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Im 3. Quartal 2020 stieg der vdp-Immobilienpreisindex im Vergleich zum
Vorjahr um 6,1% und markierte damit einen neuen Hochstwert seit Beginn
der Messungen im Jahr 2003. Vor allem Wohnimmobilien haben zu diesem
Anstieg beigetragen, der entsprechende Teilindex legte um 7,1% zu. Wohn-
immobilien scheinen besonders immun gegen den pandemiebedingten
wirtschaftlichen Einbruch zu sein - zumindest
sind sie sogar im Vergleich zum 1. Quartal 2020,
dem Beginn des bundesweiten Kontaktverbots,
um 3,4% gestiegen. Auf dem Gewerbeimmobi-
lienmarkt sind die Spuren der Einschréankungen
des offentlichen Lebens hingegen erwartungs-
gemafB unmittelbarer zu spuren. Zwar erhohten sich die Preise fur Gewer-
beimmobilien im Jahresvergleich auch um +2,6%, seit dem 1. Quartal 2020
entwickelten sie sich mit -0,3 % jedoch leicht negativ. Die bisweilen be-
furchteten dramatischen Preiseinbriche sind bisher aber nicht zu beob-
achten. Nach dem starken Einbruch der Wirtschaftsleistung im 2. Quartal
stieg das Bruttoinlandsprodukt im 3. Quartal mit 8,2% wieder deutlich an.
Dennoch wird das Vorkrisenniveau fruhestens erst wieder Ende 2021 er-
reicht, wobei in dieser Prognose noch nicht der neuerliche Lockdown light
im November integriert ist. Der Pandemieverlauf bleibt weiterhin der grof-

te Unsicherheitsfaktor.
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Immobilienmarkt gesamt: Erste pandemiebedingte
Auswirkungen auf Immobilienmarkt erkennbar
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‘ 2003 ‘ 2004 ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 | 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘
@» vdp-Immobilienpreisindex Gesamt @® vdp-Immobilienpreisindex Wohnen @® vdp-Immobilienpreisindex Gewerbe
Gesamt Wohnen Gewerbe

2010 100,0 0.5 100,0 0,6 100,0 0.4

2011 102,7 2,6 102,7 2,7 102,4 2,4
o 2012 106,4 3,7 106,7 3,8 105,5 3,0
2 2013 110,7 4.1 110,9 3.9 110,4 4.6
‘CI’_I 2014 1156,9 4,7 116,4 50 114,6 3,8
8 2015 121,7 5,0 123,3 59 1170 2.1
é 2016 129.,5 6,4 131,4 6,5 123,7 5,8
= 2017 138,3 6.8 140,5 6,9 131,8 6,5

2018 149.4 8,0 152,2 8.3 140,7 6,8

2019 159,0 6,4 162,0 6.5 1497 6.4

Gesamt Wohnen Gewerbe

Q42018 153,56 7.6 156,4 8,0 144,5 6,0
o Q12019 1565,4 7.0 158,2 7.0 146,7 6,7
% Q2 2019 167,7 6,7 160,7 6,6 148,4 6.8
=4 Q32019 169,7 59 162,6 5,8 1560,4 59
g Q4 2019 1631 6,3 166,4 6,4 15631 6,0
-;é Q1 2020 165,1 6,3 168,5 6,5 154,7 54
= Q2 2020 166,4 55 170,3 6,0 154,2 3,9

Q3 2020 169.3 6,1 174.2 7.1 154.,3 2,6
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Insgesamt sind die Preise fur Wohnimmobilien im Vergleich zum Vorjahres-
quartal um 7,1% gestiegen. Dabei legten die Preise fur selbst genutztes Wohn-
eigentum gegenuber dem Vorjahreszeitraum um /,3% zu, seit dem Ende des
1. Quartals um 4%. Ein- und Zweifamilienhduser und Eigentumswohnungen
entwickelten sich mit 4% bzw. 4,3% seit Pandemiebeginn (7,4% bzw. 6,7%

gegenUber Vorjahr) recht ahnlich.

Mehrfamilienhauser verzeichneten gegenuber dem 3. Quartal 2019 einen
Preisanstieg von /%. Ein Argument fur das anhaltend hohe Investoreninteresse
konnte das im Vergleich zu gewerblichen Immobilien geringere Mietausfall-
risiko sein, welches fur stabilere Ertrage sorgt. Dementsprechend sank der
Index fur Liegenschaftszinsen um 3,3% im Vergleich zum 3. Quartal 2019. Die
Neuvertragsmieten legten im gleichen Zeitraum um 3,4% zu. Hier scheinen
aber verschiedene Maflnahmen des Gesetzgebers bezlglich der Miethohe den

Preisanstieg zu verlangsamen.
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Selbst genutztes Wohneigentum:
Negative Effekte bleiben aus
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@» vdp-Preisindex flr selbst genutztes Wohneigentum @® vdp-Preisindex fur Ein- und Zweifamilienhduser @® vdp-Preisindex fir Eigentumswohnungen
Selbst genutztes Wohneigentum Ein- und Zweifamilienh&duser Eigentumswohnungen
= s o, o s o, 2 in o
Jahr Index Veran.(.ierung |r‘1 % Index Veranflerung ",‘ % Index Veranflerung |r.1 %
gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr
2010 100,0 0.6 100,0 0,7 100,0 0,2
2011 102,4 2,4 101,9 1.9 104,3 4,3
o 2012 105,5 3,0 104,7 2,7 108,3 3,9
2 2013 108,7 3,1 107,5 2,6 113.6 4.9
n
© 2014 121 3,1 110,8 3,1 1170 3,0
o
N 2015 117.2 4,6 116,0 4,7 121,7 4,0
>
3 2016 124,2 6,0 122.,8 5,8 129,6 6,5
C
- 2017 131,4 5,8 129.6 55 138,5 6,8
2018 141,56 7.7 140,2 8,2 146,6 58
2019 151,0 6.8 150,0 7.0 165,2 59
Selbst genutztes Wohneigentum Ein- und Zweifamilienhduser Eigentumswohnungen
Veranderung in % Veranderung in % Veranderung in %
Ind Ind
Quartal Index gegeniiber Vorjahr naex gegeniiber Vorjahr naex gegeniiber Vorjahr
Q42018 145,3 7.7 1439 8,2 150,6 56
o Q12019 146,9 7.2 145.8 7.4 1561,5 6,0
s}
" Q2 2019 1499 7.3 148,8 7,6 1564,3 6,4
=4 Q32019 1562.,5 6.0 1561,4 6,0 1566.,9 6.1
o
N Q4 2019 154.8 6.6 163,9 6,9 168,3 51
>
S Q12020 1567,2 7.0 166,4 7.3 160,5 6,0
j=
- Q2 2020 160,2 6.8 159.5 7.2 162,9 56
Q3 2020 163,6 7.3 162,6 7.4 167.4 6,7
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Mehrfamilienhauser:
Weiterhin im Fokus von Investoren
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2003 | 2004 ' 2005 @ 2006 | 2007 | 2008 @ 2009 ' 2010 | 2011 | 2012 = 2013 | 2014 @ 2015 ' 2016 ' 2017 @ 2018 @ 2019 | 2020
@» vdp-Kapitalwertindex fir Mehrfamilienhduser ~@® vdp-Mietindex fir Mehrfamilienhduser @ vdp-Liegenschaftszinssatzindex fiir Mehrfamilienhauser
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz
. P " .o " .o
Jahr Index Veran.(.ierung |r‘1 % Index Veranflerung ",‘ % Index Veranflerung |r.1 %
gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr
2010 100,0 0.6 100,0 1.5 100,0 0.9
2011 103,0 3,0 102,1 2.1 99,1 -0.9
o 2012 1079 4,8 104.8 2,7 971 -1.9
2 2013 1131 4.8 109.3 4,2 96,6 -0,5
n
© 2014 120,8 6.8 114,5 4.8 94,8 -1.9
o
N 2015 129,56 7.3 1189 3.9 91.8 =82
>
g 2016 138,7 7,1 123,7 4,0 89,1 -2.9
C
- 2017 149,7 7.9 127,7 3,2 85,3 -4,3
2018 163,2 9.0 133,6 4,6 81,9 -4,0
2019 173,2 6,2 139.6 4.5 80,6 -1,6
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz
Veranderung in % Veranderung in % Veranderung in %
Ind Ind
Quartal Index gegeniiber Vorjahr ndex gegeniiber Vorjahr ndex gegeniiber Vorjahr
Q42018 167.8 8,4 136,6 6,0 81,4 -2,2
o Q12019 169.8 6.9 137.7 52 81,1 =16
s}
" Q2 2019 171.9 6,0 139.2 4,6 81,0 -1.3
=4 Q32019 1731 5,6 139.7 4.4 80,7 -1,2
o
N Q4 2019 178,2 6,2 141,8 3,8 79,6 -2,2
>
5 Q12020 180,1 6,1 143,2 3.9 79.5 -2,0
j=
- Q2 2020 180.8 52 143,5 3,1 79.4 -2,0
Q3 2020 185,1 7.0 144,5 3,4 78,1 -3,3
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Auf den Immobilienmarkten der grofien Agglomerationsraume zeigt sich weiterhin
das schon im 2. Quartal beobachtete Szenario: Die Anzahl der Transaktionen ist
zwar zuruckgegangen, befurchtete negative Preiseffekte bleiben jedoch weiterhin
aus. Der Preisanstieg bei Wohnimmobilien im Vergleich zum Vorjahresquartal be-
lauft sich auf 5,8%. Auch ein Vergleich mit den Ergebnissen des 1. Quartals 2020,
also unmittelbar vor Beginn der Covid-19 Pandemie, ergibt eine Preissteigerung auf
den Top-7 Mérkten fir dieses Halbjahr (+2,3%).

Insbesondere fur selbst genutztes Wohneigentum zeichnet sich ab, dass der
Nachfragetberhang wahrend der Pandemie sogar noch grof3er geworden ist. Im
Vorjahresvergleich stiegen die Preise fur Einfamilienhauser in den Top-7 Stadten
um 4,5%, die Preise flr Eigentumswohnungen sogar um 5,8%. Dies ist der starkste
Wachstumsschub seit zwei Jahren. Mit Ausnahme von Munchen finden die grofie-
ren Preissteigerungen im Bereich des selbst genutzten Wohneigentums dabei bei
Eigentumswohnungen statt.

Auch der Markt fur Mehrfamilienhauser in den Top-/7 Stadten verzeich-
net eine hohe Nachfrage: Diese verteuerten sich im Vorjahresvergleich um 5,5%.
Einem moderaten Anstieg der Neuvertragsmieten standen teils kraftige Ruckgange
beim Index der Liegenschaftszinsen gegentber, der um 1,6% im Vergleich zum Vor-
jahresquartal nachgab.. Die regional starksten Ruckgange verzeichneten Hamburg
und Berlin mit jeweils -1,8% im Vorjahresvergleich.

Der Index fur Neuvertragsmieten in den Top-/ Stadten erhdhte sich im Ver-
gleich zum Vorjahresquartal um 1,8%, wobei die grofiten Preissteigerungen er-
neut in Hamburg (3,3%) stattfanden. Demgegeniber stand eine deutlich geringere
Verteuerung auf Deutschlands groftem Mietmarkt Berlin (0,7%). Hier scheinen sich

Mietpreisbremse und Mietendeckel auszuwirken.

*Berlin, Dlsseldorf, Frankfurt am Main, Hamburg, KéIn, Minchen, Stuttgart
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Selbst genutztes Wohneigentum — Top-7:
Starker Wachstumsschub
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Wohnen Gesamtmarkt @ Selbst genutztes Wohneigentum Gesamtmarkt

Wohnen TOP 7 Gesamt

FT
2020

Selbst genutztes Wohneigentum TOP 7

Veréanderung in %

Veranderung in %

Jahr Index gegeniiber Vorjahr Index gegeniiber Vorjahr
2010 100,0 2,2 100,0 4.1
2011 106,3 6,3 105,4 54
2012 114,9 8,1 112,0 6.3
2013 124,4 8,3 118,4 5,8
2014 135,3 8,7 1259 6,3
2015 150,0 10,9 136,7 8.6
2016 167,6 1.7 150,0 9.7
2017 190,56 13,7 167,3 11,6
2018 209.3 9.9 180,7 8,0
2019 218,0 4,2 187.8 3.9
Wohnen TOP 7 Gesamt Selbst genutztes Wohneigentum TOP 7
Q42018 214,0 7,2 1841 5,5
Q12019 215,6 56 185,0 4,7
Q2 2019 2174 4,6 186,9 4.1
Q32019 218,8 3,6 188.8 3,4
Q4 2019 220,2 2.9 190,6 3,6
Q1 2020 2219 2.9 192,6 4.1
Q2 2020 2234 2,8 195,4 4,6
Q3 2020 2271 3,8 198.6 5,2
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Mehrfamilienhauser — Top-7:
Nachfrage weiterhin hoch

2010 = 100

Index: 2010 = 100

Index: 2010 = 100

240
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2003 ' 2004 ' 2005 | 2006 | 2007 @ 2008 @ 2009 | 2010 ' 2011 | 2012 | 2013 | 2014 = 2015 | 2016 | 2017 = 2018 | 2019 | 2020
@» Kapitalwert TOP 7 @ Neuvertragsmieten TOP 7 @» Liegenschaftszinsen TOP 7-Mehrfamilienhauser
Kapitalwert Gesamtmarkt Neuvertragsmieten Gesamtmarkt Liegenschaftszinsen Gesamtmarkt
Kapitalwert TOP 7 Neuvertragsmieten TOP 7 Liegenschaftszinssatz TOP 7
Verénderungin % Veréanderung in % Veranderungin %
| |
Jahr Index gegeniiber Vorjahr ndex gegeniiber Vorjahr ndex gegeniiber Vorjahr
2010 100,0 1.6 100,0 3,7 100,0 2,0
2011 106,6 6,6 1049 4.9 98,4 =16
2012 115,8 8,6 11,4 6,2 96,2 -2,2
2013 126,2 9.0 17,6 5,6 93,2 =31
2014 130,8 9.4 125,0 6,2 90,5 -2,9
2015 1563,8 11.4 132,8 6,3 86,4 -4,6
2016 172,6 12,3 142,0 6.9 82,3 -4.8
2017 1971 14,2 150,7 6,1 76,5 =T,
2018 217,6 10,4 168,4 51 72,8 -4,8
2019 226,8 4,2 1634 3.1 721 -1,0
Kapitalwert TOP 7 Neuvertragsmieten TOP 7 Liegenschaftszinssatz TOP 7
Quartal Index Verénfierung i|:| % Index Verén.t.ierung ir‘i % Index Veriin.t.ierung ir‘i %
gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr
Q42018 2227 7,6 161,2 4,7 72,4 -2,7
Q12019 224,5 58 162,3 4,3 72,3 -1.4
Q2 2019 226,3 4,7 163,2 3,6 72,1 -1.1
Q32019 227.6 3,7 163,8 2,7 72,0 -0.9
Q4 2019 228.8 2,7 164,4 2,0 71,9 -0,7
Q12020 230,56 2,6 165,4 1.9 71,8 -0,7
Q2 2020 231,6 2,3 165,9 1.6 71,6 -0,7
Q32020 2354 3,5 166,7 1.8 70,8 =16
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Gewerbeimmobilien waren von den pandemiebedingten Einschrankungen unmit-
telbarer betroffen: Zwar stiegen die Preise im Vergleich zum Vorjahresquartal

um 2,6%. Seit Beginn der Pandemie ist die Entwicklung jedoch mit -0,3% leicht
negativ. Der bisweilen befurchtete starke Preisrickgang zeichnet sich aber weiter-
hin nicht ab.

Bemerkenswert ist die unterschiedliche Entwicklung der Teilmarkte: Wah-
rend die Preise flr Buroimmobilien gegenlber dem Vorjahr noch um 4,7% stiegen,
gaben die Preise fur Einzelhandelsimmobilien im selben Zeitraum um 2,2% nach.

Die Nutzer-Nachfrage nach Blroflachen hat sich erwartungsgemas seit Pan-
demiebeginn deutlich abgeschwacht, was auf Unsicherheit bei den Unternehmen
uber den weiteren Pandemieverlauf hindeutet. Die abwartende und vorsichtige
Haltung vieler Nutzer fuhrte dazu, dass die Mieten fur Buroflachen seit dem Beginn
der Pandemie um 0,2% geringfugig fielen, gegenuber dem Vorjahr aber noch ein
Plus von 2,3% verzeichneten.

Auf dem Investmentmarkt scheint, trotz des niedrigeren Transaktionsvolu-
mens, das Vertrauen in Buroimmobilien noch ungebrochen zu sein, was auch darin
liegen kann, dass die Pandemie in Deutschland bisher einen vergleichsweise glimpf-
lichen Verlauf ggenommen hat.

Der bereits seit 2018 zu beobachtende Preisrlickgang bei Einzelhandelsim-
mobilien wurde im Zuge der Pandemie verstarkt, da der Transformationsprozess
im Einzelhandel beschleunigt wurde. Im Vergleich zum Vorjahr sanken die Einzel-
handelsmieten um 2,1%, wahrend der Index der Liegenschaftszinsen hier nahezu
unverandert blieb (0,1%).
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Biiro- und Verwaltungsgebaude:
Nachfrageriickgang seit Pandemiebeginn

2010 = 100

Index: 2010 = 100

Index: 2010 = 100

190 7
Jahreswerte . Quartalswerte
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‘\H‘\H‘\H‘\H‘\H\\\‘H\‘\H‘\\\‘\H‘\H‘H\‘\H‘\H‘\H‘H\‘H\‘H\‘
2003 | 2004 ' 2005 @ 2006 | 2007 @ 2008 | 2009 | 2010 ' 2011 | 2012 | 2013 | 2014 = 2015 | 2016 | 2017 @ 2018 | 2019 | 2020
@» vdp-Kapitalwertindex fir Buroimmobilien @ vdp-Mietindex fir Bliroimmobilien @ vdp-Liegenschaftszinssatzindex fir Buroimmobilien
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz
Jahr Index Veri-in.(.ierung |r‘1 % Index Veri-ingerung |r.1 % Index Veri-in?erung |r‘1 %
gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr
2010 100,0 0,7 100,0 1.9 100,0 1.2
2011 103,6 3,6 100,2 0,2 96,7 -3,3
2012 109.9 6,0 103,6 3,4 94,3 -2,5
2013 116,4 59 106,4 2,7 91.5 -3.0
2014 1209 3,9 108,0 1.5 89.3 -2,3
2015 122,9 1.7 108,7 0,6 88,4 =11
2016 132,4 7.7 121 3,2 84,7 -4,2
2017 143,6 8.4 115,7 3,2 80,6 -4,9
2018 1567,4 9.6 1221 55 77,6 -3,7
2019 172,5 9.6 130,2 6,7 75,5 =2,
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz
Veranderung in % Veranderung in % Veranderung in %
Ind Ind
Quartal Index gegeniiber Vorjahr ndex gegeniiber Vorjahr ndex gegeniiber Vorjahr
Q4 2018 163,7 9.7 1254 6.4 76,6 -3,0
Q12019 167,6 10,2 127.4 7.0 76,0 =25
Q2 2019 170,56 10,5 129,2 6,7 75,8 -3.4
Q3 2019 173,5 8,8 131,2 6,8 75,6 -1.8
Q4 2019 178,3 8.9 1331 6,2 74,6 -2,5
Q1 2020 181,7 8,4 134,4 5,5 74,0 =2l
Q2 2020 181,2 6,3 134,2 3.9 741 -2,3
Q3 2020 181,7 4,7 134,2 2,3 739 2.9
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Einzelhandel: Pandemie verstarkt den Strukturwandel
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@» vdp-Kapitalwertindex fiir Einzelhandelsimmobilien @® vdp-Mietindex flr Einzelhandelsimmobilien @® vdp-Liegenschaftszinssatzindex fiir Einzelhandelsimmobilien
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz
. P " .o " .o
Jahr Index Veran.(.ierung |r‘1 % Index Veranflerung ",‘ % Index Veranflerung |r.1 %
gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr
2010 100,0 -0.1 100,0 0.1 100,0 0,3
2011 100,6 0,6 100,5 0,5 100,0 0.0
o 2012 99,0 -1.5 101,2 0,7 102,2 2,3
2 2013 101,3 2,3 102,8 1.6 101,4 -0,8
n
© 2014 105,2 3,8 103,7 0.9 98,6 -2,8
o
N 2015 108,0 2,7 104,3 0,5 96,6 =2,
>
g 2016 110,6 2,5 105,0 0.7 94,9 -1.7
C
- 2017 113,9 2.9 106,4 1.3 93.4 -1,6
2018 115,8 1.7 106,7 0,3 921 -1.3
2019 115,5 -0.2 106,3 -0,3 92.1 -0.1
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz
Veranderung in % Veranderung in % Veranderung in %
Ind Ind
Quartal Index gegeniiber Vorjahr ndex gegeniiber Vorjahr ndex gegeniiber Vorjahr
Q42018 115,6 -1.2 106,7 -0,8 92,3 0.4
o Q12019 115,56 -0.2 106,6 -0.2 92,3 0.0
s}
" Q2 2019 115,4 -0,6 106,4 -0.4 92,2 0,2
=4 Q32019 115,7 0.1 106,6 0,3 92,1 0,2
o
N Q4 2019 115,3 -0,2 105,7 -0.9 91,7 -0,7
>
5 Q12020 114,2 -1.1 104,7 -1.8 91,7 -0,7
j=
- Q2 2020 113,9 -1.3 104,5 -1.8 91.8 -0,5
Q3.2020 113,2 =27 104,4 =2, 92,2 0.1
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Methodik

Datengrundlage

Die an der Transaktionsdatenbank teilnehmenden Institute aus der deutschen Finanzwirtschaft
liefern Transaktionsdaten aus ihrem Immobilienfinanzierungsgeschéft in die Datenbank ein. Sie wird
seit 2004 gefluhrt und bietet zu transagierten Immobilien statistisch auswertbare Informationen.

Die Datenerfassung erfolgt dabei in den teilnehmenden Instituten bei der Erstellung von Markt- bzw.
Beleihungswertgutachten im Rahmen der Vergabe von Realkrediten. Die Bestimmung erfolgt durch
zertifizierte Immobiliengutachter oder besonders geschulte Bankmitarbeiter in Form eines Objekt-
gutachtens innerhalb des Instituts. Dieses Gutachten umfasst neben dem Kaufpreis und dem Kauf-
preisdatum Informationen zur Makro- und Mikrolage der Immobilie, zu ihrem Alter und ihrer Aus-
stattung sowie zu anderen preisbeeinflussenden Variablen. Bei bestimmten Objektarten werden auch
Angaben zu Mietvertragen und Mietvertragsdatum erhoben. Die Angaben flr die Ableitung des Markt-
bzw. Beleihungswertes werden zum Teil den eingereichten Unterlagen entnommen und zum Teil von
den Gutachtern nach kodifizierten Verfahren ermittelt. Tabelle 1 gibt einen Uberblick liber die im
Rahmen der Spezifikation der einzelnen Indizes fir die verschiedenen Marktsegmente am haufigsten
verwendeten Variablen.

Tabelle 1: Variablen aus der vdp-Transaktionsdatenbank

Variable Skalierung Anderungen

Makrolage Nominal Landkreis oder kreisfreie Stadt in Deutschland

Mikrolage Ordinal Sehr gut - gut - durchschnittlich - méfig- schlecht - katastrophal
Wohn- /Nutzflache Metrisch Wohn- oder Nutzflache

Grundsticksflache Metrisch des Objekts in m?

Baujahr Metrisch Grundstiicksflache des Objekts in m? Baujahr des Objekts
Ausstattung Ordinal Sehr gut - gut - durchschnittlich - mafig- schlecht - katastrophal
Zustand Nominal Sehr gut - gut - durchschnittlich - mafig- schlecht - katastrophal
Verwertbarkeit Metrisch Sehr gut - gut - durchschnittlich - méBig- schlecht - katastrophal
Co-Objektart Metrisch Unterteilung eines Marktsegments in Subsegmente

Kaufpreis Metrisch Kaufpreis des Objekts in Euro

Miete Metrisch Vertragsmiete des Objekts in Euro je m?

Die inhaltlichen Definitionen der einzelnen Variablen sind mit den Instituten durch die Vertragsbe-
ziehung abgestimmt. Darlber hinaus unterliegt die Immobilienbewertung in Deutschland strengen
Regularien, die dazu fUhren, dass die Bewertungsprozesse der einzelnen Institute insbesondere lUber
die Verordnung Uber die Grundsatze flr die Ermittlung der Verkehrswerte von Grundstlcken (Immo-
WertV) sowie die Beleihungswertermittlungsverordnung (BelWertV) weitestgehend homogenisiert
sind. Durch die einheitliche Erfassung der Kaufpreise sowie der wesentlichen preisbeeinflussenden
Eigenschaften der einzelnen Immobilien und die Ubertragung in eine einheitliche Datenbankstruktur
ist es moglich, die Daten mit Hilfe aufwendiger statistischer Verfahren zu analysieren.
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Berechnung

Aufgrund der ausgepréagten Heterogenitat von Immobilien missen, um die reine Preisanderung messen
zu kénnen, die unterschiedlichen Qualitaten der beobachteten Immobilien bei der Preismessung be-
ricksichtigt werden. Hierzu existieren verschiedene Verfahren, welche die Qualitdtsunterschiede der
einzelnen Immobilien explizit berlcksichtigen, um so die reine Preisanderung zu messen.

Alle vdp-Immobilienpreisindizes werden unter Verwendung sogenannter hedonischer Modelle ermit-
telt. Das hedonische Modell basiert auf der Idee, dass sich heterogene Guter Uber ihre Eigenschaften
beschreiben lassen. Mit anderen Worten, ein Gut l&sst sich als Menge seiner Charakteristika darstellen.
In Bezug auf Immobilien bedeutet dies, dass diese Menge von Eigenschaften z. B. Angaben lber die
physischen Charakteristika wie Grundstlicksflache, Wohnflache, Baujahr oder Angaben lber die Lage
des Objektes enthalten kdnnen. Jede dieser genannten Eigenschaften besitzt, fir sich gesehen, einen
Einfluss auf den Preis der Immobilie, es existiert aber kein Markt flr diese einzelnen Eigenschaften,
sodass sie sich nicht separat verkaufen lassen und daher eine unabhangige Beobachtung nicht mog-
lich ist. Gleichwohl ist es aber méglich, den Anteil der jeweiligen Eigenschaft am Preis der Immobilie
implizit tber die Nachfrage und das Angebot an Immobilien zu bestimmen. Hierzu werden multivariate
Regressionsmodelle verwendet, mit deren Hilfe sich die marginalen Beitrage der Eigenschaften statis-
tisch schétzen lassen. Es wird die Annahme getroffen, dass das Modell alle relevanten Eigenschaften
erfasst und die Abweichungen rein zufallig auftreten und keine systematischen Strukturen aufweisen.

Gewichtung

Der Gesamtindex ist das gewogene arithmetische Mittel aus den Preisindizes flir Wohn- sowie Gewer-
beimmobilien. Die verwendeten Gewichte entsprechen den Anteilen von Wohn- bzw. Gewerbeimmo-
bilien am Geldumsatz auf dem deutschen Immobilienmarkt, gemessen auf der Basis der Angaben der
Gutachterausschusse. Sie betragen 75,6 % bzw. 24,4 % gemessen als Durchschnittswert der Jahre
2007 bis 2012. Der Preisindex fur Wohnimmobilien ist das gewogene arithmetische Mittel aus dem
Preisindex fir selbst genutztes Wohneigentum und dem Kapitalwertindex fir Mehrfamilienhauser.
Die verwendeten Gewichte entsprechen dem Anteil der privaten Haushalte in Deutschland, die Gber
selbst genutztes Eigentum verfligen. Fur das Jahr 2011 betrug dieser Anteil 50,7 %. Entsprechend liegt
der Anteil der Haushalte, die in einer vermieteten Wohnung leben, bei 49,3 %. Basis flr die Ableitung
der Gewichte ist die Gebaude- und Wohnungszéhlung des Statischen Bundesamtes aus dem Jahr 2011.

Der Preisindex flr selbst genutztes Wohneigentum wird als gewogenes arithmetisches Mittel aus
dem Anteil der Haushalte berechnet, die in ihren eigenen Eigenheimen oder Eigentumswohnun-
gen leben. Diese Anteile betrugen in 2011 79,7 % flr Eigenheime und dementsprechend 20,3 % flr
Eigentumswohnungen.

Fur den Preisindex flir Gewerbeimmobilien entsprechen die Gewichte fir den Kapitalwertindex Blro-
immobilien sowie den Kapitalwertindex fir Einzelhandelsimmobilien den Anteilen an den Bestédnden
der von den Pfandbriefbanken gewahrten Darlehen. Der Anteil der Blroimmobilien betragt 60 % und
der Anteil fir Einzelhandelsimmobilien 40 %.
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Top 7-Wohnimmobilien

Die Berechnung der Top 7-Indizes Wohnen erfolgt analog zu der Berechnung der gesamtdeutschen
vdp-Immobilienpreisindizes. Die Indizes werden separat fir die Stadte auf Basis der Transaktionsda-
tenbank geschatzt. Im Anschluss werden die sieben Einzelindizes des entsprechenden Marktsegments
dann zu einem Top 7-Index gemaf} den Anteilen aggregiert. Nahere Informationen finden sich auf der
Website der vdpResearch.

Basisjahr
Das Basisjahr der Indizes ist das Jahr 2010.
Veroffentlichung

Alle vdp-Immobilienpreisindizes werden quartalsweise veroffentlicht. Die Ergebnisse der Indizes
fir das 1. Quartal eines Jahres werden am 10. Mai desselben Jahres veroffentlicht (6 Wochen nach
Ende des Beobachtungsquartals). Die weiteren Veréffentlichungstermine sind:

+ 10. August, 2. Quartal
« 10. November, 3. Quartal

< 10. Februar des Folgejahres, 4. Quartal (inkl. Jahreswerte)

Die Indexwerte werden an den Veréffentlichungsterminen um 8:30 Uhr verdffentlicht. Fallt das
Vero6ffentlichungsdatum auf ein Wochenende oder einen gesetzlichen Feiertag, so werden die
Indexwerte am nachsten Arbeitstag um die gleiche Zeit verdffentlicht.

Die dazugehorigen Pressemitteilungen in deutscher und englischer Sprache werden auf den
Websites des Verbandes deutscher Pfandbriefbanken e.V. (vdp) www.pfandbrief.de sowie der
vdpResearch GmbH www.vdpresearch.de verdffentlicht.

Haftungsausschluss

Die in dieser Publikation enthaltenen Daten und Informationen beruhen auf der Transaktions-
datenbank, die wir flr zuverlassig halten. Eine Garantie fur die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der
Angaben kénnen wir nicht ibernehmen. Alle Meinungsauf3erungen geben die aktuelle Einschatzung
der vdpResearch GmbH wieder. Fir den Inhalt dieser Meinungsdufierungen und Prognosen kann keine
Gewahr ubernommen werden. Insbesondere kann keine Haftung flr zukinftige wirtschaftliche und
technische Entwicklungen tUbernommen werden. Die in dieser Publikation enthaltenen Daten und
Informationen kdnnen sich in der Zukunft ohne vorherige Anklindigung andern.

Copyright

Der Inhalt, insbesondere die enthaltenen Informationen, Daten, Texte und Kartenmaterial, unterliegt
dem Urheberschutz. Eine Vervielféltigung bedarf der vorherigen Zustimmung der vdpResearch GmbH.
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