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Der Immobilienpreisindex des vdp

Preise fiir deutsche
Immobilien steigen weiter

Veranderung gegenlber dem Vorjahresquartal
Immobilienmarkt gesamt: + 7,3 %

Wohnen: + 7,4 %
Selbst genutztes Wohneigentum: + 8,1 %
Mehrfamilienhauser: + 6,8 %

Wohnen TOP-7: + 8,8 %
TOP-7 Selbst genutztes Wohneigentum: + 7,5 %
TOP-7 Mehrfamilienhauser: + 9,1 %

Gewerbe: + 6,8 %
Blroimmobilien: + 9,6 %
Einzelhandelsimmobilien: +1,5 %
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Preise fur deutsche Immobilien
steigen weiter

Gesamtmarkt

Auf dem deutschen Immobilienmarkt
setzte sich der Preisanstieg auch im

3. Quartal weiter fort. Der Immobilien-
preisindex legte im Vergleich zum Vor-
jahresquartal mit einem Plus von

7,3 % weiter zu. Die in dem Gesamt-
index zusammengefassten Indizes fur
Wohnen und Gewerbe stiegen eben-
falls, allerdings mit unterschiedlicher
Starke. Ausgangspunkt fur den anhal-
tenden Preisanstieg ist die nach wie vor
gunstige Entwicklung der deutschen
Wirtschaft. Bedingt durch das ge-
dampfte Wachstum der Bauproduktion
und eine geringere Exportnachfrage
aus dem Ausland fallt das Wachstum
des realen Bruttoinlandsprodukts etwas
schwécher aus als im Vorjahr. Gleich-
wohl zeigt sich die deutsche Wirtschaft
trotz der Unsicherheit Uber die weitere
internationale Entwicklung stabil und
bewegt sich weiterhin auf einem ex-
pansiven Pfad. In der Folge stieg die
Erwerbstétigkeit und die Arbeitslosig-
keit erreichte erneut einen Tiefstand.
Dies geht einher mit weiter steigenden
Einkommen der privaten Haushalte.

Wohnungsmarkt
Die Preise fur Wohnimmobilien ver-
teuerten sich weiter. Im Vergleich zum
3. Quartal 2017 stiegen die Preise um
7.4 %. Zu dieser Entwicklung trugen
die Preise fur Mehrfamilienhauser mit
einem Plus von 6,8 % und die Preise
fur selbst genutztes Wohneigentum
mit einem Anstieg von 8,1 % bei.
Mehrfamilienhéuser sind die vor-
herrschende Objektart in Metropolen
und Stadten, die einen starken Bevol-
kerungszuwachs in den letzten Jahren
erlebt haben. Dies fuhrt zu einer nach
wie vor hohen Nachfrage nach Wohn-
raum. Folglich sind die Neuvertrags-
mieten mit 4,4 % weiter gestiegen.

Diese hohe Nachfrage nach Wohnraum
macht Mehrfamilienhauser auch fur
Investoren attraktiv, mit der Folge, dass
die Renditen weiter gesunken sind. Der
entsprechende Index sank um 2,3 %.
Ahnliches gilt fiir das selbst ge-
nutzte Wohneigentum, da vor allem
in den Ballungsraumen das Angebot
der Nachfrage weiter hinterherlauft.
Zunehmend weichen Kaufer auf das
Umland aus, wo das Preisniveau noch
geringer ist. Die Preise fur Eigenheime
stiegen um 8,7 % im Vergleich zum 3.
Quartal 2017. Der Anstieg der Preise
fur Eigentumswohnungen fiel mit 6,1 %
etwas geringer aus.

Wohnungsmarkt Top-7

Die Preise fur Wohneigentum stiegen
in den Top-7 Méarkten im Vergleich
zum Vorjahresquartal um 8,8 %. Die
Top-7 Méarkte zeigten damit weiter-
hin eine grofere Dynamik als der Rest
Deutschlands, die Diskrepanz zwi-
schen den Wachstumsraten erscheint
jedoch weniger ausgepragt als in den
Vorquartalen. Dies |&sst sich unter
anderem darauf zurtickfuhren, dass
auch Ballungsrdume aufierhalb der
Top-7 Staddte mittlerweile hohe Preis-
steigerungen erreicht haben, wahrend
es in den Top-7 Stadten Anzeichen flr
ein Abflachen des Wachstums gibt.
Dementsprechend stiegen die Preise
fur selbst genutztes Wohneigentum in
den Metropolen um 7,5 %, und damit
weniger stark als der gesamtdeutsche
Durchschnitt. Auf dem Mietwohnungs-
markt lassen sich wenig Anzeichen

fur eine Entspannung erkennen, die
Neuvertragsmieten stiegen im Ver-
gleich zum Vorjahresquartal um 4,8 %.
Zusammen mit einem Rlckgang des
Liegenschaftsindex um 3,9 % fluhrte
dies zu einem Anstieg der Preise fir
Mehrfamilienhduser um 9,1 %.

Gewerblicher
Immobilienmarkt

Die Preise fur gewerbliche Immobi-
lien sind im dritten Quartal um 6,8 %
gestiegen. Zu dieser Verteuerung trug
vor allem die weiter starke Nachfra-
ge nach Buroimmobilien bei. Deren
Preise stiegen um 9,6 % im Jahresver-
gleich. Durch die anhaltend steigende
Beschéftigung ist die Nachfrage nach
BuUroflachen weiter hoch. Diese Nach-
frage trifft auf sinkende Leerstéande
und eine relativ geringe Neubautatig-
keit. Dies fuhrte dazu, dass sich die
Neuvertragsmieten fur Buroflachen
um 6,1 % verteuerten.

Auch bei Investoren sorgt die
Aussicht eines stabilen Cash-Flows
aus der Vermietung und der Mangel
an alternativen Investments zu einer
weiter stabilen Nachfrage, sodass in
der Folge auch die Renditen erneut
nachgaben. Der entsprechende Index
sankum 3,1 %.

Etwas anders stellte sich die
Situation auf dem Markt fur Einzelhan-
delsimmobilien dar. Hier stiegen die
Preise nur leicht um 1,5 %, verglichen
mit dem entsprechenden Vorjahres-
zeitraum.

Vor allem der Vermietungs-
markt an Einzelhandelsflachen tragt
zu dem schwachen Ergebnis bei. Die
zunehmende Konkurrenz durch den
Online-Handel drickt auf die Flachen-
nachfrage. In der Folge gab der Index
der Neuvertragsmieten um 0,4 % im
Vergleich zum Vorjahresquartal nach.
Auf der Investorenseite bleibt die
Nachfrage nach Einzelhandelsimmo-
bilien stabil, mit der Folge das die
Renditen leicht nachgaben. Fir diesen
Teilmarkt sank der entsprechende
Index um 1,8 %.
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Immobilienmarkt gesamt

Preisanstieg setzt sich fort
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@» vdp-Immobilienpreisindex Gesamt @» vdp-Immobilienpreisindex Wohnen @ vdp-Immobilienpreisindex Gewerbe
Gesamt Wohnen Gewerbe
dahr - Index gogoniver verjahr index gogeniber verjahr Index gogoniber verjahr
2007 100,4 1.6 98.2 1.5 106,5 1.5
2008 101,4 1.1 100,2 2,0 105,2 -1.2
2009 99.5 -1.9 99.4 -0,8 99.7 -5,3
8 2010 100,0 0.5 100,0 0,6 100,0 0,4
I 20M 102,7 2,6 102,7 2,7 102,4 2.4
g 2012 106,4 3,7 106,7 3,8 105,5 3,0
% 2013 1107 4.1 110,9 3,9 1104 4,6
E 2014 115,9 4,7 116,4 50 114,6 3,8
2015 121,7 50 1233 59 117.0 2,1
2016 129.5 6,4 131.4 6,5 1237 58
2017 138,3 6,8 140,5 6,9 131.8 6,5
Gesamt Wohnen Gewerbe
Q4 2016 1321 6,5 133,7 6,2 127,4 7,5
8 Q12017 133,6 59 135,4 5,8 128,0 6,5
it Q2 2017 136,56 58 138,7 59 1297 54
% Q3 2017 140,6 7.5 1431 7.7 132,9 7.0
5 Q4 2017 142,7 8,0 144.8 8,3 136,3 7,0
E Q12018 145,3 8,8 147,8 9.2 137,5 7.4
Q2 2018 1479 8,3 150,8 8,7 139,0 71
Q3 2018 150,8 7.3 163,7 7.4 142,0 6.8
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Selbst genutztes Wohneigentum

Eigenheime dominieren erneut die Entwicklung
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Q4 2016
Q12017
Q2 2017
Q3 2017
Q4 2017
Q12018
Q2 2018
Q3 2018

2004 ' 2005 | 2006 ' 2007 @ 2008 | 2009 ' 2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
@» vdp-Preisindex flr selbst genutztes Wohneigentum @® vdp-Preisindex fur Ein- und Zweifamilienhduser @® vdp-Preisindex Eigentumswohnungen
Selbst genutztes Wohneigentum Ein- und Zweifamilienhauser Eigentumswohnungen
Index Veranderung in % Index Veranderung in % Index Veranderung in %
gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr
96,9 -0.2 96,5 -0.2 98,4 -0,2
100,0 3,5 100,6 4,3 97.9 -0,6
99.4 -0,6 99,3 -1.3 99.8 2,0
100,0 0.6 100,0 0,7 100,0 0,2
102,4 2.4 101.,9 1.9 104,3 4.3
105,5 3,0 104,7 2,7 108,3 3.9
108,7 3,1 107,5 2,6 113,6 4,9
12,1 3,1 110,8 3,1 117,0 3,0
1172 4.6 116,0 4,7 1217 4,0
124,2 6,0 122,8 5.8 129.,6 6,5
131,4 5.8 129.6 55 138,5 6,8
Selbst genutztes Wohneigentum Ein- und Zweifamilienhaduser Eigentumswohnungen
Index Veranderung in % Index Veranderung in % Index Veranderung in %
gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr
126,6 6,6 1249 6,5 133,3 71
127,6 5,5 125,9 5,3 134,4 6,5
129.9 51 128,0 4,8 137,6 6,4
133,0 6,0 131.4 5,6 139.3 74
134,9 6,6 1330 6,4 142,6 7,0
1371 7.4 135,7 7.8 1429 6,3
139.,7 7,5 138,4 8,1 1450 53
143,8 8,1 142,8 8,7 147,8 6,1



Mehrfamilienhauser

Hohe Investmenttétigkeit 1&asst Preise weiter steigen
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@» vdp-Kapitalwertindex fir Mehrfamilienh&user

Jahr
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2007
2008
2009
2010
20m
2012
2013
2014
2015
2016
2017

Quartal

Q4 2016
Q12017
Q2 2017
Q3 2017
Q4 2017
Q12018
Q2 2018
Q3 2018

2004 @ 2005 | 2006 ' 2007 @ 2008 | 2009 | 2010 ' 20M 2012 2013 = 2014 2015 2016 2017 2018
@ vdp-Mietindex fir Mehrfamilienhduser @® vdp-Liegenschaftszinssatzindex flir Mehrfamilienhauser
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz

Index Veranderung in % Index Veranderung in % Index Veranderung in %
gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr

99.6 3,4 96,9 1.6 97.3 -1.7

100,4 0,7 97,7 0.8 97.4 0.1

99.5 -0.9 98,5 0.8 99.1 1.7

100,0 0,6 100,0 1,5 100,0 0.9

103,0 3,0 1021 2,1 99.1 -0.9

107.9 4.8 104,8 2,7 97.1 -1.9

1131 4,8 109.3 4,2 96,6 -0,5

120,8 6.8 114,56 4,8 94,8 -1.9

129.5 7.3 1189 3,9 91.8 -3.2

138,7 71 123,7 4,0 89.1 -2.9

149,7 79 127,7 3,2 85,3 -4,3

Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz

Index Veranderung in % Index Veranderung in % Index Veranderung in %
gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr

1409 58 124,7 3,5 88,5 -2,2

143,3 6,0 126,5 3,8 88,3 -2,0

147,8 6.6 127,2 2.9 86,1 -3,5

153,4 9.3 128,2 29 83,6 -5,8

1549 9.9 128,8 3,3 83,2 -6,0

1568,9 10,9 130,9 3,5 82,4 -6,6

1621 9.7 133.1 4,6 82,1 -4,7

163,8 6,8 133,8 4,4 81,7 -2,3
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Selbst genutztes Wohneigentum TOP-7*

Dynamik schwécht sich leicht ab
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@» Wohnen TOP-7 @@ Selbst genutztes Wohneigentum TOP-7

Index: 2010 = 100

Index: 2010 = 100

2009

2010

Wohnen Gesamtmarkt

Jahr

2007
2008
2009
2010
20Mm
2012
2013
2014
2015
2016
2017

Quartal

Q4 2016
Q12017
Q2 2017
Q3 2017
Q4 2017
Q12018
Q2 2018
Q3 2018

20M 2012

Selbst genutztes Wohneigentum Gesamtmarkt

Wohnen TOP-7 Gesamt

2013

2014

2015

2016 | 2017

2018

Selbst genutztes Wohneigentum TOP-7

Veranderung in %

Veranderung in %

Index gegeniiber Vorjahr Index gegeniiber Vorjahr
94,0 59 93,9 1.2
95,4 1.6 94,5 0,7
97.9 2,5 96,1 1,6
100,0 2,2 100,0 4.1
106,3 6,3 105,4 54
114.9 8,1 112,0 6.3
124,4 8,3 118.4 58
1863 8,7 125,9 6,3
150,0 10,9 136,7 8,6
167.6 11,7 1560,0 9.7
190,5 13,7 167,3 11,5

Wohnen TOP-7 Gesamt

Selbst genutztes Wohneigentum TOP-7

Verénderungin %

Verédnderung in %

Index gegeniiber Vorjahr Index gegeniiber Vorjahr
1749 11,9 165,4 9.9
180,7 12,0 160,1 10,7
187.7 14,0 164,8 11,0
1941 14,5 169.8 12,0
199.6 14,1 174.4 12,3
204,3 13,1 176,8 10,4
207.8 10,7 179.5 9.0
211,2 8,8 182.5 7,5

*Berlin, Hamburg, Frankfurt am Main, Minchen, Stuttgart, Dusseldorf, KoIn
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Mehrfamilienhauser TOP-7*

Top-7-Mérkte bleiben in Fokus der Investoren
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@» Kapitalwert TOP-7 @» Neuvertragsmieten TOP-7 @» Liegenschaftszinsen TOP-7-Mehrfamilienhduser
Kapitalwert Gesamtmarkt Neuvertragsmieten Gesamtmarkt Liegenschaftszinsen Gesamtmarkt
Kapitalwert TOP-7 Neuvertragsmieten TOP-7 Liegenschaftszinssatz TOP-7
2007 94,0 7.4 91,5 1.1 97.4 -5,8
2008 95,7 1.8 93,7 2,4 97.9 0,5
2009 98,4 2.8 96,4 29 98,0 0.1
o 2010 100,0 1.6 100,0 3,7 100,0 2,0
? 20M 106,6 6,6 104,9 4.9 98,4 -1.6
g 2012 115,8 8,6 11,4 6,2 96,2 -2,2
139
9] 2013 126,2 9.0 117,6 56 93,2 -3,1
é 2014 138,0 9.4 125,0 6.2 90,5 -2.9
2015 1563,8 1.4 132,8 6,3 86,4 -4,6
2016 172,6 12,3 142,0 6,9 82,3 -4.8
2017 197.1 14,2 150,7 6,1 76,5 -7.1
Kapitalwert TOP-7 Neuvertragsmieten TOP-7 Liegenschaftszinssatz TOP-7
Q4 2016 180,5 12,4 145,4 6,7 80,5 -51
o Q12017 186,6 12,3 1471 6,1 78,8 -5,
C‘I—: Q2 2017 194.3 14,7 149,7 6,3 77,0 -74
g Q3 2017 201,2 15,2 1562,2 6,2 75,6 =743
I3
3] Q4 2017 206,9 14,6 1563,9 58 74,4 -7.6
é Q12018 212,3 13,7 165,6 5,8 73,3 -7,0
Q2 2018 216,0 11.2 1567,5 52 729 -5,3
Q3 2018 219,56 9.1 159,5 4,8 72,6 -39

*Berlin, Hamburg, Frankfurt am Main, Minchen, Stuttgart, Dusseldorf, KoIn
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Biiro- und Verwaltungsgebaude

Starke Nachfrage verteuert Buroimmobilien weiter
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Jahreswerte : Quartalswerte
2004 @ 2005 | 2006 ' 2007 ' 2008 | 2009 2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
@» vdp-Kapitalwertindex fir Biroimmobilien @® vdp-Mietindex fir Biroimmobilien @® vdp-Liegenschaftszinssatzindex fur Blroimmobilien
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz

Index Veranderung in % Index Veranderung in % Index Veranderung in %
gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr

107.9 2.9 100,7 1.8 93.3 -1.0

107,2 -0,7 101,3 0,6 94,5 1.3

99,3 -7,3 98,1 =31 98,8 4,5

100,0 0,7 100,0 1.9 100,0 1.2

103,6 3,6 100,2 0,2 96,7 -3,3

109.9 6,0 103,6 3,4 94,3 -2,5

116,4 59 106,4 2,7 91,5 -3,0

120,9 3,9 108,0 1,5 89,3 -2,3

1229 1.7 108,7 0.6 88.4 -1.1

132,4 7.7 12,1 3,2 84,7 -4,2

143,6 8,4 115,7 3,2 80,6 -49

Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz

Index Veranderung in % Index Veranderung in % Index Veranderung in %
gegeniiber Vorjahr gegenliber Vorjahr gegeniiber Vorjahr

1378 101 114,3 4,3 83,0 -5,3

138,6 8,4 114,4 3,4 82,6 -4,6

141,2 7,5 14,7 3,0 81,2 -4,2

145,6 9.5 115,7 3,2 79.5 -5,8

149.,3 8,3 1179 3.1 79.0 -4,8

152,1 9.7 1191 41 78,3 -5,1

154,2 9.2 1211 56 78,5 -3,3

1569,5 9.6 122,8 6.1 77,0 =31

Q3 2018



Einzelhandel

Mieten geben leicht nach
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@» vdp-Kapitalwertindex fiir Einzelhandelsimmobilien @® vdp-Mietindex fir Einzelhandelsimmobilien @m® vdp-Liegenschaftszinssatzindex fiir Einzelhandelsimmobilien
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz
. s o " s o . s o
Jahr Index Veranflerung I? % Index Veranflerung I? % Index Veran'c.'ierung n"n %
gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr
2007 104.8 =11 98,8 -0,3 94,3 0,7
2008 102,2 -2,5 99,1 0.4 97.1 2,9
2009 100,1 -2,0 99.9 0,7 99,7 2,7
o 2010 100,0 -0.1 100,0 0.1 100,0 0,3
o
‘; 20Mm 100,6 0.6 100,5 0.5 100,0 0.0
g 2012 99.0 -1.5 101,2 0,7 102,2 2,3
< 2013 101,3 2,3 1028 1.6 1014 0.8
)
° 2014 105,2 3,8 103,7 0.9 98,6 -2,8
2015 108,0 2,7 104,3 0,56 96,6 -2.1
2016 110,6 2,5 105,0 0,7 94,9 -1.7
2017 113,9 2.9 106,4 1.3 93,4 -1,6
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz
" s " s " s
Quartal Index Veran::lerung I? % Index Veraniierung |t1 % Index Veraniierung It‘ %
gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr
Q4 2016 11,9 3,1 105,4 0.8 94.1 -2,2
o Q12017 112,0 3,2 105,4 0.8 94,1 -2,3
)
T Q2 2017 112,5 1.5 105,7 0.6 94,0 -1,0
g Q3 2017 114,0 2,5 106,7 1.6 93,6 -0.9
: Q4 2017 1170 4,5 107,6 2,1 92,0 -2,3
o)
° Q12018 115,8 3,4 106,8 1.4 92,3 -1.9
Q2 2018 116,1 3.1 106,8 1.0 92,0 -2,1
Q3 2018 115,6 1,8 106,3 -0,4 91,9 -1.,8
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Methodik

Datengrundlage

Die an der Transaktionsdatenbank
teilnehmenden Institute aus der
deutschen Finanzwirtschaft liefern
Transaktionsdaten aus ihrem Im-
mobilienfinanzierungsgeschaft in die
Datenbank ein. Sie wird seit 2004
gefuhrt und bietet zu transagierten
Immobilien statistisch auswertbare
Informationen. Die Datenerfassung
erfolgt dabei in den teilnehmen-

den Instituten bei der Erstellung von
Markt- bzw. Beleihungswertgutachten
im Rahmen der Vergabe von Realkre-
diten. Die Bestimmung erfolgt durch
zertifizierte Immobiliengutachter oder
besonders geschulte Bankmitarbeiter
in Form eines Objektgutachtens inner-
halb des Instituts. Dieses Gutachten
umfasst neben dem Kaufpreis und
dem Kaufpreisdatum Informationen
zur Makro- und Mikrolage der Immo-
bilie, zu ihrem Alter und ihrer Aus-
stattung sowie zu anderen preisbeein-
flussenden Variablen. Bei bestimmten
Objektarten werden auch Angaben zu
Mietvertragen und Mietvertragsdatum
erhoben. Die Angaben fir die Ablei-
tung des Markt- bzw. Beleihungswer-
tes werden zum Teil den eingereichten
Unterlagen entnommen und zum Teil
von den Gutachtern nach kodifizier-
ten Verfahren ermittelt. Tabelle 1 gibt
einen Uberblick tber die im Rahmen
der Spezifikation der einzelnen Indizes
fur die verschiedenen Marktsegmente
am haufigsten verwendeten Variablen.

Die inhaltlichen Definitionen der
einzelnen Variablen sind mit den Ins-
tituten durch die Vertragsbeziehung
abgestimmt. Darlber hinaus unterliegt
die Immobilienbewertung in Deutsch-
land strengen Regularien, die dazu
fUhren, dass die Bewertungsprozesse
der einzelnen Institute insbesondere

Tabelle 1: Variablen aus der vdp-Transaktionsdatenbank

Variable Skalierung  Anderungen

Makrolage Nominal Landkreis oder kreisfreie Stadt in Deutschland

Mikrolage Ordinal Sehr gut - gut - durchschnittlich - maBig- schlecht - katastrophal
Wohn- / ) u

Nutzflache Metrisch Wohn- oder Nutzflache

Grundsticksflaiche  Metrisch des Objekts in m?

Baujahr Metrisch Grundsticksflache des Objekts in m? Baujahr des Objekts
Ausstattung Ordinal Sehr gut - gut - durchschnittlich - maBig- schlecht - katastrophal
Zustand Nominal Sehr gut - gut - durchschnittlich - maBig- 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?

Uber die Verordnung tuber die Grund-
satze fur die Ermittlung der Verkehrs-
werte von Grundstlcken (ImmowertV)
sowie die Beleihungswertermittlungs-
verordnung (BelWertV) weitestge-
hend homogenisiert sind. Durch die
einheitliche Erfassung der Kaufpreise
sowie der wesentlichen preisbeein-
flussenden Eigenschaften der einzel-
nen Immobilien und die Ubertragung
in eine einheitliche Datenbankstruktur
ist es moglich, die Daten mit Hilfe auf-
wendiger statistischer Verfahren zu
analysieren.

Berechnung

Aufgrund der ausgepragten Hetero-
genitat von Immobilien missen, um
die reine Preisénderung messen zu
kénnen, die unterschiedlichen Quali-
taten der beobachteten Immobilien
bei der Preismessung bertcksichtigt
werden. Hierzu existieren verschie-
dene Verfahren, welche die Qualitats-
unterschiede der einzelnen Immobilien

explizit bertcksichtigen, um so die
reine Preisdnderung zu messen.

Alle vdp-Immobilienpreisindizes wer-
den unter Verwendung sogenannter
hedonischer Modelle ermittelt. Das
hedonische Modell basiert auf der
Idee, dass sich heterogene Guter Uber
ihre Eigenschaften beschreiben las-
sen. 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 Uber die
physischen Charakteristika wie Grund-
stlcksflache, Wohnflache, Baujahr
oder Angaben Uber die Lage des Ob-
jektes enthalten kénnen. Jede dieser
genannten Eigenschaften besitzt, fur
sich gesehen, einen Einfluss auf den
Preis der Immobilie, es existiert aber
kein Markt fur diese einzelnen Eigen-
schaften, sodass sie sich nicht separat
verkaufen lassen und daher eine un-
abhéngige Beobachtung nicht méglich
ist. Gleichwohl ist es aber moglich,



den Anteil der jeweiligen Eigenschaft
am Preis der Immobilie implizit Gber
die Nachfrage und das Angebot an
Immobilien zu bestimmen. Hierzu wer-
den multivariate Regressionsmodelle
verwendet, mit deren Hilfe sich die
marginalen Beitrage der Eigenschaften
statistisch 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 Preis-
indizes fur Wohn- sowie Gewerbeim-
mobilien. Die verwendeten Gewichte
entsprechen den Anteilen von Wohn-
bzw. Gewerbeimmobilien am Geld-
umsatz auf dem deutschen Immobi-
lienmarkt, gemessen auf der Basis der
Angaben der Gutachterausschusse.
Sie betragen 75,6 % bzw. 24,4 %
gemessen alsDurchschnittswert der
Jahre 2007 bis 2012. Der Preisindex
fir Wohnimmobilien ist das gewogene
arithmetische Mittel aus dem Preis-
index flr selbstgenutztes Wohneigen-
tum und dem Kapitalwertindex fur
Mehrfamilienhéuser. Die verwendeten
Gewichte entsprechen dem Anteil der
privaten Haushalte in Deutschland, die
Uber selbst genutztes Eigentum ver-
flgen. FUr das Jahr 2011 betrug dieser
Anteil 50,7 %. Entsprechend liegt der
Anteil der Haushalte, die in einer ver-
mieteten Wohnung leben, bei 49,3 %.
Basis flr die Ableitung der Gewichte ist
die Gebaude- und Wohnungszahlung
des Statischen Bundesamtes aus dem
Jahr 2011.

Der Preisindex fur selbst genutztes
Wohneigentum wird als gewogenes
arithmetisches Mittel aus dem Anteil
der Haushalte berechnet, die in ihren
eigenen Eigenheimen oder Eigen-
tumswohnungen leben. Diese Anteile
betrugen in 2011 79,7 % fur Eigenhei-

me und dementsprechend 20,3 % fur
Eigentumswohnungen.

Fir den Preisindex fur Gewerbeimmo-
bilien entsprechen die Gewichte fur
den Kapitalwertindex Bliroimmobilien
sowie den Kapitalwertindex fur Einzel-
handelsimmobilien den Anteilen

an den Bestanden der von den Pfand-
briefbanken gewéhrten Darlehen. Der
Anteil der BlUroimmobilien betragt

60 % und der Anteil fur Einzelhandels-
immobilien 40 %.

Top-7 Wohnimmobilien

Die Berechnung der Top-7 Indizes
Wohnen erfolgt analog zu der Berech-
nung der gesamtdeutschen vdp Immo-
bilienpreisindizes. Die Indizes werden
separat fur die Stadte auf Basis der
Transaktionsdatenbank geschéatzt. Im
Anschluss werden die sieben Einzel-
indizes des entsprechenden Markt-
segments dann zu einem Top-7 Index
gemaf den Anteilen aggregiert. Nahere
Informationen finden sich auf der
Webseite der vdpResearch

Basisjahr

Das Basisjahr der Indizes ist das
Jahr 2010.

Veroffentlichung

Alle vdp-Immobilienpreisindizes
werden quartalsweise veroffentlicht.
Die Ergebnisse der Indizes fur das

1. Quartal eines Jahres werden am
10. Mai desselben Jahres veroffent-
licht (6 Wochen nach Ende des Be-
obachtungsquartals). Die weiteren
Veroéffentlichungstermine sind:

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

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

Die Indexwerte werden an den Ver-
offentlichungsterminen um 14.00 Uhr

INDEX Q3.2018

veroffentlicht. Fallt das Veroffent-
lichungsdatum auf ein Wochenende
oder einen gesetzlichen Feiertag, so
werden die Indexwerte am nachsten
Arbeitstag um die gleiche Zeit verof-
fentlicht.

Die dazugehorigen Pressemitteilungen
in deutscher und englischer Sprache
werden auf den Webseiten des
Verbandes deutscher Pfandbrief-
banken e.V. (vdp) www.pfandbrief.de
sowie der vdpResearch GmbH
www.vdpresearch.de verdffentlicht.
Des Weiteren erfolgt eine Veroffent-
lichung Uber Presseagenturen.

Haftungsausschluss

Die in dieser Publikation enthaltenen
Daten und Informationen beruhen auf
der Transaktionsdatenbank, die wir
fUr zuverlassig halten. Eine Garantie
fur die Richtigkeit oder Vollstandigkeit
der Angaben kénnen wir nicht Gber-
nehmen. Alle Meinungs-aufierungen
geben die aktuelle Einschatzung der
vdpResearch GmbH wieder. Fir den
Inhalt dieser Meinungséauierungen und
Prognosen kann keine Gewahr Uber-
nommen werden. Insbesondere kann
keine Haftung fur zukUnftige wirt-
schaftliche und technische Entwick-
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dieser Publikation enthaltenen Daten
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haltenen Informationen, Daten, Texte
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vdp Research GmbH.
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zung von Objekt- bzw. Marktpreisrisiken. Die von ihr flr den Verband Deutscher Pfandbriefbanken ermittelten bundesweiten
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