird die durchschnittliche Blrobe-
schéftigtenquote als konstant angenommen. In Disseldorf und Miinchen hat dies
signifikante Auswirkungen auf die Flachennachfrage, bei anderen Stadten und
Deutschland insgesamt sind die Unterschiede eher marginal.

Grundsatzlich wird in dem Ansatz eine direkte Beziehung zwischen dem Erwerbs-
personenpotenzial und der Biirobeschaftigung mittels der abgeleiteten Biirobe-
schéftigungsquote hergestellt. Hierbei ist zu bedenken, dass die abgeleitete
Quote als Proxy fiir die Gesamtwirtschaft angenommen werden kann, da sie den
Anteil der biiroaffinen Wirtschaftszweige zu allen Wirtschaftszweigen misst. Schlief3-
lich ist davon auszugehen, dass sich die Struktur der sozialversicherungspflichtig
Beschéaftigten auch bei Selbststdndigen und anderen nicht-sozialversicherungs-
pflichtig Beschaftigten widerspiegelt. Von einer etwas hoheren Quote der Bliro-
beschaftigung kann bei Beamten ausgegangen werden. Allerdings sind hier zu-
kunftig keine generell anderen Trends der Biirobeschaftigung als in anderen Be-
reichen der Wirtschaft zu erwarten. Auch in Bezug auf den Anteil der Erwerbsper-
sonen am Erwerbspersonenpotenzial - also hinsichtlich Arbeitslosigkeit und stiller
Reserven - wird von keinen gravierenden Anderungen in der Zukunft ausgegangen.

Abbildung 5a zeigt die Entwicklung der Biiroflachennachfrage im Szenario Trend-
fortschreibung. Demnach wird sich die Biironachfrage in Deutschland insgesamt
stabilisieren. Zwar gibt es deutschlandweit zunachst einen leichten Anstieg der
Biirobeschaftigung. Bis 2035 fallt die Nachfrage aber auf das aktuelle Niveau zuriick.
In den Grofstddten hingegen steigt die Biironachfrage gleichzeitig zum Teil kraftig
an: in Dusseldorf und Hamburg um rund 7 Prozent, in Frankfurt um 9 Prozent, in
Berlin um 13 Prozent und in Miinchen sogar um 18 Prozent bis zum Jahr 2035.

Im Szenario mit konstanten Blrobeschéftigtenquoten ist der Verlauf etwas anders
(Abbildung 5b). Vor allem in Miinchen ist der Zuwachs dann geringer, da dort in
den letzten Jahren die Quote stérker gestiegen ist. Der Zuwachs reduziert sich auf
13 Prozent, in den anderen Standorten bleiben die Zuwachse aber relativ ahnlich
zum Szenario Trendfortschreibung.
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Abbildung 5: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/wza88XS8L4gA8Dm

Interpretation der Ergebnisse

Die Ergebnisse fiir die Buroflachennachfrage zeigen, dass sich die Attraktivitat der
GroRstadte deutlich unterscheidet. Allein aus demografischen Uberlegungen wird
sich die Nachfrage nach Biiroflachen in Berlin und Miinchen starker entwickeln als
in DUsseldorfund Hamburg. Dies ist letztlich der glinstigen demografischen Struk-
tur geschuldet, die auf einem grofReren Erwerbspersonenpotenzial Miinchens und
Berlins fuRt. Externe Schocks, beispielsweise der Brexit und die damit verbundene
Verlagerung von Burobeschéftigten von London etwa nach Frankfurt am Main
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(Demary/Voigtlander, 2016), konnen die bisherigen demografischen Potenziale
verandern. AuRBerdem ist fraglich, inwiefern die héhere Blironachfrage auch mit
héheren Renditen korrespondiert, da dies unter anderem von der Bautatigkeit
abhéangt. Die Stagnation der Blironachfrage mit Bezug auf ganz Deutschland un-
terstreicht, dass sich die Lage im Bilromarkt generell verschlechtert, da das
Erwerbspersonenpotenzial schneller schrumpft als die Gesamtbevolkerung. Ge-
rade der Renteneintritt der Baby-Boomer fiihrt zu einem deutlichen Riickgang der
Erwerbsbevolkerung, der auch durch die aktuelle Migration nicht kompensiert
werden kann.

Aufschlussreich ist ebenso der Vergleich mit den Wohnungsmarkten. Deschermei-
eretal. (2017) leiten flir ganz Deutschland noch bis 2035 eine steigende Wohnungs-
nachfrage ab. Auch die Wohnungsnachfrage in einzelnen GroRstadten liegt Giber
den hier abgeleiteten Werten. Die starke Migration kommt zwar den Biiromarkten
zugute. Gleichwohl trifft der demografische Wandel den Biiroimmobilienmarkt
friher und starker als den Wohnungsmarkt (Just, 2013).

Dariiber hinaus mussen Aspekte berlicksichtigt werden, die quantitativ noch nicht
erfasst werden kdnnen, die aber einen Einfluss auf die Blironachfrage haben. Der
Fachkraftemangel wird zu einem zunehmenden Problem fir die Unternehmen und
bremst mitunter auch die Investitionsnachfrage (Bardt et al., 2017). Damit stellt
sich zunehmend die Frage, wie bisherige Arbeiten mit weniger Personal oder im
Ausland durchgefiihrt werden kénnen. Gerade einfache Biirotatigkeiten bieten fir
die Digitalisierung Potenziale. Engels und Voigtlander (2017) zeigen beispielswei-
se, dass zahlreiche Prozesse in der Immobilienfinanzierung, etwa die Bonitatspri-
fung, die Kreditbearbeitung oder das Dokumentenmanagement, kiinftig automa-
tisiert erfolgen konnen. Dies gilt auch fiir zahlreiche andere Tatigkeiten, zum Bei-
spiel die Buchfiihrung, das Forderungsmanagement oder die Personalverwaltung.
Eine andere Option besteht darin, solche Tatigkeiten dorthin zu verlagern, wo mehr
und glinstigere Arbeitskréfte vorhanden sind (Scholler, 2007). Schon jetzt arbeiten
grofRe Unternehmen wie Fluggesellschaften oder Verlage mit Back-Offices in Ost-
europa oder Indien zusammen. Sowohl die Digitalisierung als auch glinstigere
Arbeitskosten im Ausland kénnen die Biironachfrage in Zukunft weiter dampfen.
Sicherlich kdnnen so eingesparte Ressourcen zu einem Anstieg der Arbeitskrafte-
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nachfrage an anderer Stelle fihren (Hammermann/Stettes, 2017). Mit Blick auf
den Blromarkt erscheint aber der Nettoeffekt eher negativ zu sein.

Ein zusatzlicher Faktor konnte dabei das knappe Bauland sein. In allen GroRstad-
ten konkurrieren Gewerbeimmobilien bereits mit Wohnimmobilien (Henger/
Voigtlander, 2017), wobei aus politischen Griinden dem Wohnungsbau oft der
Vorrang eingeraumt wird. Auch dies kann dazu beitragen, dass Unternehmen die
Potenziale der Digitalisierung und des Offshoring genauer betrachten. Aus Sicht
der Investoren ist diese Angebotsverknappung allerdings interessant, weil sie die
Preisentwicklung bei bestehenden Gebauden und im Neubau unterstiitzt.

Ein weiterer bislang unberticksichtigter Aspekt ist der Flachenverbrauch je Mitar-
beiter. Implizit wurde in der Ableitung der Flachennachfrage davon ausgegangen,
dass der Flachenbedarf je Kopf Giber die Zeit konstant ist. Angesichts der unbefrie-
digenden Datenlage im Blromarkt - der Bestand an Bliroimmobilien muss ange-
sichts fehlender Daten geschatzt werden (Henger et al., 2017) - lassen sich Ent-
wicklungen empirisch nur eingeschrankt ableiten. Es gibt jedoch zunachst Argu-
mente dafiir, dass der Flachenverbrauch je Mitarbeiter zukiinftig eher fallen kdnnte.
Ein Grund ist wiederum die Digitalisierung, die mehr Flexibilitat ermdglicht und
aufgrund immer kleinerer und mobilerer Hardware und weniger Papier zu einer
Reduktion des Platzbedarfs fiihrt.

Generell ist davon auszugehen, dass die Notwendigkeit fiir feste Arbeitsplatze
abnimmt und so die Anzahl der Schreibtische unter die Anzahl der Biirobeschaf-
tigten fallt. SchlieRlich kdnnen mehr und mehr Tatigkeiten von zu Hause oder
unterwegs umgesetzt werden, was Potenziale fiir das Desk-Sharing bietet (Croon
et al., 2005). Doch wurden die Einsparmoglichkeiten hierdurch schon in der Ver-
gangenheit liberschétzt. Hinzu kommt, dass es fiir die Unternehmen zunehmend
wichtiger wird, den personlichen Austausch der Mitarbeiter durch Besprechungs-
und Sozialrdume zu férdern, da Produktivitat vor allem durch den Austausch von
Wissen generiert wird. In diesem Kontext denken Unternehmen vermehrt tiber die
Anmietung von Co-working-Raumen nach, um den Austausch der eigenen Mitar-
beiter mit Freiberuflern und Start-ups zu férdern (D6ring, 2010).
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Vor diesem Hintergrund erscheint eine Konstanz des Flachenverbrauchs je Mitar-
beiter nicht unplausibel, wobei aber die Flachen innerhalb des Unternehmens
oder der Gebaude anders verteilt werden konnen. Bedenkt man, dass deutsche
Biros im internationalen Vergleich eher grof8 sind (Deutsche Hypothekenbank,
2014) und die technischen Entwicklungen zumindest Einsparmoglichkeiten bieten,
ist eine Reduktion der Flachen wahrscheinlicher als ein Anstieg.

SchlieBlich ist bei der Betrachtung der Blronachfrage zu beachten, dass auch
gesellschaftliche und politische Rahmenbedingungen Auswirkungen haben kon-
nen. Profitieren kann der Bliromarkt etwa von einer Steigerung der Frauenerwerbs-
quote, da Frauen iberdurchschnittlich oft in Biiros arbeiten. Belastend kann sich
dagegen eine Reduktion des Renteneintrittsalters auswirken. Bereits eine Absen-
kung um ein Jahr wiirde das Erwerbspersonenpotenzial im Jahr 2030 um 2,6
Prozent senken - mit entsprechenden Auswirkungen auf den Biiromarkt.

Schlussfolgerungen

In der aktuellen Situation mit geringen Zinsen und starkem Arbeitsplatzaufbau
stellen Bliroimmobilien fiir Investoren aus dem Inland und Ausland eine attraktive
Anlageklasse dar. Vor dem Hintergrund der demografischen Entwicklung und der
damit verbundenen Nachfrage werden Bliroimmobilien zumindest in den betrach-
teten Stadten langerfristig attraktiv bleiben. Da jedoch das Erwerbspersonenpo-
tenzial starker schrumpft als die Gesamtbevolkerung, fallt die Nachfrage nach
Buroimmobilien geringer aus als nach Wohnimmobilien. Hinzu kommt, dass die
Unsicherheit bei Biroimmobilien gréRerist. Wahrend auch kiinftig jeder Haushalt
mindestens eine Wohnung braucht, kénnen Biiroarbeitspldtze durch die Digitali-
sierung oder Arbeitsplatzverlagerungen ins Ausland wegfallen. Dariiber hinaus
konnen sich die Arbeitsplatze selbst und damit die Anforderungen an Biiros ver-
andern.
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The Impact of the Demographic Transition on the Office Real Estate Market
in Germany

With demand ultimately determined by the future number of users, the demographic transition is a
significant factor in real estate investment decisions. In the market for office space, the number of
office workers, itself derived from the labour force potential, is particularly important. From studies of
white-collar employment and demographic trends conducted by the German Economic Institute (IW),
it is possible to derive the demographic outlook for the office market up to 2035. In Germany as a
whole, a short-term increase in demand for office space is expected to be followed by stagnation.
However, in major cities demand will continue to rise. Especially strong growth - of between 12 and
18 per cent, depending on the scenario adopted - can be expected for Munich and Berlin, while the
rates forecast for Disseldorf, Hamburg and Frankfurt am Main up to 2035 are between 6 and 9 per cent.
However, the demographic outlook for the office market is generally poorer than for residential pro-
perty, since the number of economically active people is rising more slowly than the total population.
Moreover, in the long run, investors must be aware of possible shifts in demand caused by factors such
as digitalisation. Particularly in view of the increasing shortage of skilled labour, there is a real risk of
today's office jobs being lost to automation or relocated abroad.
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