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Im 1. Quartal 2020 waren noch keine Auswirkungen der COVID-19-
Pandemie erkennbar. Der vdp-Immobilienpreisindex stieg im Vergleich
zum 1. Quartal 2019 um 6,3 % und erreichte damit einen neuerlichen

Hochststand seit Beginn der Messung.

Die aktuelle Messperiode Uberschneidet
sich mit den bundesweiten Ausgangsbe-
schrankungen im Rahmen der COVID-19-
Pandemie um eine Woche. D. h. die der
Indexberechnung zugrundeliegenden Daten
kédnnen maogliche Effekte zeitlich noch nicht
erfassen. Zudem ist anzufuhren, dass Reaktionen auf dem Immobilien-
markt deutlich langsamer erfolgen als beispielsweise auf Aktienmarkten.
Zwischen Sichten einer Immobilie, Verhandlungsprozess und abschlief3en-

dem Kauf liegt meist ein Zeitraum von mehreren Wochen.

Gleichwohl ist die Pandemie prasent und wird sicherlich auch auf dem
Immobilienmarkt mit Beginn des zweiten Quartals messbare Spuren hinter-
lassen. Die hier beobachteten Fakten und Trends kdnnen daher nur als

eine Momentaufnahme verstanden werden.
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Immobilienmarkt gesamt: Noch unbeeindruckt von COVID-19
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@» vdp-Immobilienpreisindex Gesamt @® vdp-Immobilienpreisindex Wohnen @® vdp-Immobilienpreisindex Gewerbe
Gesamt Wohnen Gewerbe
Jahr Index gogeniver verjahr Index gogeniber verjahr Idex  eniber oot
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
2012 106,4 3,7 106,7 3,8 105,5 3,0
2013 110,7 4.1 110,9 3.9 110,4 4,6
2014 116,9 4,7 116,4 50 114,6 3,8
2015 121,7 5,0 123,3 5,9 1170 2.1
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

Q22018 1479 8,3 150,8 8,7 139.0 7.1
Q32018 150,8 7.3 163,7 7.4 142,0 6.8
Q42018 163,56 7.6 1566,4 8,0 144,5 6,0
Q12019 165,4 7.0 168,2 7,0 146,7 6,7
Q2 2019 157,7 6,7 160,7 6,6 148,4 6.8
Q3 2019 169,7 5,9 162,6 5,8 150,4 59
Q4 2019 163,1 6,3 166,4 6,4 153,1 6,0
Q12020 1651 6,3 168,5 6.5 154,7 54
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Die Preise auf dem Markt fur Wohnimmobilien stiegen im Vergleich zum ers-
ten Quartal 2019 um 6,5 %. Die Gemengelage aus Niedrigzinsen und einem
schwierigen Umfeld fur andere Investmentklassen bescherte Immobilien eine
weiterhin sehr hohe Nachfrage. Dies fuhrte auf dem Markt fur Mehrfamilien-
hauser zu einem Preisanstieg von 6,1 % im Vergleich zum Vorjahresquartal.
Auch die Nachfrage nach Wohnraum war ungebrochen hoch, abzulesen an
einem Anstieg der Neuvertragsmieten um 3,9 %. Auch wenn sich hier die
Dynamik etwas abzuflachen scheint, wird hier weiterhin Wachstum auf einem

hohen Niveau beobachtet.

Die Preise fur selbst genutztes Wohneigentum stiegen im Vorjahresvergleich
um 7,0 %. Weiterhin lag dabei der Preisanstieg fir Einfamilienhauser (7,3 %)
Uber dem fur Eigentumswohnungen (+6,0 %). Die in den letzten Jahren sehr
hohen realisierten Preissteigerungen in den Metropolregionen scheinen eine
Ausweichbewegung in die umliegenden Regionen hervorzurufen. Wahrend die
Preissteigerungen in diesen Regionen, die meist durch Eigenheime gepragt
sind, vergleichsweise moderat ausgefallen waren, war zuletzt eine starkere

Nachfrage messbar.



Vdp INDEX Q1.2020

Selbst genutztes Wohneigentum: Nachfrage ungebremst
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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 Zweifamilienhéduser Eigentumswohnungen
. S . .o " .o
Jahr Index Veran.(.ierung |r‘1 % Index Veranflerung ",‘ % Index Veran?erung |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 1075 2,6 113.6 4,9
n
© 2014 121 3,1 110,8 3,1 117.0 3,0
o
N 2015 17,2 4,6 116,0 4,7 1217 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
Q22018 1397 7.5 138,4 8,1 145,0 53
o Q32018 143,8 8,1 142,8 8,7 147,8 6.1
s}
" Q42018 145,3 7.7 1439 8,2 150,6 5,6
=4 Q12019 146,9 7,2 145,8 7.4 1561,5 6,0
o
N Q2 2019 1499 7.3 148,8 7,6 154,3 6,4
>
5 Q3 2019 11525 6,0 151,4 6,0 156.9 6,1
j=
- Q4 2019 154,8 6,6 1563,9 6,9 1568,3 5.1
Q12020 157.2 7.0 156.,4 7.3 160,5 6,0
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Mehrfamilienhduser: Stetiges Wachstum
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@» vdp-Kapitalwertindex fir Mehrfamilienhduser ~@® vdp-Mietindex fir Mehrfamilienhduser @®» vdp-Liegenschaftszinssatzindex flir Mehrfamilienhauser
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz
" s " .o " Lo
Jahr Index Veran.(.ierung |r‘1 % Index Veranflerung ",‘ % Index Veran?erung |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 1021 2.1 99.1 -0.9
o 2012 107.9 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 =&,
>
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 nex gegeniiber Vorjahr ndex gegeniiber Vorjahr
Q2 2018 1621 9.7 133,1 4,6 82,1 -4,7
o Q32018 163,8 6.8 133,8 4.4 81,7 2.9
o
" Q42018 167.8 8,4 136,6 6,0 81,4 -2,2
=4 Q12019 169.8 6.9 137,7 5.2 81,1 -1,6
o
N Q2 2019 1719 6,0 139,2 4,6 81,0 -1,3
>
5 Q32019 1731 56 1397 4,4 80,7 -1,2
j=
- Q4 2019 178.2 6,2 141,8 3,8 79,6 -2,2
Q1 2020 180,1 6,1 143,2 39 79.5 -2,0
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Die Preise auf den Top 7-Wohnungsmarkten* verteuerten sich im Vorjahres-
vergleich um 2,9 %. Damit setzte sich die schon im vergangenen Jahr zu be-
obachtende abflachende Dynamik weiter fort. Die Preise fur selbst genutztes
Wohneigentum stiegen im Vergleich zum Vorjahresquartal um 4,1 %. Auffallig
ist die Differenz der Wachstumspfade fur Eigentumswohnungen zwischen
Berlin und Mdnchen. In Minchen, wo bereits ein sehr hohes Preisniveau er-
reicht worden war, stiegen die Preise nur noch um 2,6 %. In Berlin, wo das
Wachstum auf einem sehr viel niedrigeren Niveau begann, wurden immer noch
Preissteigerungen von 5,5 % im Vergleich zum Vorjahresquartal erreicht, die
hochste Steigerungsrate aller Top 7-Stadte. Im Gesamtumfeld der Top 7-Stadte

verteuerten sich die Preise fur Ein- und Zweifamilienhduser um 4,4 %.

Der beschlossene Mietendeckel in Berlin ist mittlerweile in den Daten sichtbar:
Auch wenn es noch nicht zu einem Ruckgang der in den letzten Jahren stark
gestiegenen Mieten gekommen ist, ist der Preisanstieg doch fast vollstandig
zum Erliegen gekommen (Anstieg von 0,2 % im Vergleich zum Vorquartal, 1,5 %
im Vergleich zum Vorjahresquartal). Es bleibt abzuwarten, was die langfristigen
Auswirkungen der Ma3nahme sein werden. Angesichts der weiterhin gestiege-
nen Preise fur Eigentumswohnungen ist eine zunehmende Spreizung zwischen
den Wohnungspreisen und den Mieten zu erwarten. Der Index der Liegen-
schaftszinsen fur Mehrfamilienhduser in den Top-/ Stadten insgesamt sank um

0,7 %, die Preise flur Mehrfamilienhauser verteuerten sich um 2,6 %.

*Berlin, DUsseldorf, Frankfurt am Main, Hamburg, KéIn, Minchen, Stuttgart
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Selbst genutztes Wohneigentum TOP 7:

Nachfrage weiterhin hoch
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FT
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Selbst genutztes Wohneigentum TOP 7

Veranderung 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 8,7 125,9 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 11,56
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
Q2 2018 207,8 10,7 179.5 9.0
Q32018 211,2 8,8 182,5 7.5
Q42018 214,0 7.2 184,1 5,5
Q12019 216,6 5,6 185,0 4,7
Q2 2019 2174 4,6 186.,9 4.1
Q3 2019 218,8 3,6 188.8 3,4
Q4 2019 220,2 2.9 190,6 3,6
Q12020 2219 2.9 192,6 4.1
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Mehrfamilienhauser TOP 7:
Verlangsamung des Wachstums
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@» 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
Veranderung in % Veranderung in % Veranderung in %
| Ind
Jahr Index gegeniiber Vorjahr ndex gegeniiber Vorjahr naex gegeniiber Vorjahr
2010 100,0 1.6 100,0 3,7 100,0 2,0
2011 106,6 6,6 104,9 4.9 98,4 =16
o 2012 115,8 8,6 11,4 6,2 96,2 -2,2
o
— 2013 126,2 9.0 17,6 5,6 93.2 =31
n
= 2014 130,8 9.4 125.0 6,2 90,5 -2,9
o
N 2015 1563,8 11.4 132,8 6,3 86,4 -4,6
>
g 2016 172,6 12,3 142,0 6.9 82,3 -4.8
C
- 2017 197.1 14,2 150,7 6.1 76,5 =Tl
2018 217,6 10,4 158,4 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 Veréniierung ir.l % Index Verén.t.ierung ir‘i % Index Veréin.t.ierung ir‘i %
gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr gegeniiber Vorjahr
Q22018 216,0 11,2 157,56 5,2 72,9 -53
o Q32018 219,5 9.1 159,56 4.8 72,6 -39
o
‘I Q42018 2227 7,6 161,2 4,7 72,4 -2,7
= Q12019 224.,5 58 162,3 4,3 72,3 -1.4
o
N Q2 2019 226,3 4,7 163,2 3,6 72,1 -1.1
>
S Q32019 227,6 3,7 163,8 2,7 72,0 -0.9
j=
Q4 2019 228,8 2,7 164.,4 2,0 71,9 -0,7
Q12020 230,5 2,6 165,4 1.9 71,8 -0,7
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Die Situation auf dem Markt fur Gewerbeimmobilien bleibt weiterhin diver-
gent. Insgesamt stiegen die Preise fur Gewerbeimmobilien im Vergleich zum
1. Quartal 2019 um 5,4 %, wobei sich die hierin abgebildeten Teilmarkte Blro

und Einzelhandel aber weiterhin in gegensatzliche Richtungen entwickelten.

Verglichen mit dem Vorjahresquartal erhohten sich die Preise flr Buroimmo-
bilien deutlich um 8,4%. Einerseits trug zu diesem Ergebnis der Flachenmarkt
mit einem Anstieg der Neuvertragsmieten um 5,5 % bei. Nach wie vor ist der
Vermietungsmarkt vielerorts durch geringe Leerstande gekennzeichnet, die
vorhandene Nachfrage trifft auf ein geringes Flachenangebot. Durch die anzie-
hende Bautatigkeit und das zum Teil hohe Mietniveau nimmt hier auch langsam

die Dynamik der Mietpreissteigerungen ab.

Die gute Vermietungssituation auf dem Buromarkt in Verbindung mit dem
weiter niedrigen Zinsniveau flihrten zu einem anhaltend hohen Interesse bei
Investoren. Der Liegenschaftszinssatzindex gab gegenuber dem Vorjahres-

quartal um 2,7 % nach.

Deutlich schwacher hingegen entwickelten sich Einzelhandelsimmobilien.

Hier gaben die Preise gegentuber dem Vorjahr um 1,1 % nach. Ursachlich hier-
fur ist die anhaltende Nachfrageverlagerung vom stationaren Handel hin zum
Online-Handel. Dies fuhrt zu einem nachlassenden Flachenbedarf, vor allem
abseits der Top-Lagen, mit der Folge, dass die Mieten fur Einzelhandelsflachen

um 1,8 % sanken.
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Biro- und Verwaltungsgebaude: Hohe Nachfrage bei Investoren
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@» vdp-Kapitalwertindex flr Buroimmobilien @ vdp-Mietindex fir Bliroimmobilien @ vdp-Liegenschaftszinssatzindex fir Biuroimmobilien
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz
Jahr Index Veri-in.(.ierung |r‘1 % Index Veréinflerung ",‘ % Index Verﬁn?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 120,9 3,9 108,0 1.5 89.3 -2,3
2015 1229 1.7 108.7 0.6 88,4 =11
2016 132,4 7,7 12,1 3,2 84,7 -4,2
2017 143,6 8.4 115,7 3,2 80,6 -4,9
2018 157,4 9.6 1221 55 77,6 =37
2019 172,56 9.6 130,2 6,7 75,5 -2,7
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz
Veranderung in % Veranderung in % Veranderung in %
Ind Ind
Quartal Index gegeniiber Vorjahr nex gegeniiber Vorjahr ndex gegeniiber Vorjahr
Q22018 154,2 9.2 1211 5,6 78,5 -3,3
Q32018 159,56 9.6 122.8 6.1 77,0 =31
Q4 2018 163,7 9.7 125,4 6,4 76,6 -3.0
Q12019 167,6 10,2 1274 7,0 76,0 =29
Q2 2019 170,56 10,5 129.2 6,7 75,8 =34
Q32019 173,5 8,8 131,2 6.8 75,6 -1.,8
Q4 2019 178.3 8,9 133,1 6,2 74,6 -2,5
Q12020 181,7 8,4 134,4 55 74,0 -2,7
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Einzelhandel: Sinkende Flachennachfrage durch Online-Handel
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@» vdp-Kapitalwertindex fiir Einzelhandelsimmobilien @® vdp-Mietindex flr Einzelhandelsimmobilien @® vdp-Liegenschaftszinssatzindex fiir Einzelhandelsimmobilien
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz
" s " .o " Lo
Jahr Index Veran.(.ierung |r‘1 % Index Veranflerung ",‘ % Index Veran?erung |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 92,1 -1,3
2019 115,5 -0.2 106,3 -0,3 921 -0.1
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz
Veranderung in % Veranderung in % Veranderung in %
Ind Ind
Quartal Index gegeniiber Vorjahr naex gegeniiber Vorjahr naex gegeniiber Vorjahr
Q2 2018 1161 3,1 106.8 1.0 92,0 =21
o Q32018 115,6 1.4 106,3 -0.4 91,9 -1.8
o
" Q42018 115,6 -1.2 106,7 -0.8 92,3 0.4
=4 Q12019 115,56 -0,2 106,6 -0,2 92,3 0,0
o
N Q2 2019 1154 -0,6 106.4 -0.4 92,2 0.2
>
5 Q32019 1157 0,1 106,6 0.3 92,1 0.2
j=
- Q4 2019 115,3 -0,2 105,7 -0.9 91,7 -0,7
Q1 2020 114,2 =11 104,7 -1.8 91,7 -0,7
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Methodik

Datengrundlage

Die an der Transaktionsdatenbank teilnehmenden Institute aus der deutschen Finanzwirtschaft
liefern Transaktionsdaten aus ihrem Immobilienfinanzierungsgeschaft 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 - méBig- 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 flihren, dass die Bewertungsprozesse der einzelnen Institute insbesondere liber
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 Preisdnderung 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 kénnen. 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 unabhéngige 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 fir 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 % fur
Eigentumswohnungen.

Fur den Preisindex flir Gewerbeimmobilien entsprechen die Gewichte fir den Kapitalwertindex Buro-
immobilien sowie den Kapitalwertindex flur Einzelhandelsimmobilien den Anteilen

an den Bestanden der von den Pfandbriefbanken gewéhrten Darlehen. Der Anteil der Biroimmobilien
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 Stédte auf Basis der Transaktionsdatenbank
geschéatzt. Im Anschluss werden die sieben Einzelindizes des entsprechenden Marktsegments dann zu
einem Top 7-Index geméaf 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 veréffentlicht. Die Ergebnisse der Indizes fur
das 1. Quartal eines Jahres werden am 10. Mai desselben Jahres veréffentlicht (6 Wochen nach Ende
des Beobachtungsquartals). Die weiteren Veroffentlichungstermine sind:

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

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

Die Indexwerte werden an den Veroéffentlichungsterminen um 8:30 Uhr verdffentlicht. Fallt das Ver-
offentlichungsdatum auf ein Wochenende oder einen gesetzlichen Feiertag, so werden die Indexwerte
am néachsten Arbeitstag um die gleiche Zeit veréffentlicht.

Die dazugehdrigen Pressemitteilungen in deutscher und englischer Sprache werden auf den Websei-
ten 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 Transaktionsdaten-
bank, die wir fur zuverlassig halten. Eine Garantie fur die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der Angaben
kdnnen wir nicht tbernehmen. Alle Meinungsauf3erungen geben die aktuelle Einschatzung der vdpRe-
search GmbH wieder. Fir den Inhalt dieser Meinungsaduf3erungen und Prognosen kann keine Gewahr
Ubernommen werden. Insbesondere kann keine Haftung fir zuklnftige wirtschaftliche und technische
Entwicklungen Gbernommen werden. Die in dieser Publikation enthaltenen Daten und Informationen
kénnen sich in der Zukunft ohne vorherige Ankindigung éndern.

Copyright

Der Inhalt, insbesondere die enthaltenen Informationen, Daten, Texte und Kartenmaterial, unterliegt
dem Urheberschutz. Eine Vervielfaltigung bedarf der vorherigen Zustimmung der vdpResearch GmbH.
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Die im Verband deutscher Pfandbriefbanken zusammengeschlossenen Mitgliedsinstitute sind seit Jahren Marktfihrer fur
gewerbliche Immobilienfinanzierung in Deutschland und haben auch bei der Finanzierung von Wohnimmobilien beachtliche
Marktanteile. Als Reprasentant seiner Mitgliedsinstitute nimmt der vdp die Interessen der Pfandbriefbanken gegentber
nationalen und européischen Entscheidungsgremien sowie gegentber einer breiteren Fachoffentlichkeit wahr.

Das Know-how des vdp ist auf die spezifischen Anforderungen der Pfandbriefemittenten - den Pfandbrief und das
deckungsféhige Kreditgeschéaft - zugeschnitten. Der vdp betreut seine Mitgliedsinstitute zudem in regulatorischen Frage-
stellungen und vertritt diese gegenlber den nationalen Aufsichtsbehérden. Im Rahmen der Group Governance werden in den
Verbandsgremien Informationen und Erfahrungen aus den Mitgliedsinstituten ausgetauscht, aufbereitet und zu Markt-
standards entwickelt. Der vdp bietet seinen Mitgliedsinstituten dartiber hinaus Geschéftslésungen, die das besondere
Kredit- und Emissionsgeschaft der Pfandbriefbanken unterstitzen.

Wissenschaftliche Bearbeitung:
vdpResearch GmbH
Georgenstraf3e 22, 10117 Berlin
www.vdpresearch.de

Die vdpResearch GmbH ist eine Tochter des Verbandes Deutscher Pfandbriefbanken (vdp). Sie beschéftigt sich aus kredit-
wirtschaftlicher Sicht intensiv mit der Erfassung, Analyse und Prognose von Immobilienpreisen. Unter anderem misst und prog-
nostiziert sie die Entwicklung der Mieten und Preise flr wohnungswirtschaftliche und gewerbliche Immobilien in unterschied-
licher regionaler Tiefe.

Fir die Messung der Miet- und Preisentwicklung greift vdpResearch auf eine einzigartige Transaktionsdatenbank zurtck.
Diese Datenbank wird zugleich flr die Bereitstellung von objektbezogenen Vergleichspreisen, Vergleichsmieten und anderen
Bewertungsparametern herangezogen. Dabei sind die Parameter ein wesentlicher Bestandteil von eigens entwickelten Soft-
wareldésungen zur Bewertung von Standard- und Individualimmobilien, welche den Regularien zur Markt- und Beleihungswert-
ermittlung vollumféanglich genligen.

Leistungen der vdpResearch sind heute in vielen Kreditinstituten wesentlicher Baustein fur die Bewertung und Einschat-
zung von Objekt- bzw. Marktpreisrisiken. Die von ihr flr den Verband Deutscher Pfandbriefbanken ermittelten bundesweiten
Immobilienpreisindizes richten sich an die interessierte Offentlichkeit; sie vermitteln einen Uberblick tiber die allgemeine
Preisentwicklung auf den Immobilienmérkten in Deutschland.
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