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Neue Arbeitswelt, neue Arbeitsorte:
Auswirkungen von Homeoffice auf
den Biiroimmobilienmarkt™

»Kommt zuriick ins Biirol« - diese Aufforderung groRRer
Unternehmen, wie Amazon, Google und Zoom, hat
Aufsehen erregt. Auch in Deutschland setzen Unter-
nehmen wie SAP und VW wieder vermehrt auf den
personlichen Austausch unter den Beschaftigten. Da-
bei hatte sich seit der Pandemie das Homeoffice doch
scheinbar fest in der neuen Arbeitswelt etabliert. Und
tatsachlich: Umfragedaten des ifo Instituts zeigen,
dass seit knapp zwei Jahren konstant ein Viertel aller
Beschaftigten zumindest teilweise von zu Hause aus
arbeitet. Dieses Spannungsfeld zwischen Etablierung
und Riickabwicklung von Homeoffice verlangt nach
einer Einordnung.

Mit der Veranderung der Arbeitsorte in der neuen
Arbeitswelt stehen die weniger ausgelasteten Biiros
im Fokus. In welcher Funktion und GréRe werden
sie zukiinftig bendtigt? Der Trend zum Homeoffice
geht einher mit Planen zur Biiroverkleinerung, Preis-
korrekturen, mehr Untervermietungen und steigen-
den Leerstandsquoten. Kiirzlich warnte The Economist
(2024) sogar vor dem Risiko einer neuen Finanzkrise
durch den Homeoffice-Effekt auf Gewerbeimmobilien
in den USA. Dies legt nahe, dass Homeoffice einen
langfristigen Stresstest flir den Bliromarkt bedeuten
kénnte.

Diese Entwicklungen werfen Fragen beziiglich der
langfristigen Ausgestaltung von Homeoffice und der
Zukunft des Bluroimmobilienmarkts auf. Die zentrale
Fragestellung dieser Studie lautet daher: Welche Kon-
sequenzen haben die neuen Arbeitsmodelle fiir den
Bliromarkt? Die Antworten hierauf sind von besonde-
rer Bedeutung fiir die aktuellen Diskussionen um die
Zukunft von Homeoffice und die Herausforderungen
am Immobilienmarkt.

In dieser Untersuchung analysieren wir Homeof-
fice und den Bliroimmobilienmarkt in den Top-7-Stdd-
ten Berlin, Hamburg, Miinchen, Kéln, Frankfurt am
Main, Stuttgart und Disseldorf. Hierflir verkniipfen
wir erstmalig die Daten der Homeoffice-Umfragen des
ifo Instituts mit der Bliromarktdatenbank des Immobi-
lienberatungsunternehmens Colliers. Dies ermdglicht
uns, sowohl die Entwicklung von Homeoffice und des
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IN KURZE

Die Arbeitswelt hat in den vergangenen Jahren einen rasanten
Wandel durchlaufen und fiir ein Viertel der Beschaftigten ist

die regelmiflige Arbeit im Homeoffice zur neuen Normalitit ge-
worden. In dieser Studie untersuchen wir die Auswirkungen der
neuen Arbeitswelt auf den Biiroimmobilienmarkt in den Grof3-
stadten Berlin, Hamburg, Miinchen, Ko6ln, Frankfurt am Main,
Stuttgart und Diisseldorf zwischen 2013 und 2023. Die Analyse
der aktuellen Lage am Biirovermietungsmarkt zeigt eine Markt-
abkiihlung und ldsst erwarten, dass das Marktumfeld in ndherer
Zukunft herausfordernd bleiben wird. Im derzeitigen Spannungs-
feld zur Zukunft des Homeoffice identifizieren wir einen Trend
zu mehr Koordination von Priasenzarbeit und ortsunabhingigem
Arbeiten. Dies fiihrt in vielen »Biirobranchen« zu strukturiert
hybriden Arbeitsmodellen mit festen Prasenztagen und Homeof-
fice-Moglichkeit an den iibrigen Tagen. Als Folge von Homeoffice
sinkt die Biiroauslastung und Unternehmen mit intensiver Home-
office-Nutzung planen, ihre Biiroflachen zu reduzieren. Das in
dieser Studie vorgestellte konzeptionelle Modell prognostiziert
im wahrscheinlichen Szenario einen langfristigen Minderbedarf
an Biiroflachen wegen Homeoffice von etwa 12 %. In der Analyse
zeigt sich der Homeoffice-Effekt sowohl kurzfristig durch den
Anstieg von Untervermietungen als auch langfristig durch einen
Nachfrageriickgang auf dem Vermietungsmarkt. Unsere Auswer-
tung belegt, dass in Branchen mit starkem Homeoffice-Wachs-
tum ein Riickgang der durchschnittlichen Flichennachfrage und
gleichzeitig steigende Mietpreise pro Quadratmeter zu verzeich-
nen sind. Hintergrund sind die Fokussierung auf neuere, zentral
gelegene und damit teurere Biiros sowie erhohte Baukosten und
Inflation, die sich hier ebenfalls niederschlagen. Mit den neuen
Arbeitsmodellen wandelt sich die Bedeutung von Biiros hin zu
Riaumen fiir personlichen Austausch. Die qualitativen Anforde-
rungen steigen und die »New Work«-Fahigkeit von Biirogebauden
wird zu einem entscheidenden Anmietungskriterium. Bisher sind
keine Verdnderungen der Standortpriferenzen erkennbar und
zentrale Lagen bleiben trotz hoher Mieten gefragt. Insgesamt
deuten die Implikationen dieser Studie auf einen langfristigen
Stresstest fiir den Biiromarkt durch die neuen Arbeitsmodelle hin.
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Bliromarkts aggregiert nachzuvollziehen als auch
auf Ebene einzelner Branchen die Auswirkungen der
neuen Arbeitsformen auf Bliroimmobilien zu erfassen.

Im ersten Teil unserer Studie nehmen wir eine
Bestandsaufnahme des Biroimmobilienmarkts vor.
Dieser Markt durchlauft einen Stresstest von noch
nicht absehbarer Dimension in einem herausfordern-
den wirtschaftlichen Umfeld. Die Umsatze auf dem
Vermietungsmarkt sind auf das Niveau der Corona-
krise gefallen, begleitet von einem Anstieg der Leer-
standsquote, und eine schnelle Erholung zeichnet sich
derzeit nicht ab.

Im zweiten Teil der Studie untersuchen wir den
Homeoffice-Effekt. Im Spannungsfeld zwischen Eta-
blierung von Homeoffice und Riickkehr ins Biiro zeigt
sich, dass der Trend zur besseren Koordination von
Prasenzarbeit und ortsunabhangigem Arbeiten geht.
In den meisten »Biirobranchen«* wird dies zu struk-
turiert hybriden Arbeitsmodellen fiihren, die koordi-
nierte feste Prasenztage beinhalten, aber keine Riick-
kehr zum Vor-Corona-Arbeitsmodell mit fiinf Prasenz-
tagen pro Woche darstellen. Die regelmaRige Arbeit
im Homeoffice ist ein fester Bestandteil der neuen
Arbeitswelt geworden.

Als Folge von Homeoffice sinkt die Blroaus-
lastung und Unternehmen mit intensiver Homeof-
fice-Nutzung planen, ihre Biroflachen zu reduzie-
ren. Auf dieser Grundlage stellen wir eine konzepti-
onelle Prognose zum langfristigen Minderbedarf an
Biiroflachen aufgrund von Homeoffice auf. Diese mit
Unsicherheiten verbundene Prognose ergibt eine
langfristige Reduktion von Biiroflachen zwischen 4
und 24% - im wahrscheinlichen Szenario etwa 12 %,
was in den Top-7-Grofistadten unter Annahme einer
gleichbleibenden Biirobeschéaftigtenzahl einen Min-
derbedarf von rund 11,5 Mio. m? Biiroflidche bedeu-
tet. Dieser Effekt zeigt sich sowohl kurzfristig durch
mehr Untervermietungen als auch langfristig tber
mehrere Jahre gestreckt durch eine strukturell nied-
rigere Flachennachfrage. Unsere Auswertung zeigt
eine Vervierfachung von Untervermietungen auf ak-
tuell Gber 8%, die sich seit Beginn der Pandemie ver-
starkt den Auswirkungen von Homeoffice zuschreiben
lassen. Die Analyse auf Branchenebene zeigt, dass
die Zunahme von Homeoffice neben einer Reduk-
tion der Biiroflachennachfrage auch mit steigenden
Mietpreisen einhergeht. Ein Grund hierfir ist die An-
mietung von besser ausgestatteten, moderneren,
taxonomiekonformen Biiroflachen, die auch wegen
gestiegener Gestehungskosten und Inflation héher-
preisiger sind. Mit dem Aufkommen der hybriden Ar-
beitsmodelle verdndert sich die Funktion des Biiros,
das sich zu einem Raum fiir Zusammenarbeit, Kre-
ativitat und Unternehmenskultur weiterentwickelt.
Eine qualitative Erhebung von verdnderten Anmie-

* Hierzu zdhlen u. a. Informationstechnik, Unternehmensberatung,
Werbung und Marktforschung, Versicherungen, Forschung und Ent-
wicklung, Finanzdienstleistungen sowie die Automobil- und Phar-
maindustrie und die 6ffentliche Verwaltung.

tungskriterien zeigt, dass die »New Work«-Fahig-
keit von Blirogebauden an Relevanz gewonnen hat.
Hinsichtlich der Stadtortpraferenzen fiir Blros las-
sen sich bisher keine Veranderungen erkennen und
zentrale Lagen bleiben trotz hoher Mieten gefragte
Blirostandorte.

STICHPROBE, DATEN UND METHODIK

Unsere Studie analysiert den Bliroimmobilienmarkt
in deutschen Grof3stadten. Neben der allgemeinen
Marktentwicklung gilt unser besonderes Augenmerk
den Auswirkungen der sich rapide verandernden
Wirtschafts- und Arbeitswelt auf den Biiromarkt. Die
Stichprobe umfasst die sieben gréfiten Biirozent-
ren - Berlin, Hamburg, Mlinchen, Kéln, Frankfurt am
Main, Stuttgart und Disseldorf - zwischen 2013 und
2023. Dabei betrachten wir in einigen Stadten auch
die weitere Metropolregion mit dem direkten Umland
der Stadte: In Miinchen umfasst dies die Landkreise
Miinchen, Dachau, Ebersberg, Erding, Freising, Fiirs-
tenfeldbruck und Starnberg. In Frankfurt am Main
erfassen wir auch Eschborn und Offenbach, in der
Metropolregion Stuttgart neben Leinfelden-Echter-
dingen auch den Landkreis Esslingen und rund um
Disseldorf den Landkreis Mettmann und den Rhein-
Kreis Neuss.? Fiir die empirischen Untersuchungen
wird eine umfangreiche Datenbasis zu Homeoffice und
Blroimmobilien in diesen Stadten aus verschiedenen
Quellen miteinander verbunden.

Der erste verwendete Datensatz stammt aus der
Blromarktdatenbank des Immobilienberatungsunter-
nehmens Colliers, in der fur den betrachteten Zeitraum
mehr als 35000 Mietabschliisse von Biiroflachen erfasst
sind. Diese Transaktionsdaten bilden das Marktgesche-
hen in den Top-7-Stadten sehr umfassend ab, denn
die Daten beinhalten nicht nur die von Colliers selbst
begleiteten Bliro-Vermietungen, sondern alle am Markt
bekannten Mietvertragsabschliisse.? Die Eintrage in
der Datenbank liefern detaillierte Informationen zu je-
dem Vermietungsabschluss, u.a. Grofke, Miete, Qualitat,
Standort und Branche. Im Vergleich zu den in anderen
Analysen verwendeten Angebotsdaten bestehen die
zwei Vorteile dieser Transaktionsdaten darin, dass sie
die tatsachlichen Mietvertragsdaten erfassen sowie In-
formationen zur Branche der mietenden Unternehmen
enthalten. Fir die empirischen Untersuchungen werden
die Rohdaten von Colliers aufbereitet, so dass in der
Analysestichprobe nur Beobachtungen mit vorhande-
nen Eintrdgen bei Miete und bei Flache enthalten sind.
Neben den Transaktionsdaten umfasst die Bliromarkt-
datenbank von Colliers standortbezogene Daten zum
Bestand an Biiroflachen und zum Leerstand.

2 Die erfassten Marktgebiete weichen von der typischen Definition

in Colliers-Marktberichten ab, weil sie in einigen Stadten auch die
weitere Metropolregion mit den umliegenden Landkreisen umfassen.
3 Inden Jahren 2013 bis 2017 bestehen einzelne Liicken in der
Marktabdeckung von Hamburg und Koéln, wéhrend in den spéteren
Jahren das dortige Marktgeschehen genau so umfassend beobachtet
wird wie in den anderen Stédten.
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Zweitens basiert unsere Studie auf umfangreichen
und reprasentativen Umfragedaten des ifo Instituts
zur Nutzung von Homeoffice in den Unternehmen. Im
Rahmen dieser Umfrage wurden im April, August und
Oktober 2023 verschiedene Sonderfragen zum The-
menkomplex Homeoffice und Biironutzung gestellt.

Drittens wurde ergdnzend zur quantitativen
Analyse eine qualitative Umfrage im Immobilienbe-
ratungsunternehmen Colliers durchgefiihrt. Diese
qualitative Erfassung zielt darauf ab, anhand aus-
gewahlter Referenzobjekte die verdanderten Nutzer-
anforderungen an Biirofldchen zu verstehen. Die
Ergebnisse wurden im November 2023 im Zuge von
44 Inhouse-Experteninterviews in allen Top-7-Stadten
erhoben. Die Berater aus dem Bereich Bilirovermie-
tung wurden strukturiert zu von ihnen begleiteten
Anmietungen befragt, sofern diese zwischen 2018 und
2023 stattfanden, eine MindestgréoRe von 2 000 m?
Biroflache aufwiesen und es sich um ein modernes
Blirogebaude handelte.

ENTWICKLUNG DES BUROIMMOBILIENMARKTS

Im ersten Schritt der Analyse gibt die vorliegende Stu-
die einen Einblick in die aktuelle Lage des Bliroimmo-
bilienmarkts. Dabei konzentrieren wir uns auf drei
Schlisselaspekte der Marktentwicklung: Entwicklung
der Flachennachfrage, Durchschnitts- und Spitzenmie-
ten sowie Leerstandsquote.

Der Biiroimmobilienmarkt in deutschen GroRstad-
ten blickt zuriick auf viele Jahre des kontinuierlichen
Wachstums. Abbildung 1a zeigt die Entwicklung der
Bilirovermietungen in den Top-7-Stadten von 2017 bis
2023. In den Jahren 2017 bis 2019 wurde jeweils ein
Flichenumsatz von gut 3 Mio. m? erzielt.* Diese vor-
pandemische Zeit war gepragt von einer robusten
Wirtschaftsentwicklung, niedrigen Inflationsraten und
niedrigen Zinsen. Parallel zur hohen Nachfrage nach
Biroflachen sank in diesem Zeitraum der Flachenleer-
stand betrachtlich. Mit Ausbruch der Corona-Pande-
mie im Jahr 2020 kam es zu einem abrupten Einbruch
der Flachennachfrage. Nach dem pandemiebedingten
Rickgang erholte sich der Biroflaichenumsatz in den
Jahren 2021 und 2022, ohne jedoch das Vorkrisenni-
veau wieder zu erreichen.

Die Daten fiir das abgeschlossene Jahr 2023
zeigen eine deutliche Marktabkiihlung. In den Top-
7-Stadten sind die Umsatze am Vermietungsmarkt
auf das Niveau der akuten Coronakrise im Jahr 2020
zuriickgefallen. Die Erklarungen fir den Abschwung
sind vielschichtig und umfassen makrodkonomische
Faktoren, wie etwa die gesamtwirtschaftliche Rezes-
sion und gestiegene Zinsen, ebenso wie regionale
Einfliisse, z. B. den regionalen Strukturwandel. Ein
weiterer wichtiger Einflussfaktor ist die sich rapide

* Die negative Abweichung des Flaichenumsatzes in unseren Analy-
sen gegeniiber den Marktberichten von Colliers erklért sich durch die
umfassende Datenbereinigung sowie unserem anderen Zuschnitt
der Marktgebiete.
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Abb. 1a
Entwicklung der Biiroflachennachfrage nach Wirtschaftsbereichen in Top-7-Stadten
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Quelle: Colliers; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut

Abb. 1b
Entwicklung von Biirovermietungsvolumen und ifo Geschaftsklimaindex
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Quelle: Colliers; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut

verandernde Arbeitswelt, auf die wir im zweiten Teil
der Analyse detailliert eingehen werden.

Die Entwicklung des Biroimmobilienmarkts war
in der Vergangenheit stark mit dem ifo Geschaftskli-
maindex korreliert (vgl. Abb. 1b). Auch wenn die ver-
gangene Marktentwicklung nur begrenzt auf die Zu-
kunft schlieRen lasst, bieten die aktuellen Werte des
Indikators einen wichtigen Anhaltspunkt. Die Werte
des quartalsweise aggregierten und um ein Jahr in
die Zukunft verschobenen ifo Geschaftsklimaindexes
deuten darauf hin, dass eine schnelle Erholung des
Bliromarkts nicht zu erwarten ist.

Ein weiterer Trend, der seit vielen Jahren auf dem
Buroimmobilienmarkt beobachtet wird, ist der konti-
nuierliche Anstieg der Mieten (vgl. Abb. 2a und 2b). Ein
Vergleich der Mietniveaus in den Stadten zeigt, dass
die hochsten Mieten in Berlin, Miinchen und Frankfurt
am Main erzielt werden mit zuletzt Durchschnittsmie-
ten von bis zu 30 Euro/m? und Spitzenmieten von etwa
50 Euro/m?.° Das Mietniveau in den Stidten Hamburg,

5 Auch bei dieser Auswertung erklart sich eine Abweichung der Mie-
ten gegeniiber den Marktberichten von Colliers durch die umfassen-
de Datenbereinigung sowie einem anderen Zuschnitt der Marktge-
biete.
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Abb. 2a,b
Entwicklung der Bliromieten in den Top-7-Stadten
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aDie Durchschnittsmiete wird berechnet als flachengewichteter Durchschnitt aller Biirovermietungen pro Stadt und
Quartal. Die Zeitreihen wurden mithilfe eines gleitenden Durchschnitts tiber die jeweils jingsten 4 Quartale geglattet.
b Die Spitzenmiete umfasst die obersten 3 % des Vermietungsumsatzes und stellt den Median dieser Mietabschlisse
dar. Die Zeitreihen wurden mit Hilfe eines gleitenden Durchschnitts tber die jeweils letzten 4 Quartale geglattet.
Quelle: Colliers; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut

Abb. 3
Entwicklung Biiroflachenleerstand und Leerstandsquote?
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Koln, Stuttgart und Disseldorf liegt mit Durchschnitts-
mieten von um 20 Euro/m? und Spitzenmieten von
etwa 30 bis 35 Euro/m? im vergangenen Jahr deutlich
darunter. Wahrend (iber die Zeit der relative Abstand
im Mietniveau zwischen den meisten Stadten konstant
geblieben ist, fallt der Anstieg von Berlin auf, der so-
wohl den wirtschaftlichen Aufholprozess gegeniiber
anderen Metropolregionen als auch die zunehmende
Attraktivitat fir Blironutzer besonders innovativer und
kreativer Branchen widerspiegelt. Der Nachfrageboom
mit duBerst niedrigen Leerstanden und einer bundes-

weit einmaligen Neubautéatigkeit haben das gesamte
Mietgeflige angehoben.

Die riicklaufige Nachfrage nach Biiroimmobilien
geht einher mit einer Zunahme des Flachenleerstands
(vgl. Abb. 3). Die Analyse zeigt, dass der Flachenleer-
stand von etwa 2,7 Mio. m? im Jahresdurchschnitt
2019 auf iiber 5,8 Mio. m? im letzten Quartal 2023
angestiegen ist. Parallel hat sich die Leerstands-
quote von unter 3% im Jahresdurchschnitt 2019 auf
etwa 6,1% im vergangenen Quartal verdoppelt. Die
hochsten Anstiege der Leerstandsquoten sind in Berlin
und Miinchen zu verzeichnen, allerdings von einem
niedrigen Ausgangsniveau. Von Leerstand betroffen
sind insbesondere altere Blrogebdude. Somit deutet
diese Entwicklung auch auf eine Marktspreizung hin:
Wahrend Mietabschliisse in hochwertigen Neubauten
zu einem stetigen Anstieg der Spitzenmieten fiihren,
aufert sich der Nachfragerlickgang nach herkdmmli-
chen Biiroimmobilien in moderater steigenden Durch-
schnittsmieten und in einer hoheren Leerstandsquote.

AUSWIRKUNGEN DES HYBRIDEN ARBEITENS
AUF DEN BUROMARKT

Im zweiten Teil unserer Analyse untersuchen wir die
kurz- und langfristigen Auswirkungen der veranderten
Arbeitswelt auf den Biiroimmobilienmarkt. Das pro-
minenteste Beispiel fur die neue Arbeitswelt ist die
haufigere Arbeit im Homeoffice - begleitet von kon-
troversen Diskussionen uber die Rickkehr ins Biro.
Wir verstehen die Etablierung von Homeoffice dabei
als einen wichtigen Bestandteil eines grofReren »New
Work«-Trends. Dieser Wandel wurde durch die Digi-
talisierung grundsatzlich erméglicht und hat mit der
Pandemie einen enormen Schub erhalten. Die neue
Arbeitswelt geht einher mit einer flexibleren Wahl der
Arbeitsorte, einer Verdanderung der Anforderungen
an Biros und wahrscheinlich einem reduzierten Be-
darf an Buroflachen. In unserer folgenden Analyse
beleuchten wir schrittweise diese Entwicklung und
ihre Konsequenzen fir den Bliromarkt.

Etablierung oder Riickabwicklung - wie steht es
um das Homeoffice aktuell?

Die Nutzung von Homeoffice in Deutschland ist seit
der Pandemie deutlich und dauerhaft angestiegen
(vgl. Abb. 4). Die Pandemie zwang viele Organisa-
tionen zu dem »Experiment«, ihre Beschaftigten
kurzfristig ins Homeoffice zu schicken. Wahrend die
Homeoffice-Quote® vor Corona nur etwa 5% betrug,
haben wahrend der Lockdowns bis zu 34% der Be-

S Fir die Entwicklung der Homeoffice-Quote in Deutschland kombi-

nieren wir Daten von Eurostat (2012-2019) sowie monatliche Erhe-
bungen von infas360 (2020-2021) und dem ifo Institut (2021-2023).
Eine einheitliche Zeitreihe aus administrativer Quelle mit Informati-
onen zur unterjdhrigen Entwicklung bis zum aktuellen Rand ist nicht
verfiigbar. Das Statistische Bundesamt (2023) erhebt fiir die Jahre
vor der Pandemie eine hohere Homeoffice-Quote von ca. 10 %, wéh-
rend die Werte fiir 2021 und 2022 mit ca. 24 % deckungsgleich mit
den Ergebnissen der ifo Konjunkturumfrage sind.
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schaftigten zu Hause gearbeitet. Seit April 2022 liegt
die Homeoffice-Quote konstant bei etwa 25% - eine
bemerkenswerte Stabilisierung liber einen langeren
Zeitraum. Sie umfasst dabei zwei unterschiedliche Ar-
beitsmodelle: Am weitesten verbreitet ist das hybride
Arbeiten, eine Mischung aus Prdsenz- und Heimarbeit,
der etwa 17% der Beschaftigten nachgehen. Nur un-
gefahr 7% sind ausschliefilich von zu Hause aus tatig
(Statistisches Bundesamt 2023). Auch wenn die groRRe
Mehrheit der Beschaftigten nach wie vor vollstandig
vor Ort arbeitet, belegen diese Zahlen, wie etabliert
die neuen Arbeitsmodelle mit Homeoffice-Anteil mitt-
lerweile sind. Die ifo Konjunkturumfrage August 2023
zeigt dies auch auf Ebene der Unternehmen: Derzeit
bieten 69% der Firmen Homeoffice an und haben
entsprechende Vereinbarungen getroffen. Unter den
GroRunternehmen, die bezogen auf die belegte Flache
den Grol3teil der Biironutzer ausmachen, sind es sogar
87%. Die Homeoffice-Regeln umfassen Betriebsver-
einbarungen (34 %), Regelungen auf Bereichs- oder
Teamebene (15 %) und individuelle Vereinbarungen
(29%). Die restlichen 31% der Firmen haben keine
Regelung oder kein Homeoffice.

Wer von zu Hause arbeiten kann und wer nicht,
héngt von den unterschiedlichen Anforderungen der
jeweiligen Tatigkeit, der Organisation und den indivi-
duellen Praferenzen ab. Das Homeoffice-Potenzial ist
am hochsten fiir computerbasierte Blirotatigkeiten,
steigt mit dem Bildungsabschluss und Einkommen
und ist regional in groflen Stadten konzentriert (Ali-
pour et al. 2023). Fiir unsere Studie bedeutet dies,
dass hochqualifizierte Biirobeschaftigte im Dienstleis-
tungssektor am haufigsten zu Hause tatig sind und die
Veranderungen am Biliromarkt treiben. Die hochsten
Homeoffice-Anteile von in Spitzenfallen bis zu 70%
finden sich folglich in den »Biirobranchen«. Vergleichs-
weise wenig verbreitet ist die Arbeit von zu Hause im
Verarbeitenden Gewerbe allgemein, in bestimmten
Dienstleistungsbranchen, wie z.B. dem Gastgewerbe,
dem Gebdaudemanagement und der Logistik, sowie im
Handel und dem Baugewerbe.

Homeoffice erfreut sich groRer Beliebtheit bei Be-
schéftigten, dank hoherer Flexibilitat und eingesparter
Pendelzeiten. Studien aus den USA und Deutschland
zeigen, dass ein Homeoffice-Angebot als ebenso wert-
voll empfunden wird wie eine Lohnerh6hung um 8%,
die Mitarbeiterzufriedenheit steigert und die Fluktu-
ation senkt (Bloom et al. 2015, 2022; Mas und Pallais
2017; Nagler et al. 2022). Viele Arbeitgeber fiirchten,
dass Homeoffice langfristig Produktivitat und Inno-
vation beeintrachtigen kdnnte. Tatsachlich leidet im
Homeoffice der informelle Austausch, die Kreativitat,
der Wissenstransfer und die teamiibergreifende Kom-
munikation (Brucks und Levav 2022; Emanuel und Har-
rington 2023; Emanuel et al. 2023; Yang et al. 2022).
Eine Umfrage unter deutschen Vorstandsvorsitzen-
den ergab, dass 68% eine vollstdndige Riickkehr ins
Biiro bevorzugen (KPMG 2023). Im Gegensatz dazu
mochten nur 5% der Beschaftigten wieder téglich ins
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Abb. 4
Homeoffice-Quote der Beschaftigten in Deutschland
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Biliro, wahrend 35% dauerhaft im Homeoffice arbeiten
mochten (PwC 2022). Langfristige Untersuchungen aus
den USA deuten darauf hin, dass sich die Praferenzen
von Arbeitgebern und Arbeitnehmern im Laufe der
Zeit anndhern (Barrero et al. 2024).

Beim Homeoffice gibt es derzeit ein Spannungs-
feld zwischen Etablierung und Begrenzung. Die ifo
Konjunkturumfrage August 2023 zeigt, dass sich Home-
office als fester Bestandteil der neuen Arbeitswelt
etabliert hat: Die (iberwaltigende Mehrheit von 84 %
der Unternehmen will ihre aktuellen Homeoffice-Rege-
lungen beibehalten, unabhéngig von Wirtschaftszweig
und UnternehmensgréfRe. Nur jeweils 8% der Firmen
mochten ihre Regeln flexibilisieren oder begrenzen.
Bei den medienwirksam kommunizierten Entschei-
dungen einiger Unternehmen, ihre Beschéftigten ins
Biro zurtickzuholen, handelt es sich nicht um eine
Rickkehr zur friiheren Prasenzpflicht an fiinf Tagen
pro Woche. Um das prominente Beispiel der Videokon-
ferenz-Firma Zoom aufzugreifen, die fiir viele ein In-
begriff des digitalen Arbeitens wahrend der Pandemie
war und nun die Arbeit von zu Hause eingeschrdnkt
hat: Dort miissen die Beschaftigten nun zwei Tage
pro Woche ins Biiro kommen, wenn sie in der Nahe
wohnen. Bei SAP sind es drei Tage und bei Volkswagen
vier Tage pro Woche. An diesen Beispielen wird deut-
lich, dass die Firmen das Homeoffice nicht komplett
riickabwickeln, sondern die neuen hybriden Arbeits-
modelle durch bessere Koordination optimieren. Es
geht bei der Zukunft des Homeoffice weniger um das
grundsétzliche »Ob«, sondern um das »Wie«.

Der aktuelle Trend in den Unternehmen geht hin
zu strukturiert hybriden Arbeitsmodellen, also einer
Festlegung von Prasenztagen in Kombination mit
Homeoffice-Moglichkeit an den librigen Tagen. Aus
wissenschaftlicher Sicht verbindet das strukturiert
hybride Arbeiten die Interessen von Unternehmen und
Beschaftigten am vorteilhaftesten (Bloom et al. 2022;
Choudhury et al. 2024; ifo Institut 2023). In diesem Ar-
beitsmodell finden kreative Teamarbeit, Besprechun-
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Abb. 5
Homeoffice und Verkleinerung von Biiroflache
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Quelle: ifo Konjunkturumfragen April und August 2023. © ifo Institut
gen und Mentoring vorrangig an den Prasenztagen
statt, wahrend die Homeoffice-Tage fiir konzentrierte
und ungestorte Arbeit genutzt werden. Die Beschaftig-
ten profitieren weiterhin von Flexibilitat und gespar-
ten Pendelwegen an den Homeoffice-Tagen, wahrend
die Firmen eine gleichbleibende Produktivitat und
hohere Mitarbeiterbindung erzielen. Tatsachlich be-
legt die ifo Konjunkturumfrage Dezember 2023, dass
Freitag in 55% der Unternehmen der meistgenutzte
Homeoffice-Tag ist, vor Montag mit 35%. Dagegen
sind Dienstag, Mittwoch und Donnerstag meistens
Prasenztage auch fiir Beschaftigte, die teilweise zu
Hause arbeiten. Die Ergebnisse deuten somit darauf
hin, dass die Firmen eine effektive Koordination der
Arbeitsorte flir eine erfolgreiche Zusammenarbeit
anstreben.

Geringere Auslastung und Plane zur
Verkleinerung von Biiros

Die Flexibilisierung der Arbeitswelt hat direkte Auswir-
kungen auf den Bliromarkt. In Deutschland arbeitet
etwa ein Drittel der 45 Mio. Beschéftigten in Biiros,
in den Top-7-Stadten liegt dieser Anteil bei tiber 40 %
(Hammermann und Voigtlander 2020). Die Etablie-
rung von hybriden Arbeitsmodellen fiihrt in erster
Konsequenz zu einer geringeren Biiroauslastung:
Die Ergebnisse der ifo Konjunkturumfrage im April
2023 zeigen, dass es heute dreimal mehr unbelegte
Arbeitspldtze vor Ort wegen Homeoffice gibt als vor
der Pandemie. In den »Blrobranchen« IT, Werbung
und Marktforschung, Unternehmensberatung sowie
in der Pharmaindustrie betrifft dies bis zu 40% der
Arbeitspldtze. Da noch weitere Abwesenheitsgriinde
hinzukommen, lasst sich festhalten, dass nach der
Pandemie die deutschen Firmenbiiros dauerhaft we-
niger belegt sind.

In zweiter Konsequenz veranlasst die geringere
Biliroauslastung durch Homeoffice die Unternehmen
dazu, ihre Biros zu verkleinern, um Kosten fiir nicht
genutzte Flache einzusparen. Dies betrifft vor allem
grofRere Unternehmen mit hybriden Arbeitsmodellen.
Die ifo Konjunkturumfrage August 2023 zeigt, dass

jedes elfte Unternehmen insgesamt und jedes vierte
Groflunternehmen angibt, seine Flachen reduzieren
zu wollen. In einzelnen Branchen liegen die Anteile
bei bis zu 40%. Dies betrifft die Automobilbranche
(38%), die Bekleidungsherstellung (19 %), den Rund-
funk (40%), die IT (21 %), Informationsdienstleistun-
gen (28 %) sowie Werbung und Marktforschung (35 %).
Diese Umfrage lasst bereits erfolgte und noch unsi-
chere zukiinftige Anpassungen der Biiroflachen auflen
vor, weshalb der vollstandige Effekt grofier sein wird.

Abbildung 5 stellt den Zusammenhang zwischen
dem Anteil der unbelegten Arbeitsplatze und einer ge-
planten Verkleinerung von Biiros wegen Homeoffice auf
Branchenebene dar. Je mehr unausgelastete Arbeits-
platze vor Ort es in einer Branche gibt, desto héher ist
der Anteil der Firmen, die eine Verkleinerung ihrer Bu-
ros planen. Die Grofienordnung erscheint plausibel: Bei
20% unbelegten Prasenzarbeitsplatzen planen etwa
15% der Unternehmen eine Verkleinerung.

Wie viel weniger Biiroflichen werden wegen
Homeoffice nachgefragt?

Die Analyse des Einflusses von Homeoffice auf den
Bliromarkt erfordert die Berlicksichtigung von kurz-
und langfristigen Faktoren. Der Verlauf dieses Effekts
wird durch anfangliche Unsicherheiten iiber die Zu-
kunft der Biroarbeitswelt nach der Pandemie und
die langfristigen Mietvertrage gepragt. Wahrend die
anfangliche Unsicherheit mittlerweile der Erkenntnis
gewichen ist, dass viele Unternehmen langfristig auf
hybride Arbeitsmodelle setzen werden, wird dieser Ef-
fekt erst im Laufe der Zeit sichtbar. Bliromietvertrage
haben im Durchschnitt eine Laufzeit von etwa sieben
Jahren, so dass etwa 15% der Vertrage jedes Jahr
erneuert werden. Es ist zu erwarten, dass besonders
betroffene Unternehmen bei der Neuaushandlung von
Mietvertragen reagieren werden. Eine kurzfristige An-
passung des Biiroflachenbedarfs ist jedoch durch die
Untervermietung von nicht mehr benétigten Raum-
lichkeiten moglich.

Im nachsten Schritt wagen wir eine konzeptio-
nelle Prognose des langfristigen Homeoffice-Effekts.
Es handelt sich um eine Abschatzung von Szenarien,
die den moglichen Riickgang der Biroflachennach-
frage aufgrund von Homeoffice untersucht. Die Pro-
gnose stiitzt sich auf aktuelle empirische Annahmen,
berticksichtigt jedoch zur Vereinfachung nicht alle
Einflussfaktoren und ist, wie jede Vorhersage, mit
erheblichen Unsicherheiten behaftet. Unsere Model-
lierung beansprucht nicht, alle Einflussfaktoren ab-
zudecken, und kann durch zukiinftige Entwicklungen
beeinflusst werden. Dennoch ist eine einfache theo-
retische Modellierung hilfreich, um den Wirkmecha-
nismus des hybriden Arbeitens auf die Biironachfrage
zu verdeutlichen.

In den Abbildungen 6a und 6b stellen wir die Mo-
dellierung und mogliche Szenarien des langfristigen
Homeoffice-Effekts auf die Buroflachennachfrage dar.
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Zwei Annahmen dieser Modellierung sind, dass die
grolle Mehrheit der Unternehmen und offentlichen Or-
ganisationen mit Biros in Zukunft auf ein strukturiert
hybrides Arbeitsmodell setzen wird und dass die An-
zahl der Biirobeschéftigten gleichbleibt. Das Ausmaf}
der Verkleinerung von Biroflachen hangt dabei von
der individuellen Betroffenheit der Firmenbiiros sowie
vom Umfang der Flachenreduktion ab. Die Betroffen-
heit ergibt sich aus dem Anteil der Unternehmen, die
Biiros nutzen und Homeoffice anbieten, multipliziert
mit dem Anteil ihrer Biroflache, die durch neue Ar-
beitsmodelle in anderer Form oder gar nicht mehr
bendtigt wird. Der Umfang der Flachenreduktion ist
der Nettoeffekt der Einsparung und Umwandlung der
gegenwadrtigen Buroflachen.

Die Prognose beruht auf den Annahmen, dass
die Betroffenheit bei etwa 60% der Gesamtbdiirofla-
che liegt und die Nutzer eine Flachenreduktion um
durchschnittlich 20 % vornehmen. Diese 60%ige Be-
troffenheit der Gesamtbiiroflache folgt erstens dar-
aus, dass sich 80% der Biiroflache in Unternehmen
und &ffentlichen Organisationen befinden, die hybride
Arbeitsmodelle erméglichen. Reduktionen erwarten
wir vor allem bei GroRunternehmen, bei denen Home-
office stark verbreitet ist und die den GroRteil der
Buroflachennachfrage ausmachen. Zweitens ergibt sie
sich daraus, dass in diesen Bliros etwa 75% der Flache
tatsachlich vom hybriden Arbeiten beeinflusst werden.
Diese Annahme tragt dem Fakt Rechnung, dass Ubrige
Flachen, wie beispielsweise Empfangsbereiche oder
sanitare Anlagen nicht durch die neue Arbeitsorga-
nisation beeintrachtigt werden. Die angenommene
durchschnittliche Flachenreduktion um 20% ist der
Nettoeffekt von Einsparung und Umwandlung. Es wird
geschatzt, dass eine Einsparung von etwa 20 bis 30%
der Flache moglich ist, beispielsweise durch Desksha-
ring. Der Umfang der Flacheneinsparung wird durch
die koordinierten, gemeinsamen Prasenztage in vielen
Unternehmen begrenzt. Dem gegeniiber stehen etwa
0 bis 10% der Flachen, die z.B. in neue Gemeinschafts-
bereiche oder Besprechungsrdaume umgewandelt wer-
den und somit einen Mehrbedarf an Flache ausldsen.
Neben diesem wahrscheinlichen Szenario haben wir
auch ein Szenario mit einer Biroverkleinerung von
langfristig 4 % errechnet, das sich bei einer Betrof-
fenheit der Biiroflachen von 40% und einer Flachen-
reduktion um 10% ergibt. Ein weiteres Szenario einer
besonders starken Verkleinerung um 24 % ist moglich
unter den Annahmen, dass 80% der Biroflachen vom
hybriden Arbeiten betroffen sind und diese um 30%
reduziert werden.

Die Prognose unseres konzeptionellen Modells
zum Homeoffice-Effekt ergibt, dass die langfristige
Verkleinerung von Biroflachen zwischen 4 und 24 %
- wahrscheinlich etwa 12% - betragen wird. Bei ei-
nem Biroflachenbestand in den Top-7-Stadten von
ca. 96 Mio. m? entspricht dies einer Reduktion von
etwa 11,5 Mio. m2. Im Vergleich zu einer Analyse von
Pink und Wecke (2023), die den Homeoffice-Effekt

BRANCHEN UND SEKTOREN

Abb. 6a

Modell des langfristigen Homeoffice-Effekts auf die Biiroflachennachfrage
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Abb. 6b
Prognose-Szenarien des langfristigen Homeoffice-Effekts auf die
Biiroflaichennachfrage
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zwischen 2 und 15% schatzt, befindet sich unsere
Prognose am oberen Ende der Spanne. Die Fldachen-
einsparungen werden sich sowohl kurzfristig Giber
mehr Untervermietungen als auch langfristig durch
eine strukturell niedrigere Flachennachfrage am Bii-
romarkt bemerkbar machen. Da nur etwa 15% der
Mietvertrage jedes Jahr erneuert werden, entspricht
unser prognostizierter Nachfragerlickgang einem jahr-
lichen Effekt von ca. 1,8 % liber sieben Jahre. Der Ver-
mietungsmarkt steht somit vor einer »rollierendenc
Krise, wahrend der Investmentmarkt die strukturell
niedrigere Nachfrage schneller einpreisen wird. Auch
wenn die Auswirkungen liber einen ldngeren Zeitraum
gestreckt besser verkraftet werden kénnen, steht der
Bliromarkt vor einem Stresstest.

Anstieg von Untervermietungen und Homeoffice-
Effekt auf Flaichennachfrage und Mieten

Die quantitative Auswertung von Blirovermietungsda-
ten zeigt interessante Trends. Insbesondere ist in Ab-
bildung 7 ersichtlich, dass der Anteil der Untermietver-
trage am gesamten Vermietungsvolumen, gemessen
als gleitender Durchschnitt iber die vergangenen vier
Quartale, deutlich zugenommen hat. Dieser Anteil hat
sich nahezu vervierfacht, von unter 2% vor der Pande-
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Abb. 7
Entwicklung des Anteils von Untermietvertragen an Biirovermietungen
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Abb. 8a
Entwicklung der Biiroflachen-Nachfrage und Homeoffice in Branchen
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Abb. 8b
Entwicklung der Biiro-Mieten und Homeoffice in Branchen
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mie auf aktuell fast 8%. Es ist allerdings zu beachten,
dass bereits vor Corona ein leichter Anstieg zu ver-
zeichnen war. Dies legt nahe, dass Untermietflachen
verschiedene wirtschaftliche Hintergriinde haben,
nicht nur den Trend zum hybriden Arbeiten. Zudem
ist der jlingste Anstieg bei einem gleichzeitig riicklau-
figen Vermietungsvolumen erfolgt. Dennoch lasst sich
der Rekordanstieg seit der Pandemie groRtenteils den
Auswirkungen von Homeoffice zuschreiben.

Im Zuge unserer Analyse haben wir die ifo-Um-
fragedaten zum Homeoffice mit den Colliers-Daten
zu Blrovermietungen verkniipft. Dies ermdglicht uns
erstmals, statistische Zusammenhange auf Branchen-
ebene zwischen der vermehrten Arbeit im Homeof-
fice und der Nachfrage nach Birofldchen sowie den
Mietpreisen zu untersuchen. Diese Korrelationen iden-
tifizieren zwar keine kausalen Effekte, aber liefern
dennoch interessante Erkenntnisse. Die Ergebnisse in
Abbildungen 8a und 8b deuten darauf hin, dass mehr
Homeoffice mit einer Reduktion der Biirofldchennach-
frage und steigenden Mietpreisen einhergeht.

Abbildung 8a zeigt den Zusammenhang zwischen
der Veranderung der Homeoffice-Quote und der
durchschnittlichen Blroflachennachfrage einzelner
Branchen von 2019 bis 2023. Hierbei zeigt sich eine
signifikant negative Korrelation: Je mehr die Homeof-
fice-Quote einer Branche seit der Pandemie gestiegen
ist, desto ausgepragter ist der Riickgang der durch-
schnittlich nachgefragten Biiroflache. Dieser Zusam-
menhang ist sehr robust und bleibt bestehen, wenn
man statt des Wachstums der Homeoffice-Quote die
Zunahme der unbelegten Arbeitsplédtze vor Ort in einer
Branche betrachtet, ebenso wenn statt der Verdande-
rung der Durchschnittsflache die Gesamtflachennach-
frage einer Branche untersucht wird. In Branchen mit
viel Homeoffice ist die Blrofldchennachfrage bereits
deutlich zurlickgegangen.

Abbildung 8b stellt den Zusammenhang auf Bran-
chenebene zwischen dem Homeoffice-Wachstum und
der Verdnderung der Durchschnittsmiete zwischen
2019 und 2023 dar. In Branchen mit viel Homeoffice
steigen die Durchschnittsmieten. Eine mégliche Inter-
pretation ist, dass die Firmen in der neuen Arbeits-
welt zwar kleinere, aber dafiir wertigere und teurere
Biliroflachen nachfragen. Dieser potenzielle »flight to
quality« zeigt sich in einem schwach positiven Zu-
sammenhang zwischen vermehrtem Homeoffice einer
Branche und mehr Vermietungsobjekten mit héchs-
ter Objektqualitat. Eine alternative Interpretation ist,
dass die Unternehmen bei weniger Gesamtflache auch
dann Mietkosten einsparen, wenn sie pro Quadratme-
ter mehr bezahlen.

Veranderte Anforderungen an Biiros

Der Wandel der Arbeitswelt verdndert die Rolle des
Blros, das von einem reinen Arbeitsort zu einem
Raum fur persoénlichen Austausch wird. Dieser »New
Work«-Trend zeigt sich in der Entwicklung weg von
klassischen Einzelbiiros hin zu Gruppen- und Grof3-
raumbiros mit flexiblen Nutzungsmoglichkeiten,
vermehrten Kommunikationszonen, separaten Be-
sprechungsraumen und Breakout-Cubes. Wahrend die
Deskratio durch Desksharing sinkt, entstehen gleich-
zeitig mehr kommunikative Flachen fiir informellen
Austausch.

Die qualitative Analyse verschiedener Anmie-
tungskriterien in Abbildung 9 unterstreicht die wach-
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sende Bedeutung der »New Work«-Fahigkeit von Bi-
rogebauden im Zeitalter hybrider Arbeitsformen. Die
Auswertung zeigt, dass heute die Fahigkeit von Bu-
roflachen entscheidend ist, den verdnderten Kommu-
nikations- und Arbeitsstrukturen gerecht zu werden.
Seit der Pandemie hat dieser Aspekt einen enormen
Bedeutungszuwachs von 6 auf 33% verzeichnet, mehr
als jedes andere Entscheidungskriterium.

Seit der Corona-Pandemie ist die Bedeutung flexi-
bler Nutzungskonzepte und Biirogrundrisse mit erwei-
terten Kommunikationszonen gestiegen. Mehr Flexibi-
litat bedeutet jedoch nicht zwangslaufig Flachenein-
sparungen, wie 16 % der untersuchten Anmietungen
mit 100 % Belegungsquote trotz Homeoffice-Option
zeigen. Die wachsende Relevanz von Kommunikations-
und Kollaborationszonen spiegelt sich in der Praferenz
fir GrofRiraumbiiros und Shared Workspaces wider,
die Gruppen- und Einzel-/Zweierbiiros in ihrer Bedeu-
tung Uberholt haben. Gleichzeitig hat sich die Wichtig-
keit von Ruhezonen verdoppelt, was auf eine zuneh-
mende Differenzierung der Nutzungszonen fir »New
Work«-fahige Biiros hinweist.

Wie verdndern sich die Lagepraferenzen?

Eine weitere mogliche Auswirkung der neuen Arbeits-
modelle auf den Biiromarkt sind verdnderte Standort-
praferenzen. Man kdnnte einerseits vermuten, dass
der Riickgang der Bilironutzung insbesondere Innen-
stadte belastet, die liber eine hohe Biirodichte ver-
fugen und wegen Homeoffice auch unter niedrigeren
Einzelhandelsumséatzen leiden (Alipour et al. 2022).
Andererseits konnte die Bedeutung zentraler Lagen
fur die reduzierten Bilirotage gestiegen sein.

Seit der Pandemie sind die Biiromieten sowohl in
der Innenstadt, in verkehrsglinstigen Lagen sowie im
Umland gestiegen (vgl. Abb. 10). Anders als bei Wohn-
immobilien gibt es bei Biiros keinen »Donut«-Effekt
mit steigenden Preisen im Umland. Dies deutet darauf
hin, dass zentrale Lagen trotz hoherer Mieten gefragt
sind, moglicherweise als Anreiz fiir Beschaftigte, ins
Biliro zu kommen. Die Interviewergebnisse bestatigen
die entscheidende Rolle von zentralen und etablierten
Lagen mit guter Umfeldqualitat bei vielen Anmietun-
gen. Gleichzeitig zeigt sich, dass Biiro-Standortpréfe-
renzen vermehrt auf die Bediirfnisse der Beschaftigten
ausgerichtet sind.

AUSBLICK

Welche Implikationen hat unsere Studie fiir die Zu-
kunft des Homeoffice und des Bliroimmobilienmarkts?

Erstens zeigt sich im Spannungsfeld zwischen Eta-
blierung und Riickabwicklung von Homeoffice, dass es
in vielen Organisationen einen Trend hin zur besseren
Koordination von Prasenzarbeit und ortsunabhangi-
gem Arbeiten gibt. In den meisten »Biirobranchenc
wird dies zu strukturiert hybriden Arbeitsmodellen
fuhren, die koordinierte feste Prasenztage beinhalten,
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Abb.9
Verénderung der Anmietungskriterien von Biirogebduden?
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Alle Anmietungen

Standort/
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Fahigkeit
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Branding I3
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Anteil der Nennungen in %

aPlatz 1 = Kriterium der hochsten Bedeutung fiir Anmietungsentscheidung. Platz 6 = Kriterium der geringsten
Bedeutung fir Anmietungsentscheidung.

Quelle: Colliers; Berechnungen von Colliers. © ifo Institut

Abb. 10
Entwicklung der Biiro-Mieten nach Stadtteillagen
Bahnhofe == Weiteres Stadtgebiet
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a Central Business District (Premiumlage im Innenstadtbereich).
Quelle: Colliers; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut

aber keine Riickkehr zum Vor-Corona-Arbeitsmodell
mit finf Prasenztagen pro Woche darstellen.

Zweitens verandern die hybriden Arbeitsmodelle
die Funktion des Biiros, das sich zu einem Ort fiir
den personlichen Austausch weiterentwickelt. Dabei
bleibt das Biiro der zentrale Ort fiir Zusammenarbeit,
Kreativitat und Unternehmenskultur, auch wenn sich
seine Funktionen und die Art und Weise seiner Nut-
zung weiterentwickeln. Gleichzeitig erhdhen sich die
Anforderungen an Biiros, wie durch die zunehmende
Bedeutung der »New Work«-Fahigkeit von Blroge-
bauden als zentrales Kriterium flr die Anmietungs-
entscheidung deutlich wird.

Drittens verdeutlichen unsere Ergebnisse, dass
Homeoffice erhebliche Auswirkungen auf den Bu-
romarkt hat. Sowohl der Vermietungs- als auch der
Investmentmarkt stehen vor einem langfristigen
Stresstest. Es ist davon auszugehen, dass die Leer-
standsquote sowie der Anteil von Untervermietungen
als Méglichkeit zur kurzfristigen Anpassung weiterhin
zunehmen werden. Die langfristigen Konsequenzen
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werden sich bei der Neuvermietung und Refinanzie-
rung von Biirogebdauden bemerkbar machen. Wegen
der langen Laufzeit vieler Mietvertrage wird sich dieser
Effekt Gber mehrere Jahre gestreckt realisieren und
die Flachennachfrage auf mittlere Frist ddmpfen. Der
Vermietungsmarkt steht somit vor einer »rollieren-
den« Krise, wahrend der Investmentmarkt die struk-
turell niedrigere Nachfrage schneller einpreist. Diese
Entwicklung stellt Eigentiimer und Projektentwickler
vor die Herausforderung, ihr zukiinftiges Angebot an
Bliroimmobilien an die neue Marktlage anzupassen.
Die jlingsten Insolvenzen von 48 Biiro-Projektentwick-
lungen in den Top-7-Stadten mit einer Gesamtflache
von fast einer 1 Mio. m? und einem Investitionsvolu-
men von Uber 6 Mrd. Euro verdeutlichen die Tragweite
dieses Stresstests (Colliers 2024a).

Viertens ist davon auszugehen, dass der homeof-
ficebedingte Nachfrageriickgang die bestehende
Marktspreizung weiter verstarken wird. Unsere Er-
gebnisse zeigen die erhdhten Anforderungen an »New
Work«-fahige Biiros, die typischerweise modern sind
und flexible Nutzungskonzepte erlauben. Die riick-
laufige Nachfrage kdonnte insbesondere altere Ge-
baude gefahrden, die sich bereits durch verdanderte
ESG-Anforderungen’ mit Herausforderungen kon-
frontiert sehen. Insgesamt stehen etwa zwei Drittel
aller Biroimmobilien vor dem Risiko der Bestands-
veralterung und kénnten »Stranded Assets« werden,
falls erforderliche ModernisierungsmaRnahmen aus-
bleiben (Colliers 2023). Im Vergleich hierzu erscheint
der Homeoffice-Effekt gering, aber verscharft diese
Problematik.

Fiinftens besteht ein erhebliches Risiko fiir Inves-
toren und Banken mit umfangreichen Portfolios im
gewerblichen Immobilienbereich. Die Herausforderung
besteht in der Kombination aus erhéhten Refinanzie-
rungskosten durch gestiegene Zinsen und Preiskor-
rekturen aufgrund der geringeren Nachfrage wegen
Homeoffice. Dies ist gefahrlich fur Eigentiimer und
Investoren, deren Finanzierung zu einem sehr hohen
Anteil aus Fremdkapital besteht. Mit Blick auf die
USA, wo die Betroffenheit der Gewerbeimmobilien
vom Homeoffice-Schock noch gréRer ist, wurden zu-
letzt Sorgen vor einer neuen Finanzkrise gedufiert (The
Economist 2024; Hulverscheidt und Schreiber 2024).
Auch wenn die Wertverluste groR sind und zu einzel-
nen Zwangsverkaufen und Insolvenzen flhren, gilt fur
Deutschland, dass Biiroimmobilien nur einen kleinen
einstelligen Anteil am Gesamtimmobilienvermdgen
ausmachen und die Beleihungswerte hierzulande ty-
pischerweise niedriger sind als in den USA. Dennoch
besteht insbesondere bei Bliroimmobilien eine hohe
Fremdkapitalliicke in den nachsten Jahren, die sich
auf bis zu 18 Mrd. Euro beziffern lasst (Colliers 2024b).

Sechstens wird in diesem Zusammenhang oft
die Umnutzung nicht mehr bendétigter Biiroflachen
in Wohnraum als Losung fir den Wohnungsmangel

7 ESG steht fiir Environmental, Social und Governance.
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in Stadten vorgeschlagen. Obwohl dies theoretisch
ansprechend klingt, gestaltet sich die Umsetzung in
der Praxis als herausfordernd. Eine Studie aus den
USA zeigt, dass lediglich etwa 10% der Bilirogebaude
aus technischen, wirtschaftlichen und regulatorischen
Griinden umgewandelt werden kdnnten (Gupta et al.
2023). Wenn tatsachlich eine Umnutzung erfolgt, nei-
gen die entstehenden Wohnungen aufgrund hoher
Kosten eher dazu, Luxuswohnungen anstelle von be-
zahlbarem Wohnraum zu sein.

Siebtens bleiben die zentralen Lagen trotz des
Trends zum Homeoffice attraktive Blirostandorte.
Es gibt fundamentale Griinde fir die Konzentration
wirtschaftlicher Aktivitat in Stadten. Diese Agglome-
rationseffekte sind entscheidend fiir Innovation und
Produktivitdt und bleiben auch mit einer teilweisen
Verschiebung der Arbeit ins Homeoffice bestehen.
Nicht zuletzt stellen zentrale Standorte Anreize fiir
die Beschaftigten zur Arbeit im Biro dar.
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