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Der vdp-Immobilienpreisindex legte im Vergleich zum 2. Quartal 2019 um
5,5% zu und steht nun bei 166,4 Punkten. Trotz dieser neuen Hochstmar-
ke zeigen sich erste Auswirkungen der COVID-19-Krise auf den deutschen
Immobilienmarkt. Wahrend sich die Beflrchtungen eines Preisverfalls bei
Wohnimmobilien nicht bestatigten, hinterlieBen die Einflisse des Lock-
downs und der damit verbundenen negativen
wirtschaftlichen Entwicklung bei Teilen des
Gewerbeimmobilienmarktes schon deutlichere
Spuren. Der Index fur Wohnimmobilien stieg im
2. Quartal 2020 um 6,0%, fur Gewerbeimmobi-
lien um 3,9%. Damit zeigt sich der Immobilien-
markt auch in der Krise weiterhin recht robust, ein massiver Preisrickgang
als Folge des pandemiebedingten, dramatischen Einbruchs der deutschen
Wirtschaft im 2. Quartal 2020 um -10,1% ist nicht zu erkennen. Durch frih-
zeitig getroffene politische MaBnahmen wurden vielmehr die Einkommens-
situation privater Haushalte stabilisiert und vielen Unternehmen der Erhalt
gesichert, was sich nicht nur auf die Immobilienmarkte positiv auswirkte.
Bis die deutsche Wirtschaft allerdings wieder ihre volle Leistungskraft wie
vor Beginn der COVID-19-Pandemie erreicht, werden vermutlich zwei Jah-
re ins Land ziehen. Und dies nur unter der Voraussetzung, dass nicht wei-
tere Infektionswellen im In- und Ausland auftreten und die Markte weiter

belasten.
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Immobilienmarkt gesamt:

Pandemie trifft Teilmarkte unterschiedlich
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2003 | 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010 | 2011 2012 1 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
@» 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
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
é 2014 116,9 4,7 116,4 50 114,6 3,8
8 2015 121,7 5,0 123,3 5,9 1170 2.1
-“E 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
Q32018 150,8 7.3 1563,7 7.4 142,0 6.8
o Q42018 1563,5 7.6 156,4 8,0 144,5 6,0
? Q12019 165,4 7.0 168,2 7,0 146,7 6,7
=4 Q2 2019 167,7 6,7 160,7 6,6 148,4 6.8
g Q3 2019 169,7 59 162,6 5,8 150,4 59
-§ Q4 2019 163,1 6,3 166,4 6,4 163,1 6,0
= Q12020 1651 6,3 168,5 6,5 154,7 54
Q2 2020 166,4 5,5 170,3 6,0 154,2 3.9
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Die Wohnimmobilienpreise stiegen im Vergleich zum zweiten Quartal 2019 um
6,0%. Der bisherige Verlauf der Pandemie beeinflusste die Preisentwicklung
somit noch nicht negativ, im Gegenteil: Vor dem Hintergrund, dass Wohnen zu
den Grundbedurfnissen gehort, verwundert es nicht, dass diese Assetklasse
bei in- und auslandischen Investoren weiterhin im Fokus steht. Zudem mangelt
es aufgrund der expansiven Geldpolitik weiterhin an Anlagealternativen, was
den Immobilienmarkt weiter stabilisiert und zu einem Preisanstieg fur Mehr-
familienhauser um 5,2% im Jahresvergleich gefuihrt hat. Im gleichen Zeitraum

legten die Neuvertragsmieten um 3,1% zu.

Auch die Preise fur selbst genutztes Wohneigentum zogen mit 6,8% im Ver-
gleich zum Vorjahr weiter an. Nach wie vor lag der Preisanstieg bei den Eigen-
heimen mit 7,2% Uber dem flur Eigentumswohnungen, welche im gleichen
Zeitraum um 5,6% zulegten. Auch hier wirkten sich der COVID-19-Effekt und
die damit verbundene Unsicherheit Uber die zukunftige Arbeits- und Einkom-

menssituation noch nicht negativ auf die Preisentwicklung aus.



Vdp INDEX Q2.2020

Selbst genutztes Wohneigentum: Negative Effekte bleiben aus
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2003 | 2004 ' 2005 @ 2006 | 2007 | 2008 @ 2009 ' 2010 | 2011 | 2012 ' 2013 | 2014 ' 2015 ' 2016 | 2017 @ 2018 = 2019 | 2020
@» 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 " 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 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 4,7 121,7 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
Q32018 143,8 8,1 142,8 8,7 147,8 6.1
o Q4 2018 145,3 7.7 1439 8,2 150,6 5,6
o
i Q12019 1469 7.2 145,8 7.4 151,56 6,0
=4 Q2 2019 1499 7.3 148,8 7,6 154,3 6,4
o
o Q32019 1525 6.0 151,4 6.0 156,9 6.1
>
5 Q42019  154,8 6,6 1539 6,9 158,3 5,1
j=
- Q1 2020 157,2 7.0 156,4 7,3 160,5 6,0
Q2 2020 160,2 6.8 1569.5 7,2 1629 5,6
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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 flir Mehrfamilienhauser
Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz
" 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 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
Q32018 163,8 6.8 133,8 4.4 81,7 -2,3
o Q4 2018 167.8 8,4 136,6 6,0 81.4 =27
o
" Q12019 169.8 6.9 137,7 52 81,1 -1.6
=4 Q2 2019 171.9 6.0 139.2 4,6 81,0 -1.3
o
N Q32019 1731 56 139.,7 4.4 80,7 -1.2
>
5 Q4 2019 178.2 6,2 141,8 3,8 79.6 -2,2
j=
- Q1 2020 180,1 6,1 143,2 39 79.5 -2,0
Q2 2020 180.8 52 143,5 3,1 79.4 -2,0
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Der befurchtete pandemiebedingte Preiseinbruch blieb auch in den Ballungsrau-
men zunachst einmal aus, auf den Top-/ Markten* stiegen die Preise bei Wohnim-

mobilien insgesamt im Vergleich zum Vorjahresquartal um 2,8%.

Bei selbst genutztem Wohneigentum insgesamt liegt die Steigerung bei 4,6%, die
Preise fur Einfamilienhduser und Eigentumswohnungen erhdhten sich im Vorjah-
resvergleich unisono um 4,6 bzw. 4,5%. Das starkste regionale Preiswachstum bei
selbst genutztem Wohneigentum fand mit 5,8% im Vergleich zum Vorjahresquartal
in Hamburg statt, in Frankfurt war die Preissteigerung mit 3,1% dagegen am ge-
ringsten. Es scheint, dass die in den letzten Jahren maf3gebliche starke Nachfrage
nach Wohnimmobilien bisher nicht signifikant gesunken ist und dass Immobilien-
kéufer und -verkaufer zumindest bisher nicht allzu stark von den Pandemieauswir-

kungen betroffen sind.

Die Preise fur Mehrfamilienhduser stiegen in den Top-7 Stadten im Vorjahresver-
gleich um 2,3%. Die sich abflachende Dynamik der Vorquartale setzt sich fort.
Auch hier war den Anstieg der Preise mit 3,6% in Hamburg am Stérksten, mit einem

Anstieg von 1,6% war Berlin das Schlusslicht in dieser Runde.

Bei den Mieten ist das Preiswachstum in einigen Stadten, bedingt durch Miet-
preisbremse und Berliner Mietendeckel, fast zum Erliegen gekommen. Die Neu-
vertragsmieten verteuerten sich im Vergleich zum Vorjahresquartal in Berlin und
Stuttgart nur noch um 0,9 bzw. 1,2%. Im Gesamtumfeld der Top-7 Stadte stiegen
die Neuvertragsmieten im Vorjahresvergleich um 1,6%. Die grofiten Mietpreis-
steigerungen wurden mit 2,7% im Vergleich zum Vorjahresquartal in KéIn und

Hamburg gemessen.

*Berlin, DUsseldorf, Frankfurt am Main, Hamburg, KéIn, Minchen, Stuttgart
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Selbst genutztes Wohneigentum — Top-7:
Nachfrage bisher nicht durch Pandemie getriibt
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Wohnen Gesamtmarkt @ Selbst genutztes Wohneigentum Gesamtmarkt

Wohnen TOP 7 Gesamt

FT
2020

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
Q32018 211,2 8,8 182,5 7,5
Q4 2018 214,0 7.2 184,1 5,5
Q12019 215,6 5,6 185,0 4,7
Q2 2019 2174 4,6 1869 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
Q2 2020 2234 2,8 195,4 4,6



Vdp INDEX Q2.2020

Mehrfamilienhauser — Top-7:
Mietpreiswachstum sinkt weiter
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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
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
Q32018 219,56 9.1 1569,5 4,8 72,6 -39
o Q4 2018 2227 7,6 161,2 4,7 72,4 -2,7
o
‘I Q12019 224,5 58 162,3 4,3 72,3 -1.4
= Q2 2019 226,3 4,7 163,2 3,6 72,1 =11
o
N Q32019 227,6 3,7 163.8 2,7 72,0 -0.9
>
S Q4 2019 228,8 2,7 164.,4 2,0 71,9 -0,7
j=
Q12020 230,56 2,6 165,4 1.9 71,8 -0,7
Q2 2020 231,6 2,3 1659 1.6 71,6 -0,7
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Der Markt fur Gewerbeimmobilien war hingegen erwartbar unmittelbarer von der
Pandemie betroffen. Durch den zeitweiligen Lockdown wechselten viele Buro-
beschaftigte ins Home-Office und zahlreiche Einzelhandler mussten ihre Laden
schliefien. Die Erwartung langerfristiger konjunktureller Folgen daraus verlangsamte
den Preisanstieg fur Gewerbeimmobilien auf 3,9% - verglichen mit dem Vorjahres-

quartal.

Zudem verstarkte sich der Unterschied in der Preisentwicklung zwischen den Teil-
markten Buro und Einzelhandel noch weiter. Wahrend sich Buroimmobilien im
Vergleich zum 2. Quartal 2019 um 6,3% verteuerten, sind hingegen die Preise fur

Einzelhandelsimmobilien im gleichen Zeitraum um 1,3% gefallen.

Erwartungsgemaf verringerte sich die Nachfrage nach Buroflachen im Zuge des
Lockdowns deutlich. Ob dieser Nachfragertckgang nur temporarer Natur ist oder
sich eine strukturelle Verschiebung, bspw. durch einen héheren Anteil von Home-
Office-Arbeitsplatzen, abzeichnet, wird die Zukunft zeigen. Da das Flachenangebot
vor Beginn des Lockdowns allerdings vielerorts zu gering fur die hohe Nachfrage
war, waren die bisherigen Auswirkungen begrenzt. In der Folge stiegen die Neuver-

tragsmieten far Buroflachen um 3,9% gegentber dem Vorjahr.

Bei gesunkenem Investmentvolumen bleiben die Renditen weitestgehend stabil
und Buroimmobilien sind fur Investoren weiterhin attraktiv. Der Liegenschaftszins-

satzindex verringerte sich im Jahresvergleich um 2,3%.

Anders sieht es im Einzelhandel aus, hier hat die Pandemie den schon vorher vor-
handenen Trend zum Onlinehandel weiter verstarkt. In Erwartung einer Fortsetzung
dieser Entwicklung gaben nicht nur die Preise um 1,3%, sondern auch die Neuver-

tragsmieten fur Einzelhandelsflachen im Jahresvergleich um 1,8% nach.
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Biiro- und Verwaltungsgebaude:

Home-Office driickt die Nachfrage
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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
Q32018 159,56 9.6 122.8 6,1 77,0 -3,1
Q42018 1637 9.7 1254 6,4 76,6 -3,0
Q12019 167.6 10,2 1274 7.0 76,0 =29
Q2 2019 170,5 10,5 129.2 6,7 75,8 =34
Q32019 173,56 8.8 131,2 6.8 75,6 -1.8
Q4 2019 178,3 8,9 1331 6,2 74,6 -2,5
Q12020 181,7 8,4 134,4 55 74,0 -2,7
Q2 2020 181,2 6,3 134,2 3,9 74,1 -2,3



Vdp INDEX Q2.2020

Einzelhandel: Pandemie verstarkt den Strukturwandel
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2003 | 2004 | 2005 = 2006 | 2007 ' 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 ' 2013 | 2014 | 2015 ' 2016 ' 2017 | 2018 ' 2019 | 2020
@» 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
Q32018 115,6 1.4 106,3 -0.4 91,9 -1.8
o Q4 2018 115,6 =12 106,7 -0,8 92,3 0.4
o
" Q12019 115,5 -0,2 106,6 -0.2 92,3 0,0
=4 Q2 2019 115,4 -0,6 106.4 -0,4 92,2 0,2
o
o Q32019 1157 0.1 106,6 0.3 92,1 0.2
>
3 Q42019 1153 -0,2 105,7 -09 91,7 -0,7
j=
- Q1 2020 114,2 -1.1 104,7 -1.8 91,7 -0,7
Q2 2020 1139 =1,8 104,5 -1.8 91.8 -0,5
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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 gewahrten Darlehen. Der Anteil der Buroimmobilien 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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