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Immobilienmarkt Deutschland
zum Jahresanfang 2018

Wohn- und Buroraum ist knapp und teuer.
Dies gilt insbesondere fur die prosperie-
renden Ballungsraume, die aufgrund ihrer
Attraktivitat seit Jahren eine hohe Netto-
zuwanderung aufweisen. Vor allem junge
Menschen, angezogen von Arbeitsplatz- und
Ausbildungschancen, streben in die Stadte
und haben hier in Verbindung mit dem kraf-
tigen Aufschwung der deutschen Wirtschaft
eine expansive Grunddynamik ausgelost.
Was die Mietmarkte betrifft, wird dies ein-
drucklich durch die hohe Nachfrage nach
Wohn und Buroflachen belegt, mit sinkenden
Leerstanden und deutlich steigenden Neu-
vertragsmieten. Noch deutlicher kommt die
Aufwartsentwicklung auf den Eigentums- und
Investmentmarkten zum Ausdruck. Zuséatz-
lich animiert durch den Sinkflug der Zinsen
erleben wir hier schon seit mehreren Jahren
eine verstarkte Kaufbereitschaft, wie der an-

haltend starke Anstieg der Preise und Kapital-

werte offenbart.

Die folgenden Seiten geben diesbezuglich
anhand ausgewahlter Indikatoren einen
aktuellen Uberblick tiber die Entwicklung
der Wohnungs- und Buromarkte in Deutsch-
land. Dem Uberblick ist aufgrund der hohen
konjunkturellen Reagibilitat der Immobilien-
markte eine Zusammenfassung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung vorangestellt.
Es zeigt sich, dass Wirtschaftswachstum, die
Entwicklung von Einkommen, Beschaftigung,
Zinsen und Verbraucherpreisen ein wesent-
licher Stutzpfeiler der gegenwartigen Hausse
am Immobilienmarkt sind.




Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Anfang 2018 ist Deutschland gesamt-
wirtschaftlich gesehen in einer sehr
guten Verfassung. Das Wirtschafts-
wachstum Ubertraf im vergangenen
Jahr mit einem Anstieg von 2,2 % die
Erwartungen. Die Arbeitslosenquote
konnte weiter reduziert werden, und
die Beschéftigung legte erneut deutlich
zu. Der Anstieg der Verbraucherpreise
néhert sich mittlerweile der Zielgrofe
von 2 % und die Staatsfinanzen zeigen
ein auBerordentlich gunstiges Bild.

Dabei besteht eine hohe Uberein-
stimmung darin, dass nicht nur die
aktuelle Lage gut ist, sondern auch die
Aussichten fur die kommenden Jahre.
Der Sachverstandigenrat zur Begut-
achtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung, die Deutsche Bundes-
bank und die fihrenden Forschungs-
institute prognostizieren fir 2018 und
2019 einen anhaltenden Anstieg des
realen Bruttoinlandsprodukts, der mit
der Zeit allerdings etwas an Dynamik
verlieren konnte. Den Prognosen der
Deutschen Bundesbank aus Dezem-
ber 2017 zufolge wird das reale BIP im
laufenden Jahr um 2,5 % steigen und in
2019 um 1,7 % zulegen.

Die gute Wirtschaftskonjunktur zeigt
sich in besonders deutlicher Weise
auf dem Arbeitsmarkt. Seit Jahren

steigt die Erwerbstatigkeit in Deutsch-
land kontinuierlich an, was vor allem

fUr die sozialversicherungspflichtige
Beschaftigung gilt. Gleichzeitig nimmt
das Angebot an offenen Stellen weiter
zu, wahrend die Arbeitslosigkeit stetig
sinkt. In 2018 und 2019 wird die positive
Entwicklung anhalten. Fir beide Jahre
sehen die Prognosen weiter steigende
Beschaftigungszahlen. Damit werden
von dieser Seite erneut positive Impulse
flr den Immobilienmarkt gesetzt. Mit
héherer Beschéaftigung nimmt quasi
automatisch die Nachfrage nach Wohn-
und Arbeitsflache zu.

Der Anstieg der Verbraucherpreise,
derinJahren 2015 und 2016 mit 0,3 %
respektive 0,5 % sehr gering war, legte
2017 nennenswert zu. Am Ende stie-
gen die Preise im Jahresdurchschnitt
um 1,8 %, vor allem wegen hdherer
Preise fur Energie und Nahrungsmittel.
Fur das laufende und das kommende
Jahr rechnen die Deutsche Bundes-
bank und der Sachverstédndigenrat mit
Veranderungsraten in Héhe von 1,6 bis
1,8 %. Gemessen an der hohen Aus-
lastung der deutschen Wirtschaft

sind diese Raten als moderat einzu-
schétzen. Gleichwohl werden hiervon
Impulse auf den Immobilienmarkt
ausgehen, da die Immobilienanbieter
versuchen werden, die allgemeine
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Aufschwung
halt an.
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Teuerung in héhere Mieten und Im-
mobilienpreise umzusetzen.

2016 war die Umlaufrendite fur
deutsche Staatsanleihen mit langer
Restlaufzeit mit nahe Null bereits so
tief, wie es irgend geht. 2017 gab es
im Zuge der eingeschlagenen sanften
Zinswende in den USA einen gering-
flgigen Anstieg. Gleichwohl bewegen
sich die Renditen weiterhin auf einem
sehr niedrigen Niveau. Mitte Méarz
2018 rentieren 6ffentliche Anleihen
mit einer Restlaufzeit zwischen 9 und
10 Jahren bei rund 0,6 %. Von einer
Normalisierung der Zinsen kann an-
gesichts dieser sehr geringen Hohe
nicht gesprochen werden, zumal die
Inflationsrate - wie erwahnt - in der
N&he von 2% liegt. Das Zinsumfeld ist
also zum Jahresanfang 2018 weiterhin
expansiv.
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Abbildung 1: Indikatoren zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Reales Bruttoinlandsprodukt
Verdnderung gegenuber Vorjahreszeitraum in Prozent
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Verbraucherpreise
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Wohnungsmarkt

In Deutschland gelegene Wohnimmo-
bilien verteuerten sich 2017 kréftig.
Der vdp-Immobilienpreisindex fur
Ein- und Zweifamilienhauser stieg im
Jahresdurchschnitt um 5,5 %, bei
Eigentumswohnungen um 6,8 %.
Zudem legten die Kapitalwerte fur
renditeorientierte Mehrfamilienhéu-
serum 7,9 % zu. Noch markanter als
die bundesweiten Zahlen sind jedoch
die Indexwerte fur die Top 7-Stadte
(Berlin, Hamburg, Minchen, Kéln,
Frankfurt, Dusseldorf und Stuttgart).
Die Preise fur Eigentumswohnungen
stiegen hier um 12,1 % und die Kapi-
talwerte fur Mehrfamilienhduser um
14,2 % gegenuber dem Vorjahr.

Ahnlich wie bei den Preisen hat sich
auch beim Wohnungsbau der seit 2010
zu beobachtende, steigende Trend
verstarkt fortgesetzt. 2017 wurden
erstmals seit 2001 wieder mehr als
300.000 Wohnungen errichtet. Beglei-
tet war diese Entwicklung von Struk-
turverschiebungen zwischen Eigen-
heimen und Mehrfamilienhdusern. Im
vergangenen Jahr entfielen mehr als

60 % der neu errichteten Wohnungen
auf Geschof3bauten, dhnlich hohe
Anteile wurden letztmalig Mitte der
1990er-Jahre erreicht.

Auch im laufenden Jahr wird die
Grenze von 300.000 Wohnungen
Uberschritten werden. Zwar waren
die Baugenehmigungen zuletzt leicht
rucklaufig, aber aufgrund erheblicher
Bauliberhange ist erneut mit einer
vergleichsweise hohen Zahl an Fertig-
stellungen zu rechnen. Dabei wird
wiederum dem Mehrfamilienhausneu-
bau mehr Bedeutung zukommen als
dem Bau von Eigenheimen. Haupt-
grund ist die akut hohe Wohnungs-
nachfrage in den wirtschaftsstarken
Ballungsraumen und den gréf3eren
Stadten, wo typischerweise der Ge-
schossbau dominiert. Vor allem die
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prosperierenden Ballungsrdume, in
denen die Wohnungssuche eine zeit-
und nervenkostende Angelegenheit
ist, kdnnten kurzfristig noch mehr
neue Wohnungen aufnehmen. Aber
eine hohe Auslastung der Bauwirt-
schaft, wie an der steigenden Zahl
der Baulberhénge, abzulesen ist, und
Baulandknappheit ziehen hier eine
Grenze.

Im Gegensatz zum Wohnungsneubau
stagniert die Zahl der Verkaufe von be-
stehenden Wohnimmobilien seit vielen
Jahren. In 2016 wechselten alles in al-
lem 683.000 Wohnbaulandgrundstticke,
Ein- und Zweifamilienhauser, Mehr-
familienhauser und Eigentumswohnun-
gen den Eigentlimer. Nach unseren
vorlaufigen Schatzungen hat sich diese
Zahlin 2017 leicht verringert.

~vdp-Immobilienpreisindex fur
Eigentumswohnungen stieg im
Jahresdurchschnitt um 6,8 %."

Wohnimmobilienverkaufe in Deutschland

2016

2017 (Schatzung)

Anzahl in Tausend

Geldumsatz in Mrd.€

Anzahl in Tausend

Geldumsatz in Mrd.€

Wohnbauland 101
Ein- und Zweifamilienhduser 251
Mehrfamilienhduser 32
Eigentumswohnungen 299
Summe 683

15,2
59,5
22,8
58.5

156,0

98 15,8
262 63,1
30 23,0
284 59.3
664 161,2

Quelle: vdpResearch (Die Ergebnisse basieren auf Angaben der Gutachterausschusse fir Grundstiickswerte und auf eigenen Hochrechnungen.)
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Abbildung 2: Indikatoren zum Wohnungsmarkt
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Dagegen legten die mit den Trans-
aktionen korrespondierenden Geld-
umsatze erneut zu. Ursachlich hierfur
sind die schon angesprochenen stark
steigenden Preise, mit denen sich die
Kaufsummen eins zu eins erhéhen.

Dass die Zahl der Verkaufe trotz der
immer hdéheren Preise nicht steigt, ist
bemerkenswert. Immobilienbesitzer

sind heute, zumindest auf dem Papier,

reicher als vor einigen Jahren. Aus
den héheren Wohnimmobilienprei-
sen erzielen sie aber keinen Ertrag,
weil sie ihre Objekte nicht verkaufen.
Offensichtlich mangelt es an der ent-
sprechenden Bereitschaft. Vielleicht
erwarten sie weiter steigende Preise
oder es fehlt an Anlagealternativen.
In beiden Féllen wirkt die Verkaufszu-
rickhaltung preistreibend. Womit wir
bei der derzeit intensiv diskutierten
Frage angelangt sind, ob es bald zu
einer Korrektur der Preisentwicklung

Fazit

kommen kénnte. Tatséchlich gehen
hier die Vermutungen und Erwartun-
gen weit auseinander.

Die meisten Eigentimer von Wohn-
immobilien sind - wie gerade dar-
gestellt - offensichtlich optimistisch;
anderenfalls wirden in der Tat mehr
Wohnobjekte angeboten und verkauft
werden. Auch die professionellen
Immobilieninvestoren, die von bul-
wiengesa regelmafig fur den Immobi-
lienkonjunktur-Index der Deutschen
Hypothekenbank befragt werden, sind
in Summe nicht durch Pessimismus
gepragt. In der jungsten Umfrage gab
der Index fur das Wohnklima zwar
leicht nach, er liegt aber nach wie vor
mit 151,8 Punkten sehr hoch.

Andere Stimmen sind der Meinung,
dass sich einzelne Méarkte von zentra-
len Fundamentaldaten abgekoppelt
haben. Gemessen an lokalen Mieten,
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erwarteten Zinsen, den értlichen
Demografien, vorhandenen Bauland-
reserven und den Einkommen sehen
sie die Preise als zu hoch an. Hiervon
sind allerdings nur wenige der Uber-
zeugung, dass es bald zu einer harten
Korrektur kommen kénnte.

Nach Jahren erheblicher Preissteige-
rungen ist ohne Zweifel ein vorsich-
tiges Verhalten geboten. Die Wohn-
immobilienpreise werden nicht ohne
Unterbrechung ewig weiter ansteigen,
schon gar nicht mit dem Tempo der
letzten Jahre. Denn das hiefle, dass
der durchschnittliche Quadratmeter-
preis von aktuell rund 7.700 EUR far
Eigentumswohnungen in guter Mdn-
chener Wohnlage in funf Jahren bei
14.300 EUR pro Quadratmeter liegen
wulrde. Das erscheint aus heutiger
Sicht unvorstellbar.

Wir gehen davon aus, dass sich der Preisanstieg
sowohl bundesweit als auch in den Stadten mit
zuletzt starkem Preiswachstum deutlich verlang-
samen wird, aber einen Einbruch erwarten wir
nicht. Trotz einer anziehenden Neubautatigkeit
und einer vielerorts abflachenden Einwohner-
entwicklung sind zum Beispiel die Wohnungs-
markte der Top-7-Stadte weiterhin angespannt
und durch eine stabile sozio-6konomische Lage
gekennzeichnet. Wohnungsleerstande, wie sie
nach dem Bauboom der neunziger Jahre aufge-
baut wurden, zeichnen sich aktuell nicht ab und
sind vorerst auch nicht zu erwarten. Der Neubau

hat aufgrund der hohen Auslastung der Bauwirt-
schaft und knapper Baulandflachen aktuell nicht
die Kraft, in einen tUberschieflenden Boom zu
munden. Deshalb werden Angebot und Nach-
frage nach Wohnraum nicht auseinanderlaufen.
Die Aufteilung dieses Wohnraums in Miet- und
Eigentimerwohnungen wird sich in Abhangigkeit
von der Entwicklung der Zinsen vielleicht leicht
verschieben. Steigende Nominalzinsen werden
die Nachfrage nach Wohneigentum abbremsen.
Diese Bremsbewegung wird den Anstieg der
Preise fur Eigentumswohnungen und Eigenheime
jedoch lediglich abflachen.
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Abbildung 3: Indikatoren zum Biiromarkt
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Bluiromarkt

Der Buroflachenmarkt ist eng ver-
bunden mit der tatsachlichen und
erwarteten gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung. Entsprechend haben in
den letzten Jahren Wirtschaftswachs-
tum und eine hdéhere Beschaftigung
die Anmietung von Buroflachen spur-
bar belebt. Hierdurch konnten bei nur
geringer Neubautatigkeit Uberkapazi-
taten abgebaut werden die aus dem
lange zurlickliegenden Neubauboom
zur Jahrtausendwende resultierten;
inzwischen ist in einigen Méarkten die
Nachfrage héher als das Angebot.
Nach unseren Berechnungen betrug
die gewichtete Leerstandsquote in
den sieben gréften Blrostandorten
Deutschlands im Jahresdurchschnitt
2017 nur noch rund 4,3 %. Ein derart
niedriges Niveau an BUroflachenleer-
stand wurde zuletzt zwischen 2001
und 2002 verzeichnet.

Diese Entwicklung ist mehr und mehr
von steigenden Blromieten begleitet.
Das zeigen in groBer Ubereinstimmung

Fazit

Das an der Mietentwicklung gemessene tber-
proportional starke Wachstum der Kapitalwer-
te ist auf Dauer nicht haltbar. Dafur brauchte
es weiter sinkende Anfangsrenditen, was am
aktuellen Rand vielleicht denkbar erscheint,
aber daruber hinaus sehr unwahrscheinlich ist.
Erstens ist der angesprochene Ruckgang der
langfristigen Kapitalmarktzinsen verschiedenen
Anzeichen nach zu Ende und zweitens bewegen
sich die Anfangsrenditen - auch in historischer
Sicht - auf einem auB3ergewdhnlich niedrigen

sowohl die das Prime-Segment abde-
ckenden Mietindizes der Gesellschaft
fur Immobilienwirtschaftliche For-
schung (gif) und von JLL als auch der
wesentlich breiter aufgestellte Index
von vdpResearch. In 2018 werden die
Blromieten den Kurs der letzten Jah-
re beibehalten. Hierflr sprechen auf
der Angebotsseite die hohe Flachen-
auslastung und eine weiterhin recht
moderate Neubautatigkeit. In einigen
Stadten ist die Leerstandsrate sogar
unter das Niveau gefallen, das flr
einen funktionierenden Markt wiin-
schenswert ist. Auf der Nachfragesei-
te kommt das anhaltende, Arbeitsplatz
vermehrende Wirtschaftswachstum
hinzu. Der Stellenzuwachs in der Biro-
branche wird in diesem und im nédchs-
ten Jahr zwar etwas weniger stark
ausfallen als in den letzten Jahren, an
der Aufwartsentwicklung an sich wird
sich jedoch nichts &ndern.

Die Kapitalwerte flr in Deutschland
gelegene BUroimmobilien steigen

SPOTLIGHT Q1.2018

seit einiger Zeit sehr viel starker als
die Mieten. Die logische Folge sind
fallende Anfangsrenditen (Liegen-
schaftszinsen, Nettoanfangsrenditen).
Dass die Anfangsrenditen so stark
fallen konnten, wurde durch zweierlei
gefdrdert: Erstens durch den Sinkflug
der langfristigen Kapitalmarktzinsen,
wodurch die angestrebte Mindest-
verzinsung des eingesetzten Kapitals
gedrickt wurde; und zweitens durch
die starke Nachfrage institutioneller
Investoren nach Immobilienanlagen
in Deutschland. Das nominale Trans-
aktionsvolumen auf dem Buroinvest-
mentmarkt ist in den letzten Jahren
nahezu kontinuierlich gewachsen und
hat 2017 ein neues Nachkrisenhoch
erreicht. Wesentlich hierflr waren
grenzuberschreitende Kapitalzuflisse.
Im Jahr 2017 entfielen mehr als 60 %
der Investments auf Anleger aus dem
Ausland.

Niveau. Die Kapitalwerte haben sich sehr weit
von den ebenfalls gestiegenen Mieten entfernt.
Damit sich diese Lucke reduziert, missen die
Mieten bzw. die Cashflows starker steigen als die
Kapitalwerte. Das ist unwahrscheinlich.

Die Ergebnisse auf dem Investmentmarkt werden
also in den nachsten Jahren aller Voraussicht
nach nicht ganz so ,eigentimerfreundlich” aus-
fallen wie zuletzt, auch wenn sinkende Leer-
stdnde und steigende Mieten einen besténdigen
Cashflow erbringen werden.
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Indikatoren

Abbildung 1

Reales Bruttoinlandsprodukt (Verdnderung gegenilber Vorjahr in %)
n Historische Entwicklung
L] Prognose fur 2018 und 2019

Abhangig Beschéftigte (Veréanderung gegentber Vorjahr in 1000)
m Historische Entwicklung
L] Prognose fur 2018 und 2019

Arbeitslosenquote (Arbeitslose in % aller zivilen Erwerbspersonen)
L] Historische Entwicklung
] Prognose fur 2018 und 2019

Verbraucherpreise (Verédnderung gegenuber Vorjahr in %)

Zinsen
= Umlaufrendite flr Anleihen der 6ffentlichen Hand
(Restlaufzeit 10 Jahre und mehr)
= Zinsen auf Wohnbaukredite (anfangliche Zinsbindung tber 10 Jahre);

Devisenkurs (Euro je Dollar)

Abbildung 2

Preise und Kapitalwerte fir Wohnimmobilien

= Top 7, Kapitalwerte Mehrfamilienhauser (2010 = 100)

m Top 7, Preise selbst genutztes Wohneigentum (2010 = 100)

m Deutschland, Kaufwerte Mehrfamilienhauser (2010 = 100)

m Deutschland, Preise selbst genutztes Wohneigentum (2010 = 100)
Bei den Top 7-Markten handelt es sich um Berlin, Hamburg, Minchen, Kéln,
Frankfurt am Main, DUsseldorf und Stuttgart.

Verkaufe auf dem Bestandsmarkt (in Tausend)

Verkaufe im gewdhnlichen Geschéftsverkehr, die auf der Grundlage von
Angaben der ortlichen Gutachterausschusse fur Grundstlckswerte
und eigener Hochrechnungen ermittelt werden. Die Angaben fur 2017
wurden auf der Grundlage von Angaben zu einzelnen Landkreisen und
kreisfreien Stadten geschatzt.

Geldumsatz auf dem Bestandsmarkt (in Mrd. €)
Geldumsatze im gewdhnlichen Geschéftsverkehr, die auf der Grundlage
von Angaben der értlichen Gutachterausschusse fur Grundstlckswerte

und eigener Hochrechnungen ermittelt werden. Die Angaben fur 2017 wurden

auf der Grundlage von Angaben zu einzelnen Landkreisen und kreisfreien
Stadten geschatzt.

Fertig gestellte Wohnungen (In Tausend)

n Insgesamt
n In neuen Mehrfamilienhdusern (MFH)
m In neuen Ein- und Zweifamilienhdusern (E-ZFH)

Die Angaben fur 2017 wurden von vdpResearch auf der Grundlage von
Baugenehmigungen und Baulberhang mittels einer Realisierungsfunktion
geschatzt. Die Realisierungsfunktion bildet den Zusammenhang zwischen
Baugenehmigungen und Baulberhang auf der einen Seite und den
Baufertigstellungen auf der anderen Seite ab.

Baulberhang, genehmigte und fertig gestellte Wohnungen (In Tausend)
n Bauliberhang
L] Genehmigte Wohnungen
L] Fertig gestellte Wohnungen
Die Angaben fur 2017 wurden von vdpResearch geschéatzt.

Quellen
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Indikatoren

Auftragsbestand Wohnungsbau, Volumenindex, 2010 = 100
m Auftragsbestand, Quartal
m Auftragsbestand, Jahr

Abbildung 3

Blromieten (Index, 2010 =100)
L] Deutschland
Index fur Neuvertragsmieten in guter Lage fur Buroflachen in
Deutschland insgesamt (Jahresdurchschnitt).
L] 7 Stadte
Bestandsgewichteter Index fur Spitzenmieten in den Stadten
Berlin, Hamburg, Mlnchen, KéIn, Frankfurt, Dusseldorf und Stuttgart.
L] 7 Stadte
Bestandsgewichteter Index fur Spitzenmieten in den Stadten Berlin,
Hamburg, Minchen, Kéln, Frankfurt, Dusseldorf und Stuttgart

Anfangsrenditen (Index, 2010 = 100)

L] Deutschland
Index der Liegenschaftszinsen fur in Deutschland gelegene
Buroimmobilien in guter Lage (Jahresdurchschnitt).

= 7 Stadte
Aggregierter Index der Nettoanfangsrenditen fur Blroimmobilien
in TA-Lagen (Spitzenrendite) in den Stédten Berlin, Hamburg,
Minchen, Kéln, Frankfurt, Dusseldorf und Stuttgart.

Kapitalwerte (Index, 2010 = 100)

m Deutschland
Quotient von Mietindex (Deutschland) und Index der
Liegenschaftszinsen (Deutschland).

= 7 Stadte
Quotient von Mietindex (7 Stadte) und Index der
Nettoanfangsrendite (7 Stadte).

Neubau

m Deutschland
Fertig gestellte Blro- und Verwaltungsgebaude in Deutschland
insgesamt in 1.000 m2 Nutzflache. Die Angaben fur 2017 wurden von
vdpResearch auf der Grundlage von Baugenehmigungen mittels einer
Realisierungsfunktion geschatzt. Die Realisierungsfunktion bildet den
Zusammenhang zwischen Baugenehmigungen und Baufertigstellungen
ab.

= 7 Stadte
Fertigstellungen von Biroflachen in 1000 m? Mietflache in den Stéadten
Berlin, Hamburg, Minchen, Kéln, Frankfurt, Dusseldorf und Stuttgart.

Neubau, Vermietungsleistung und Leerstand (in %)
= Neubau, Vermietungsleistung und Leerstand in % des Bestandes an

Buroflachen in den Stadten Berlin, Hamburg, Minchen, KdIn, Frankfurt,

Dusseldorf und Stuttgart.

Investmentvolumen in Mrd. Euro
] Objekt- und Portfoliokdufe von in Deutschland gelegenen Buro-
immobilien gréBer/gleich 10 Millionen €.

SPOTLIGHT Q1.2018
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Verband deutscher Pfandbriefbanken

Die im Verband deutscher Pfandbriefbanken zusammen-
geschlossenen Mitgliedsinstitute sind seit Jahren Marktfih-
rer fur gewerbliche Immobilienfinanzierung in Deutschland
und haben auch bei der Finanzierung von Wohnimmobilien
beachtliche Marktanteile. Als Reprasentant seiner Mit-
gliedsinstitute nimmt der vdp die Interessen der Pfand-
briefbanken gegentiber nationalen und européischen
Entscheidungsgremien sowie gegenuber einer breiteren
Fachoffentlichkeit wahr.

Das Know-how des vdp ist auf die spezifischen Anforde-
rungen der Pfandbriefemittenten - den Pfandbrief und das
deckungsfahige Kreditgeschéaft - zugeschnitten. Der vdp
betreut seine Mitgliedsinstitute zudem in regulatorischen
Fragestellungen und vertritt diese gegenuber nationalen
und européaischen Aufsichtsbehdérden. In den Verbands-
gremien werden pfandbriefspezifische Informationen und
Erfahrungen aus den Mitgliedsinstituten ausgetauscht, auf-
bereitet und zu Marktstandards entwickelt. Der vdp bietet
seinen Mitgliedsinstituten dartber hinaus Geschaftslésun-
gen, die das besondere Kredit- und Emissionsgeschaft der
Pfandbriefbanken unterstitzen.

Verband deutscher Pfandbriefbanken e. V.
Georgenstrafie 21
10117 Berlin

Telefon: +49 30 20915-100
E-Mail: info@pfandbrief.de
www.pfandbrief.de

Die deutschen
Pfandbriefbanken

vdp

vdpResearch GmbH

Die vdpResearch GmbH ist eine Tochter des Verbandes
deutscher Pfandbriefbanken, die sich aus kreditwirtschaft-
licher Sicht intensiv mit der Erfassung, Analyse und Prog-
nose von Immobilienpreisen beschaftigt. Untersuchungs-
gegenstand sind sowohl einzelne Immobilien als auch ganze
Immobilienmérkte. So umfasst ihr Aufgabengebiet die
Bereitstellung von objektbezogenen Vergleichspreisen, Ver-
gleichsmieten und anderen Bewertungsparametern sowie
die Erfassung und Prognose regionaler und bundesweiter
Marktpreisentwicklungen nach zentralen Objektarten. Hier-
zu betreibt sie zugleich immobilienspezifische Analysetools
und umfassende Modelle zur Untersuchung der aggregier-
ten Marktentwicklung.

Die von vdpResearch ermittelten Ergebnisse sind in vielen
Kreditinstituten wesentlicher Baustein fur die Bewertung
und Einschatzung von Objekt- und Marktrisiken. Die von ihr
fur den Verband Deutscher Pfandbriefbanken ermittelten
bundesweiten Immobilienpreisindizes richten sich an die
interessierte Offentlichkeit; sie vermitteln einen Uberblick
Uber die allgemeine Preisentwicklung auf den Immobilien-
markten in Deutschland.

vdpResearch GmbH
Georgenstrafie 22
10117 Berlin

Telefon: +49 30 206229-265
E-Mail: kontakt@vdpresearch.de
www.vdpresearch.de



