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Global Cities - Die Schaltzentralen
der Weltwirtschaft im Fokus der
BlUroinvestoren

Dr. André Scharmanski, Quantum Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH

Die Globalisierung wirtschaftlicher Aktivitaten ist eng mit der urbanen Dynamik verknUpft.
Durch die Zunahme der weltweiten Vernetzung und Beschleunigung des 6konomischen Aus-
tausches kommt einigen ausgewahlten Stadten, den so genannten Global Cities, eine neue,
strategische Rolle zu. Dort konzentrieren sich Hauptverwaltungen nationaler und multinatio-
naler Unternehmen, Banken und spezielle wissensintensive Dienstleistungen wie Finanz-
und Rechtsberatungen. Im Vergleich zu den bisherigen urbanen Zentren beschrankt sich
deren Bedeutung nicht mehr auf das regionale oder nationale Umfeld, sondern ist zuneh-
mend global ausgerichtet.

Welche Stadte zahlen zu den Global Cities?

Weil die Intensitat der globalen Integration einer Stadt unmittelbar auf deren wirtschaftliche
Entwicklung ausstrahlt, hat sich insbesondere das politische und wirtschaftliche Interesse an
dem Phanomen Global City erhoht. Die Auflistung von Global Cities bzw. die Vergabe von
Rangstufen ist seit Ende der 1990er Jahre ein beliebtes Spiel einzelner Wissenschaftsgrup-
pen und der wirtschaftspolitischen Fachpresse (u. a. der Global Cities Index der Unterneh-
mensberatung A.T. Kearney). Da sich die globale Bedeutung einer Stadt nicht einfach mes-
sen lasst, werden dazu HilfsgroRen herangezogen, wie z. B. die Anzahl von Unternehmens-
sitzen oder internationalen Banken.

Eine entscheidende methodische Weiterentwicklung erfolgte durch das ,Globalization and
World Cities Research Network® (kurz: GaWC-Gruppe), das seit Ende der 1990er Jahre auf
Basis der Anzahl an Niederlassungen ausgewahlter unternehmensorientierter, weltweit téti-
ger Dienstleistungsunternehmen (aus den Bereichen Banken- und Versicherungswesen,
Wirtschaftsprifung, Rechtsberatung, Unternehmensberatung und Werbung) die Zentralitat
von Uber 500 Stadten innerhalb des Global-City-Netzwerkes ermittelt. Aus der unterschiedli-
chen Starke der globalen Vernetzung leitet sich eine urbane Hierarchie ab, die grob in
Alpha-, Beta- und Gamma-Cities sowie Stadte mit Globalisierungsanséatzen unterteilt

(Abb. 1). An der Spitze stehen die beiden Alpha++ Cities London und New York.
Wenngleich diese stark auf wissensorientierte Dienstleistungsunternehmen ausgerichtete
Zuordnung einen wichtigen Indikator fir Buroflachennachfrage darstellt, sind natirlich auch
Industrie- und Handelsunternehmen wichtige Flachennachfrager, auf die in diesem Beitrag
nicht explizit eingegangen werden kann. Gleiches gilt fur die politische und kulturelle Dimen-
sion der Globalisierung. So zahlt die deutsche Hauptstadt zwar nicht zu den Alpha Cities, in

1/7



i IRE|BS

International Real Estate Business School
Universitdat Regensburg

der politischen Bedeutung, in der Kulturindustrie und Medienwirtschaft ist Berlin allerdings
bereits heute fest in den Kreis der erstrangigen globalen Zentren integriert.

STARKE KONZENTRATION DER GLOBAL CITIES IN EUROPA
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Die Rolle deutscher Metropolen in der globalen Okonomie

In GaWC Ranking erreicht in Deutschland Frankfurt als etablierter Finanzplatz den Status
einer hochrangigen Global City. Die Bedeutung als eine der weltweit wichtigsten Finanzmet-
ropolen ist eng an die Deutsche Bdérse, an die Europaische Zentralbank und die Bundesbank
geknupft. Mit rund 75 Tsd. Personen arbeiten dort knapp zehn Prozent der bundesweit bei
Kreditinstituten Beschéftigen. Die Mainmetropole gilt fiir viele auslandische Banken als
~place to be“ um Geschéfte in Deutschland und den umliegenden Landern zu betreiben. Ent-
sprechend haben sich von den hierzulande insgesamt rund 210 Auslandsbanken allein 160
in der Metropolregion Frankfurt angesiedelt, hinzukommen 36 Repréasentanzen auslandi-
scher Kreditinstitute. Perspektivisch wird der Finanzstandort mit dem EZB-Neubau und mit
der Ansiedlung europdischer Regulierungskompetenzen wie der Banken- und Versiche-
rungsaufsicht, eine weitere Aufwertung erfahren. Die globale Ausrichtung der Mainmetropole
reflektiert sich auch in einer Uberdurchschnittlich starken Vernetzung mit ostasiatischen Fi-
nanzzentren wie Hongkong, Shanghai oder Tokio.
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Aufgrund der polyzentrischen Struktur in Deutschland gibt es neben Frankfurt weitere Stadte
wie Miinchen, Hamburg, Disseldorf und Berlin, die auf leicht geringerem Niveau in das glo-
bale Netzwerk eingebunden sind und zumindest in Teilen Funktionen einer Global City auf-
weisen. In allen funf Metropolen konzentrieren sich Entscheidungs- und Kommandozentralen
grof3er international ausgerichteter Unternehmen sowie regionale Zentralen multinationaler
Unternehmen. Ebenso zeigt sich dort eine starke Ausrichtung der Beschaftigungsstruktur auf
hochrangige unternehmensorientierte Dienstleistungen wie Finanzdienstleister oder Unter-
nehmensberater. Eine gangige Mal3zahl zur rAumlichen Verteilung wirtschaftlicher Aktivitaten
ist der Standortquotient. Dazu wird der Beschaftigtenanteil unternehmensbezogener Dienst-
leistungen an der Gesamtbeschéftigung in einer Stadt in Beziehung gesetzt zu deren Anteil
an der Gesamtbeschaftigung in Deutschland. Ein Standortquotient = 1 wiirde bedeuten, dass
der Beschaftigtenanteil einer untersuchten Dienstleistung genau dem Anteil dieses Wirt-
schaftsbereiches in Deutschland entspricht. Ist der Standortquotient gro3er 1 ist ein Uberpro-
portionaler Besatz und bei einem Quotienten kleiner als 1 ein unterproportionaler Besatz
eines Wirtschaftsbereiches in einer Stadt festzustellen. Je grésser der Standortquotient, des-
to groRer ist die Bedeutung dieser Branche fir die jeweilige Stadtékonomie. Mit nur einer
Ausnahme (Versicherungs- und Finanzdienstleistungen in Berlin) liegen alle berechneten
Standortquotienten fur 2014 Gber dem bundesweiten Durchschnitt (eigene Berechnung auf
Datengrundlage der Bundesagentur fur Arbeit). Im Vergleich zu den anderen deutschen Met-
ropolen sind in Berlin die auf hoch qualifizierte Beschaftigung beruhenden Dienstleistungs-
sektoren allerdings weniger stark vertreten. Berlin belegt im Stadtevergleich lediglich in der
Werbe- und Marketingbranche eine Spitzenposition (Abb. 2).

KONZENTRATION UND BEDEUTUNG UNTERNEHMENSBEZOGENER DIENSTLEISTER
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Global Cities und Buroimmobilienmarkte

Die Intensitat der globalen Integration ist mitentscheidend fir die wirtschaftliche Entwicklung
von Stadten und deren Biuromarkten. So gibt es in den Global Cities infolge der Ballung von
Unternehmenssitzen und unternehmensorientierten Dienstleistern grundsatzlich ein grof3es
Spektrum an hochwertigen Biromietern. Weil diese Firmen in der Regel nach einer entspre-
chenden physischen Infrastruktur verlangen, um Kontroll- und Managementaufgaben in der
Weltwirtschaft wahrnehmen zu kdnnen, richtet sich deren Flachennachfrage fur gewohnlich
auf Burogebaude in 1a-Lagen mit hochwertiger Ausstattung, die internationalen Standards
und ihrem Bedarf an Exklusivitéat, Image und Reprasentation entsprechen. Die steigende
Nachfrage nach erstklassigen Biroflachen treibt die Mietpreise in diesen Teilméarkten in die
Hohe. Die Folge ist ein vom restlichen Biromarkt der Stadt deutlich losgelostes Spitzenmiet-
segment, das sich eher mit dem Preisniveau anderer Global Cities vergleichen lasst.

Die wirtschaftliche Ausrichtung der Global Cities dynamisiert auf diese Weise die Bliromarkt-
nachfrage, wodurch in- wie auch ausléndische Investoren angezogen werden. Deren Anla-
gefokus ist im aktuell unsicheren Marktumfeld sehr stark auf Core-Immobilien gerichtet. Da-
mit stehen die stark global ausgerichteten Biroteilmarkte der Global Cities mit groRen Spek-
tren an multinationalen und bonitatsstarken Mietern auf der Wunschliste der Investoren ganz
weit oben. Rund 39 % der weltweiten Blroinvestitionen institutioneller Anleger entfielen 2013
allein auf die Top 10 der laut GaWC am starksten global vernetzten Metropolen (London,
New York, Tokio, Paris, Hongkong, Singapur, Sydney, Shanghai, Dubai und Pe-
king)(Cushman & Wakefield 2013: Winning in growth cities). Auslandische Immobilieninves-
toren sind insbesondere in jenen Stadten aktiv, in denen generell die Prasenz auslandischer
Unternehmen bereits sehr hoch ist. Dies kdnnte ein Indiz dafiir sein, dass es Pfadabhéangig-
keiten gibt. Dort, wo sich bereits andere, haufig auch bekannte internationale Akteure erfolg-
reich positionieren konnten, folgen im nachsten Schritt die Immobilieninvestoren. Damit re-
produzieren sich Geschéaftsbeziehungen zwischen Investoren und Mietern weltweit in den
Global Cities. Der wirtschaftliche Bedeutungsuberhang der Global Cities spiegelt sich
schlieBlich auch in den Grofl3en der Immobilienbestdnde wider. Gerade Bluromaérkte wie Paris
oder London sind aufgrund ihrer Gré3e sehr liquide Immobilienméarkte — ein Exit ist fur Inves-
toren daher leichter.

Hohere Krisenanfalligkeit der Biiroméarkte in Global Cities

Mit dem Zufluss globaler Kapitalstréme befinden sich in den Global Cities immer mehr Bliro-
immobilien im Besitz auslandischer Investoren. Wahrend sich zum Beispiel in London 1980
noch weniger als 10 % der Buroimmobilien in auslandischem Besitz befanden, waren es
2011 bereits tUber 52 % (vgl. Lizieri, C.; Reinert, J.; Baum, A. 2011: Who Owns the City?
Change and Global Ownership of City of London Offices. Cambridge). Die zunehmend funk-
tionale Spezialisierung der Global Cities auf finanz- und unternehmensorientierte Dienstleis-
tungen macht sie jedoch fur zyklische und krisenhafte Entwicklungen auf dem Buromarkt
besonders anfallig. So wird der Buroraum in der City of London zum Beispiel zu 87 % von
Banken, Finanz- und unternehmensorientierten Dienstleistungen belegt. Auch in Frankfurt
stellen diese Sektoren mit einem durchschnittlichen Anteil von Gber 50 % in den letzten 10
Jahren (2010 sogar Uber 70 %) die Hauptnachfragegruppe nach Buroflache.
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Daruber hinaus sind Banken und Finanzdienstleister oftmals nicht nur wichtige Mietergrup-
pen, sondern zugleich auch bedeutende Biroinvestoren und Biroeigentiimer. So waren in
London 2011 Uber 57 % der Buroflachen im Besitz von Unternehmen aus dem Finanz-, As-
sekuranz-, Beratungs- und Immobiliensegment. Durch derartige Verquickungen sind diese
Buromarkte besonders stark von der Entwicklung des Finanz- und Bankensektors abhéangig.
In London ist z. B. nach der Finanzkrise die Zahl der Mitarbeiter im Bankgeschaft um 28 %
auf 255 Tsd. Beschéftigte zusammengestrichen worden. Auch in der Mainmetropole kam es
im Nachgang der Dotcom- und Finanzkrise jeweils zu einem Riickgang der Blrobeschéftig-
tenzahl in der Finanzbranche, der die Leerstandsquote 2001 und 2008 nach oben schnellen
und gleichzeitig die Spitzenmieten deutlich sinken lie3. Solche Krisen flihren zu einem Ab-
bau von Buroarbeitsplatzen, der die Buroflachennachfrage und damit die Mietpreisentwick-
lung dammt. Rucklaufige Buromieten ziehen wiederum eine unglnstige Bewertung der Blro-
immobilien nach sich, die das Ergebnis der Immobilieninvestitionen beeintrachtigen und da-
mit die Krise der Finanzdienstleistungen weiter verscharfen. Im Umkehrschluss kénnen
boomende Kapitalmarkte allerdings auch positive Feedbackeffekte auslésen.

Buromarkte in Global Cities profitieren also einerseits von der dynamischen Beschéftigten-
entwicklung und dem Kapitalzufluss. Andererseits kann die funktionale Spezialisierung und
Internationalisierung der Blronutzer und -investoren systemische Risiken erzeugen, die die
Stabilitat des Buromarktes bedrohen. Die Intensivierung von wechselseitigen Abhangigkeiten
Uber nationale Grenzen hinweg lasst sich sehr deutlich am Beispiel globaler Konjunkturver-
laufe nachvollziehen, die sich unmittelbar auf lokalen Immobilienméarkten in Form hdherer
oder geringerer Buronachfrage niederschlagen. Die Flachennachfrage koppelt sich in den
stark mit der globalen Okonomie verflochtenen Teilméarkten von der regionalen bzw. lokalen
konjunkturellen Entwicklung ab. Diese Markte werden in weit héherem Malf3 von Immobilien-
zyklen und Volatilitaten berthrt als starker diversifizierte und regional orientierte Méarkte. So
verzeichneten Buroimmobilien in Alpha+ Cities nach der Finanzmarktkrise einen deutlich
starkeren Wertverlust als diejenigen in weniger stark global eingebundenen Stadten (vgl.
Lizieri, C. 2012: Global Cities, Office Markets and Capital Flows. Northampton).
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Stadt Land Kategorie

London UK Alpha++
New York USA Alpha++
Hongkong China Alpha+
Paris Frankreich Alpha+
Singapur Singapur Alpha+
Shanghai China Alpha+
Tokio Japan Alpha+
Peking China Alpha+
Sydney Australien Alpha+
Dubai VAE Alpha+
Chicago USA Alpha
Mumbai Indien Alpha
Mailand Italien Alpha
Moskau Russland Alpha
Sao Paulo Brasilien Alpha
Frankfurt Deutschland Alpha
Toronto (ERELE Alpha
Los Angeles  USA Alpha
Madrid Spanien Alpha
Mexiko City  Mexiko Alpha

Datenbasis: GaWC 2014

Nicht zuletzt haben auch die kontinuierlichen Veranderungen in der Hierarchie der Global
Cities Auswirkungen auf die Entwicklung der jeweiligen Buroimmobilienmérkte. Schon die
Liste der Top 10-Stadte zeigt (Tab. 1), dass sich mit Hongkong, Singapur, Shanghai, Tokio
und Peking bereits funf der bedeutendsten Global Cities in den "neuen” Globalisierungsregi-
onen Asiens befinden. Der intensive grenziiberschreitende Stadtewettbewerb fuhrt laufend
zu Positionsverschiebungen innerhalb des globalen Stadtegefliges. Entsprechend kdnnte die
zukunftige Entwicklung von weiteren asiatischen Metropolen zu Alpha++-Stadten einen rela-
tiven Bedeutungsverlust von bisherigen Alpha-Stadten mit sich bringen, der sich z.B. auch im
Standortnetz wissensintensiver Dienstleister abbilden konnte.

Pradikat Global City als Vorteil im Stadtewettbewerb

Getrieben durch das Streben, den Status Global City im Wettbewerb mit anderen Metropolen
zu behaupten, versuchen immer mehr Kommunen mittels einer aktiven Stadtplanungspolitik
ein attraktives Umfeld fir die Ansiedlung global ausgerichteter Wirtschaftsbranchen zu schaf-
fen. Ein adaquates Angebot an hochwertigen Biroimmobilien stellt aus dieser Perspektive
ein Instrument zur Wirtschaftsforderung dar. Die Imposanz einer Skyline gilt als Gradmesser
fur die Globalitat, Prosperitat und Zukunftstrachtigkeit eines Standortes. Sich global bemerk-
bar zu machen, sich weithin sichtbar als zukunftstrachtiger Standort anzubieten und sich
damit auf der Weltbiihne zu platzieren, das sind die Strategien grofRer Stadte. Shanghai und
Dubai, aber auch Hamburg oder Frankfurt haben in den letzten Jahren die Architektur erfolg-
reich als Bestandteil einer umfassenderen Stadtmarketingstrategie eingesetzt. Aktuell sticht
dabei vor allem London heraus, wo mehr als 200 neue Hochhauser im Moment gebaut wer-
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den oder in Planung sind, davon etwa ein Finftel 160 Meter oder hoher. Es erlbrigt sich zu
sagen, dass ein solcher Hochhausboom natirlich auch enorme Risiken nicht nur fir den
Immobilienmarkt in sich birgt.

Zum Weiterlesen:

Eine ausfihrlichere Version der Studie finden Sie im Quantum Focus No. 11 unter:
http://www.quantum.ag/fileadmin/Media/Publikationen Aktuel/QU-FOCUS NO11 Mail.pdf

Dr. André Scharmanski

Quantum Immobilien
Kapitalanlagegesellschaft mbH
Dornbusch 4

20095 Hamburg
as@quantum.ag
www.quantum.ag

Dr. André Scharmanski ist Leiter Research bei der Quantum Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH.
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