Gesamt

Immobilienpreise
bestatigen Aufwartstrend 2025



vdp-Immobilienpreisindex

vdpResearch veroffentlicht regelmifdig transaktionsbasierte
Miet- und Preisindizes zur Entwicklung der Immobilienmarkte
in Deutschland. Jedes Quartal werden fiinfzehn Teilindizes
erarbeitet, die die wichtigsten Segmente des deutschen
Immobilienmarktes abbilden.

Grundlage bilden die von iiber 700 Kreditinstituten der
deutschen Finanzwirtschaft eingelieferten Transaktionsdaten
(tatsdchlich realisierte Kaufpreise und Mieten) zu ihrem
Immobilienfinanzierungsgeschaft.

Damit werden zeitnah verlassliche Marktinformationen
bereitgestellt.

v




Uberblick

Gesamtmarkt

Am deutschen Immobilienmarkt hielt die Erholung im vierten
Quartal 2025 an. Der vdp-Immobilienpreisindex stieg um 4,0 %
gegenUber dem Vorjahresquartal auf 185,6 Punkte. Gegenulber
dem dritten Quartal 2025 betrug das Plus 1,0 %.

Die Preise von Wohnimmobilien erhéhten sich im Jahresvergleich
um 4,2 %. Gegenuber dem Vorquartal legte der Index um 1,0 % zu.
Dabei wiesen die Kapitalwerte von Mehrfamilienhausern mit +5,3 %
erneut eine hdhere Wachstumsrate auf als die Preise fur selbst
genutztes Wohneigentum (+3,0 %). Die Neuvertragsmieten im Wohn-
segment stiegen um 3,56 %, wahrend die Renditen, gemessen am
vdp-Index fur Liegenschaftszinsen, um 1,7 % zurickgingen, da die
Entwicklung der Mieten nicht mit dem Preisanstieg bei Mehrfamilien-
hausern Schritt halten konnte.

Noch etwas stéarker als im gesamten Bundesgebiet verteuerten
sich Wohnobjekte in den sieben gréofiten Staddten Deutschlands:
Der vdp Top 7-Index Wohnen stieg im vierten Quartal 2025 um
4,7 % im Vorjahresvergleich und um 1,0 % im Quartalsvergleich.

Die Neuvertragsmieten entwickelten sich in Berlin, Disseldorf,
Frankfurt am Main, Hamburg, KéIn, Minchen und Stuttgart mit
durchschnittlich +3,5% gegentber dem Vorjahresquartal ebenfalls
weiter aufwarts. Insgesamt unterstreichen die Zahlen die anhaltende
Anspannung auf den Wohnungsmarkten der grofien Stadte.
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+4,0

Prozent

Preisveranderung
im deutschen
Immobilienmarkt
Q4 2025 zu
Q42024

+4,2

Prozent

Preisveranderung
fiir Wohnimmobilien
Q42025 zu
Q42024



+3,5

Prozent

Preisveranderung
fiir Gewerbeimmobilien
Q42025 zu
Q42024
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Q4 2025

Auch die Preise der von Kreditinstituten finanzierten Gewerbe-
immobilien verteuerten sich im vierten Quartal 2025 weiter:

Auf Jahressicht stiegen die Preise um 3,5 %, auf Quartalssicht um
0,9 %. Dabei verzeichneten Blros mit +3,9 % erneut starkere
Zuwachse als Einzelhandelsobjekte (+2,3 %). Die Neuvertragsmieten
erhoéhten sich bei Baroimmobilien um 3,3 % und bei Einzelhandels-
immobilien um 1,8 %, wahrend die Renditen in beiden Segmenten

leicht ricklaufig blieben.

Preisentwicklung

Jahresvergleich Quartalsvergleich
Q42025 zu Q4 2024 Q4 2025 zu Q3 2025

Wohnimmobilien/
Gewerbeimmobilien gesamt

Wohnimmobilien in Deutschland

Wohnimmobilien in Top 7-Stadten

Gewerbeimmobilien gesamt
BUroimmobilien

Einzelhandelsimmobilien

+4,7% +1,0%
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Gesamtmarkt

Immobilienpreise
bestatigen Aufwartstrend im Jahr 2025

Wohn-/Gewerbeimmobilien N
vdp-Immobilienpreisindex:

Index: 2010 = 100; Verénderung zum Vorjahresquartal in % Gesamt Wohnen Gewerbe

B ||N | IH“ | .III\

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 25 ‘24 '25 23 24’25 23 24 °25

Wohnen

Verénderung in % Verénderung in % Verénderung in %

Index gegeniiber Index gegeniiber Index gegeniiber

Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal
Q1 2024 174,7 -5,3 Q1 2024 1895 -4,3 Q1 2024 128,6 -9,6
Q2 2024 175,5 -3,8 Q22024 190,56 -2,9 Q22024 129.1 -7,4
Q32024 1773 -1,0 Q32024 192,6 -0,2 Q32024 130,0 -4,7
Q4 2024 178,4 1,8 Q4 2024 1939 2,1 Q4 2024 130,4 0,5
Q1 2025 180,5 3,3 Q1 2025 196,3 3,6 Q1 2025 131,6 2,3
Q22025 182,4 3,9 Q2 2025 1984 4,1 Q2 2025 1329 2,9
Q32025 1837 3,6 Q32025 1999 3,8 Q32025 133,6 2,8
Q4 2025 185,6 4,0 Q42025 202,0 4,2 Q4 2025 1349 3,5

05



(6| o8 INDEX

Q4 2025

Wohnungsmarkt

Selbst genutztes Wohneigentum:
Verteuerung halt an

Selbst genutztes Wohneigentum vdp-Preisindex:

Index: 2010 = 100; Verénderung zum Vorjahresquartal in % Selbst genutztes Wohneigentum Ein- und Zweifamilienhaduser Eigentumswohnungen

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 23 24 °25 23 24 '25 '23 24’25

+3,0 % +3,1%

Selbst genutztes Ein- und Eigentums-
Wohneigentum Zweifamilien- wohnungen
hauser

Verénderung in % Verénderung in % Verédnderung in %

Index gegeniiber Index gegeniiber Index gegeniiber

Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal
Q12024 184,2 -3,9 Q12024 184,2 -3,7 Q12024 184,2 -4,6
Q2 2024 185,0 -3,0 Q22024 1849 -2,8 Q22024 185,5 -3,9
Q32024 186,6 -0,6 Q32024 186,4 -0,5 Q32024 187.3 -1,0
Q4 2024 1871 1,2 Q42024 186,8 1,2 Q4 2024 188,4 1,3
Q1 2025 188,4 2,3 Q1 2025 188,0 2,1 Q1 2025 190,3 3,3
Q2 2025 1899 2,6 Q22025 1894 2,5 Q2 2025 191,7 3,4
Q32025 191,1 2,4 Q32025 190,7 2,3 Q32025 1925 2,8
Q4 2025 192,6 3,0 Q4 2025 192,2 2,9 Q4 2025 194.2 3,1
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Wohnungsmarkt

Mehrfamilienhauser:
Mietplus halt nicht mit Preisanstieg mit

Mehrfamilienhauser I
Mehrfamilienhauser:

Index: 2010 = 100; Verénderung zum Vorjahresquartal in % vdp-Kapitalwertindex vdp-Mietindex vdp-Liegenschaftszinssatzindex

i,

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 23 ‘24 '25 23 24 °25 23 24 °25

+5,3 % +3,5% -1,7%

Kapitalwert Neuvertrags- Liegenschafts-
mieten zinssatz

Verénderung in % Verénderung in % Verénderung in %

Index gegeniiber Index gegeniiber Index gegeniiber

Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal
Q12024 195,1 -4,7 Q12024 172,2 5,6 Q12024 88,3 10,8
Q2 2024 196,1 -2,8 Q2 2024 174,6 6,1 Q22024 89,0 9,2
Q32024 198,8 0,2 Q32024 175,8 5,6 Q32024 88,4 53
Q4 2024 2009 2,9 Q4 2024 1775 4,6 Q4 2024 88,3 1,6
Q1 2025 204,3 4,8 Q1 2025 179.5 4,3 Q1 2025 879 -0,4
Q2 2025 207,1 5,6 Q2 2025 180,8 3,5 Q22025 87,3 -1,9
Q32025 2090 5,2 Q32025 182,3 3,7 Q32025 87,2 -1,4
Q4 2025 2116 5,3 Q4 2025 1837 3,5 Q4 2025 86,8 -1,7
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Wohnungsmarkt - Top 7-Markte

Selbst genutztes Wohneigentum:
Weiterer Preisanstieg

Selbst genutztes Wohneigentum

Wohnen: Top7
Index: 2010 = 100; Verénderung zum Vorjahresquartal in % Selbst genutztes Wohneigentum: Top 7

120 [ ‘ (R A R "‘r"["'r"v"r"{"\ | R A \"I"'r"r'"r"r"r"r"’r“y"r"r"'r'" 10,0 " """" ( """" ‘
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 23 24 2623 24 25

Wohnen Top 7 Selbst genutztes
Gesamt Wohneigentum
Top 7

Verénderung in % Verénderung in %

Index gegeniiber Index gegeniiber

Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal
Q12024 245,0 -4,3 Q1 2024 216,4 -3,2
Q2 2024 246,7 -2,5 Q2 2024 2177 -2,3
Q32024 2494 -0,1 Q32024 2198 0,0
Q4 2024 2518 2,3 Q4 2024 221,0 1,7
Q1 2025 256,4 4,6 Q12025 2229 3,0
Q2 2025 260,3 5,5 Q22025 2257 3,7
Q32025 261,0 4,6 Q32025 226,8 3,2
Q4 2025 263,6 4,7 Q4 2025 2281 3,2

Alle Einzelwerte zu Top 7 finden Sie auf www.vdpresearch.de
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Wohnungsmarkt - Top 7-Markte

Mehrfamilienhauser:
Preise ziehen spiirbar an

Mehrfamilienhauser Kapitalwert: Top 7
Neuvertragsmieten: Top 7
Index: 2010 = 100; Verénderung zum Vorjahresquartal in % Liegenschaftszinssatz Mehrfamilienhauser: Top 7

60 ‘"r"r"r'T'r"r"r"["r"r"r"["r"r"r'T'r"r"r"["r"r"r" "r"r"r"["r"r"r'T'r"r"r"["r"r"r"["r"r"r"{"r"r"r"\ —10,0[ """" 1 """""" [ """" T """""""" ‘ """" ( """" ‘

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 23 24 25 '23 24 °25 23 24 25

+5,1% +3,5% -1,4 %

Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschafts-
Top 7 Top 7 zinssatz
Top 7

Verénderung in % Verénderung in % Verénderung in %

Index gegeniiber Index gegeniiber Index gegeniiber

Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal
Q12024 253,2 -4,5 Q1 2024 197,7 4,5 Q1 2024 78,1 9,4
Q2 2024 2549 -2,6 Q2 2024 200,2 5,5 Q22024 78,5 8,3
Q32024 2579 -0,1 Q32024 201,2 4,6 Q32024 78,0 4,7
Q42024 260,6 2,5 Q4 2024 203,0 3,9 Q4 2024 779 1,4
Q12025 2659 5,0 Q12025 206,5 4,4 Q12025 776 -0,6
Q22025 270,2 6,0 Q22025 208,7 4,3 Q2 2025 773 -1,6
Q32025 270,7 5,0 Q32025 208,8 3,8 Q32025 771 -1,1
Q42025 2737 51 Q4 2025 2101 3,5 Q4 2025 76,8 -1,4

Alle Einzelwerte zu Top 7 finden Sie auf www.vdpresearch.de
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Gewerblicher Immobilienmarkt

Plus 3,9 %:
Biliros zeigen deutlichen Preisanstieg

Biiro- und Verwaltungsgebaude Biiroimmobilien:

Index: 2010 = 100; Veranderung zum Vorjahresquartal in % vdp-Kapitalwertindex vdp-Mietindex vdp-Liegenschaftszinssatzindex

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 23 24 °25 23 24 '25 '23 24’25

+3,9 % -0,6 %

Kapitalwert Neuvertrags- Liegenschafts-
mieten zinssatz

Verénderung in % Verénderung in % Verédnderung in %

Index gegeniiber Index gegeniiber Index gegeniiber

Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal
Q1 2024 155,56 -9,9 Q1 2024 145,4 2,9 Q1 2024 93,5 14,2
Q2 2024 1559 -19 Q2 2024 146,1 2,1 Q22024 93,7 10,9
Q32024 157.2 -4,8 Q32024 147,3 1,8 Q32024 93,7 6,9
Q4 2024 1567,6 0,7 Q4 2024 148,3 2,7 Q4 2024 94,1 2,0
Q1 2025 159,3 2,4 Q1 2025 1499 3,1 Q1 2025 94,1 0,6
Q22025 161,0 3,3 Q2 2025 151,3 3,5 Q22025 93,9 0,3
Q32025 162,0 3,0 Q32025 152,1 3,2 Q32025 939 0,2
Q4 2025 1637 3,9 Q4 2025 1532 3,3 Q4 2025 93,6 -0,6
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Gewerblicher Immobilienmarkt

Auch Einzelhandelsimmobilienpreise
erholen sich weiter

Einzelhandelsimmobilien

Einzelhandelsimmobilien:
Index: 2010 = 100; Verénderung zum Vorjahresquartal in % vdp-Kapitalwertindex vdp-Mietindex vdp-Liegenschaftszinssatzindex

105 feopffomeetnenneenn s .
T 1

100

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 23 24 '25 23 24 '25 23 24 °25

+2,3 % -0,5%

Kapitalwert Neuvertrags- Liegenschafts-
mieten zinssatz

Verénderung in % Verénderung in % Verénderung in %

Index gegeniiber Index gegeniiber Index gegeniiber

Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal Quartal 2010 =100 Vorjahresquartal
Q1 2024 88,3 -8,9 Q1 2024 100,0 3,3 Q1 2024 113,3 13,4
Q2 2024 88,9 -5,9 Q2 2024 100,7 3,1 Q22024 113,3 9,6
Q32024 891 -4,5 Q32024 101,3 3,3 Q32024 113,6 8,1
Q4 2024 89,5 -0,2 Q4 2024 101,9 3,0 Q42024 1139 3,2
Q1 2025 90,1 2,0 Q1 2025 102,3 2,3 Q1 2025 113,6 0,3
Q2 2025 90,6 2,0 Q22025 102,8 2,1 Q2 2025 1135 0,2
Q32025 91,0 2,2 Q32025 103,2 19 Q32025 1134 -0,2
Q4 2025 91,6 2,3 Q4 2025 103,8 1,8 Q4 2025 113,4 -0,5
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Immobilienmarkt gesamt
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Gesamtmarkt
Index: 2010 = 100

O N C

Veranderung Veranderung Veranderung

in% in% in%

gegeniiber gegeniiber gegeniiber

Jahr Index Vorjahr Jahr Index Vorjahr Jahr Index Vorjahr
2016 1295 6,4 2016 1314 6,5 2016 1237 5,8
2017 138,3 6,8 2017 140,5 6,9 2017 131,8 6,5
2018 149,4 8,0 2018 152,2 8,3 2018 140,7 6,8
2019 159,0 6,4 2019 162,0 6,5 2019 1497 6,4
2020 168,4 59 2020 173,0 6,8 2020 154,3 3,1
2021 1816 7,8 2021 190,8 10,3 2021 15631 -0,8
2022 1918 5,6 2022 2045 7,2 2022 1562,6 -0,4
2023 180,3 -6,0 2023 194,3 -5,0 2023 136,9 -10,2
2024 176,56 -2,1 2024 191,6 -1,4 2024 1295 -5,4
2025 1831 3,7 2025 1991 3,9 2025 1332 2,9
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Wohnungsmarkt

Selbst genutztes Wohneigentum

Index: 2010 =100

Selbst genutztes Wohneigentum

Ein- und Zweifamilienhauser
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Q4 2025

Eigentumswohnungen

Verénderung Verénderung Veranderung

in% in % in %

gegeniiber gegeniiber gegeniiber

Jahr Index Vorjahr Jahr Index Vorjahr Jahr Index Vorjahr
2016 124,2 6,0 2016 122,8 5,8 2016 129,6 6,5
2017 131,4 5,8 2017 129,6 5,5 2017 138,5 6,8
2018 1415 7,7 2018 140,2 8,2 2018 146,6 5,8
2019 151,0 6,8 2019 150,0 7,0 2019 155,2 59
2020 162,2 7,4 2020 161,4 7,6 2020 165,6 6,7
2021 180,6 11,3 2021 1795 11,2 2021 185,0 11,7
2022 196,8 9,0 2022 196,0 9.2 2022 200,3 8,3
2023 188,8 -4,1 2023 188,3 -39 2023 190,4 -4,9
2024 185,7 -1,6 2024 185,6 -1,5 2024 186,4 -2,1
2025 190,56 2,6 2025 190,1 2,4 2025 192,2 3,1

Mehrfamilienhauser

Index: 2010 =100

Veranderung Veranderung Veranderung

in% in% in%

gegeniiber gegeniiber gegeniiber

Jahr Index Vorjahr Jahr Index Vorjahr Jahr Index Vorjahr
2016 138,7 71 2016 1237 4,0 2016 89.1 -2,9
2017 149,7 79 2017 1277 3,2 2017 85,3 -4,3
2018 163,2 9,0 2018 133,6 4,6 2018 819 -4,0
2019 173,2 6,2 2019 1396 4,5 2019 80,6 -1,6
2020 184,0 6,2 2020 144,3 3,3 2020 78,4 -2,7
2021 201,3 9,4 2021 1489 3,2 2021 74,0 -5,7
2022 2123 5,5 2022 156,1 4,9 2022 73,6 -0,6
2023 200,0 -5,8 2023 1659 6,3 2023 83,0 12,9
2024 197,7 -1,2 2024 175,0 5,5 2024 88,6 6,6
2025 208,0 5,2 2025 1816 3,7 2025 873 -1,4




10-Jahres-Ubersicht

Wohnungsmarkt

Selbst genutztes Wohneigentum

Index: 2010 =100

Wohnen Top 7 Gesamt Selbst genutztes Wohneigentum Top 7

Verénderung Verénderung

in% in%

gegeniiber gegeniiber

Jahr Index Vorjahr Jahr Index Vorjahr
2016 1676 11,7 2016 150,0 9,7
2017 190,56 13,7 2017 167,3 11,5
2018 2093 9.9 2018 180,7 8,0
2019 218,0 4,2 2019 1878 3,9
2020 2257 3,5 2020 1970 4,9
2021 244,3 8,2 2021 216,3 9,8
2022 262,6 7,5 2022 233,3 79
2023 2512 -4,3 2023 2209 -5,3
2024 248,2 -1,2 2024 2187 -1,0
2025 260,3 4,9 2025 2259 3,3

Mehrfamilienhauser

Index: 2010 =100

Kapitalwert Top 7

Neuvertragsmieten Top 7

Liegenschaftszinssatz Top 7

INDEX

Q4 2025

Alle Einzelwerte
zu Top 7
finden Sie auf

www.vdpresearch.de

Veranderung Veranderung Veranderung

in% in% in%

gegeniiber gegeniiber gegeniiber

Jahr Index Vorjahr Jahr Index Vorjahr Jahr Index Vorjahr
2016 172,6 12,3 2016 142,0 6,9 2016 82,3 -4,8
2017 1971 14,2 2017 150,7 6,1 2017 76,5 -71
2018 2176 10,4 2018 158,4 51 2018 72,8 -4,8
2019 2268 4,2 2019 163,4 3,1 2019 72,1 -1,0
2020 234,1 3,2 2020 166,3 1,8 2020 71,0 -1,4
2021 2562,3 7,8 2021 1709 2,8 2021 67,8 -4,6
2022 2709 7,4 2022 180,3 5,5 2022 66,6 -1,8
2023 2697 -4,1 2023 191,7 6,3 2023 73,8 10,9
2024 256,6 -1,2 2024 200,56 4,6 2024 78,1 5,8
2025 270,1 5,3 2025 208,5 4,0 2025 772 -1,2
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Gewerblicher Immobilienmarkt

Biiro- und Verwaltungsgebaude

Index: 2010 =100

Verénderung Verénderung Veranderung

in% in % in %

gegeniiber gegeniiber gegeniiber

Jahr Index Vorjahr Jahr Index Vorjahr Jahr Index Vorjahr
2016 132,4 7,7 2016 112,1 3,2 2016 84,7 -4,2
2017 143,6 8,4 2017 115,7 3,2 2017 80,6 -4,9
2018 157.4 9,6 2018 1221 5,5 2018 77,6 -3,7
2019 172,65 9,6 2019 130,2 6,7 2019 75,5 -2,7
2020 1815 5,2 2020 134,2 3,1 2020 74,0 -2,1
2021 181,8 0,2 2021 1333 -0,7 2021 73,3 -0,8
2022 184,8 1,7 2022 138,2 3,7 2022 74,8 2,0
2023 1659 -10,3 2023 143,4 3,7 2023 86,6 15,7
2024 166,6 -5,6 2024 146,8 2,4 2024 93,7 8,3
2025 161,5 3,1 2025 151,6 3,3 2025 939 0,1

Einzelhandelsimmobilien
Index: 2010 = 100

Veranderung Veranderung Veranderung

in% in% in%

gegeniiber gegeniiber gegeniiber

Jahr Index Vorjahr Jahr Index Vorjahr Jahr Index Vorjahr
2016 1106 2,5 2016 105,0 0,7 2016 94,9 -1,7
2017 1139 2,9 2017 106,4 1,3 2017 93,4 -1,6
2018 116,8 1,7 2018 106,7 0,3 2018 92,1 -1,3
2019 115,5 -0,2 2019 106,3 -0,3 2019 921 -0,1
2020 113,6 -1,7 2020 104,5 -1,8 2020 92,0 -0,1
2021 1100 -3,1 2021 102,7 -1,7 2021 93,3 1,5
2022 104,1 -5,4 2022 99,6 -3,0 2022 95,7 2,6
2023 93,6 -10,2 2023 979 -1,7 2023 104,7 9,4
2024 889 -4,9 2024 101,0 3,2 2024 1135 8,4
2025 90,8 2,1 2025 103,0 2,0 2025 1135 -0,1

15



Appendix
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 geflihrt und bietet zu transagierten
Immobilien statistisch auswertbare Informationen. Die Daten-
erfassung 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:innen oder
besonders geschulte Bankmitarbeiter:innen in Form eines
Objektgutachtens innerhalb des Instituts. Dieses Gutachten
umfasst neben dem Kaufpreis und dem Kaufpreisdatum

Variablen aus der vdp-Transaktionsdatenbank

AY6] 08 INDEX

Q42025

Informationen zur Makro- und Mikrolage der Immobilie, zu
ihrem Alter und ihrer Ausstattung sowie zu anderen preis-
beeinflussenden Variablen. Bei bestimmten Objektarten wer-
den auch Angaben zu Mietvertragen und Mietvertragsdatum
erhoben. Die Angaben fir die Ableitung des Markt- bzw.
Beleihungswertes werden zum Teil den eingereichten Unter-
lagen entnommen und zum Teil von den Gutachter:innen
nach kodifizierten Verfahren ermittelt. Die nachstehende
Tabelle gibt einen Uberblick (iber die im Rahmen der Spezifi-
kation der einzelnen Indizes fir die verschiedenen Markt-
segmente am haufigsten verwendeten Variablen.

Sehr gut — gut — durchschnittlich — masig — schlecht — katastrophal

Sehr gut — gut — durchschnittlich — maBig — schlecht — katastrophal
Sehr gut — gut — durchschnittlich — maBig — schlecht — katastrophal
Sehr gut — gut — durchschnittlich — méaBig — schlecht — katastrophal

Unterteilung eines Marktsegments in Subsegmente

Variable Skalierung Anderungen

Makrolage Nominal Landkreis oder kreisfreie Stadt in Deutschland
Mikrolage Ordinal

Wohn-/Nutzflache Metrisch Wohn- oder Nutzflache
Grundstlcksflache Metrisch Grundstlcksflache des Objekts in m?
Baujahr Metrisch Baujahr des Objekts

Ausstattung Ordinal

Zustand Ordinal

Verwertbarkeit Ordinal

Co-Objektart Nominal

Kaufpreis Metrisch Kaufpreis des Objekts in Euro

Miete Metrisch

Vertragsmiete des Objekts in Euro pro m?

Die inhaltlichen Definitionen der einzelnen Variablen sind
mit den Instituten durch die Vertragsbeziehung abgestimmt.
Darliber hinaus unterliegt die Immobilienbewertung in
Deutschland strengen Regularien, die dazu flihren, dass die
Bewertungsprozesse der einzelnen Institute insbesondere
Uber die Verordnung tber die Grundséatze fur die Ermittiung
der Verkehrswerte von Grundstticken (ImmoWertV) sowie die

Beleihungswertermittiungsverordnung (BelWertV) weitest-
gehend homogenisiert sind. Durch die einheitliche Erfassung
der Kaufpreise sowie der wesentlichen preisbeeinflussen-
den Eigenschaften der einzelnen Immobilien und die Uber-
tragung in eine einheitliche Datenbankstruktur ist es mdglich,
die Daten mit Hilfe aufwendiger statistischer Verfahren zu
analysieren.



Berechnung

Aufgrund der ausgepragten Heterogenitét von Immobilien
mussen, um die reine Preisdnderung messen zu kdnnen, die
unterschiedlichen Qualitadten der beobachteten Immobilien
bei der Preismessung bertcksichtigt werden. Hierzu existieren
verschiedene Verfahren, welche die Qualitatsunterschiede
der einzelnen Immobilien explizit bericksichtigen, um so die
reine Preisdnderung zu messen.

Alle vdp-Immobilienpreisindizes werden unter Verwendung
sogenannter hedonischer Modelle ermittelt. Das hedonische
Modell basiert auf der Idee, dass sich heterogene Giter Gber
ihre Eigenschaften beschreiben lassen. Mit anderen Worten,
ein Gut lasst sich als Menge seiner Charakteristika darstellen.
In Bezug auf Immobilien bedeutet dies, dass diese Menge von
Eigenschaften z. B. Angaben Uber die physischen Charakte-
ristika wie Grundstucksflache, Wohnflédche, Baujahr oder An-
gaben Uber die Lage des Objektes enthalten kdnnen. Jede
dieser genannten Eigenschaften besitzt, fir sich gesehen,
einen Einfluss auf den Preis der Immobilie, es existiert aber
kein Markt fur diese einzelnen Eigenschaften, sodass sie sich
nicht separat verkaufen lassen und daher eine unabhéangige
Beobachtung nicht moglich 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 werden multivariate Regressionsmodelle
verwendet, mit deren Hilfe sich die marginalen Beitrage der
Eigenschaften statistisch schatzen lassen. Es wird die Annahme
getroffen, dass das Modell alle relevanten Eigenschaften er-
fasst und die Abweichungen rein zufallig auftreten und keine
systematischen Strukturen aufweisen.
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Gewichtung

Der Gesamtindex ist das gewogene arithmetische Mittel aus
den Preisindizes fir Wohn- sowie Gewerbeimmobilien. Die
verwendeten Gewichte entsprechen den Anteilen von Wohn-
bzw. Gewerbeimmobilien am Geldumsatz auf dem deutschen
Immobilienmarkt, gemessen auf der Basis der Angaben der
Gutachterausschusse. Sie betragen 75,6 % bzw. 24,4 % ge-
messen als Durchschnittswert der Jahre 2007 bis 2012. Der
Preisindex fir Wohnimmobilien ist das gewogene arithmetische
Mittel aus dem Preisindex fir selbst genutztes Wohneigentum
und dem Kapitalwertindex fir Mehrfamilienh&user. Die ver-
wendeten Gewichte entsprechen dem Anteil der privaten
Haushalte in Deutschland, die Gber selbst genutztes Eigentum
verfugen. Flr das Jahr 2011 betrug dieser Anteil 50,7 %. Ent-
sprechend 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 Haus-
halte berechnet, die in ihren eigenen Eigenheimen oder Eigen-
tumswohnungen leben. Diese Anteile betrugen in 201179,7 %
fur Eigenheime und dementsprechend 20,3 % fur Eigentums-
wohnungen.

Fur den Preisindex fir Gewerbeimmobilien entsprechen die
Gewichte fur den Kapitalwertindex Biroimmobilien sowie den
Kapitalwertindex fir Einzelhandelsimmobilien den Anteilen
an den Bestanden der von den Pfandbriefbanken gewahrten
Darlehen. Der Anteil der Blroimmobilien betragt 60 % und
der Anteil fur Einzelhandelsimmobilien 40 %.

Top 7-Wohnimmobilien

Die Berechnung der Top 7-Indizes Wohnen erfolgt analog zu
der Berechnung der gesamtdeutschen vdp-Immobilienpreis-
indizes. Die Indizes werden separat fir die Stadte auf Basis
der Transaktionsdatenbank geschéatzt. Im Anschluss werden
die sieben Einzelindizes des entsprechenden Marktsegments
dann zu einem Top 7-Index geméaB den Anteilen aggregiert.
Néhere Informationen finden sich auf der Website der
vdpResearch.



Basisjahr

Das Basisjahr der Indizes ist das Jahr 2010.

Veroffentlichung

Alle vdp-Immobilienpreisindizes werden quartalsweise ver-
offentlicht. Die Ergebnisse der Indizes fir das 1. Quartal eines
Jahres werden am 10. Mai desselben Jahres verdffentlicht
(6 Wochen nach Ende des Beobachtungsquartals).

Die weiteren Vero&ffentlichungstermine sind:

— 10. August, 2. Quartal

— 10. November, 3. Quartal

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

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

Die dazugehorigen Pressemitteilungen in deutscher und
englischer Sprache werden auf den Websites des Verbands
deutscher Pfandbriefbanken e. V. (vdp) www.pfandbrief.de

sowie der vdpResearch GmbH www.vdpresearch.de ver-
offentlicht.
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Haftungsausschluss

Die in dieser Publikation enthaltenen Daten und Informationen
beruhen auf der Transaktionsdatenbank, die wir fir zu-
verlassig halten. Eine Garantie fir die Richtigkeit oder Voll-
sténdigkeit der Angaben kénnen wir nicht ibernehmen. Alle
Meinungsédufierungen geben die aktuelle Einschatzung der
vdpResearch GmbH wieder. Fir den Inhalt dieser Meinungs-
auBerungen und Prognosen kann keine Gewahr lbernommen
werden. Insbesondere kann keine Haftung fir zukiinftige
wirtschaftliche und technische Entwicklungen tbernommen
werden. Die in dieser Publikation enthaltenen Daten und
Informationen kénnen sich in der Zukunft ohne vorherige An-
kiindigung &ndern.

Copyright

Der Inhalt, insbesondere die enthaltenen Informationen,
Daten, Texte und Kartenmaterial, unterliegt dem Urheber-
schutz. Eine Vervielfaltigung bedarf der vorherigen Zustim-
mung der vdpResearch GmbH.
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Verantwortlich | Herausgeber

Verband deutscher Pfandbriefbanken e. V. (vdp)
Georgenstrafie 21, 10117 Berlin
www.pfandbrief.de

Die im Verband deutscher Pfandbriefbanken zusammen-
geschlossenen Mitgliedsinstitute sind seit Jahren Marktfihrer
fur gewerbliche Immobilienfinanzierung in Deutschland und
haben auch bei der Finanzierung von Wohnimmobilien beacht-
liche Marktanteile. Als Représentant seiner Mitgliedsinstitute
nimmt der vdp die Interessen der Pfandbriefbanken gegen-
Uber nationalen und européischen Entscheidungsgremien
sowie gegenlber einer breiteren Fachoffentlichkeit wahr.

Das Know-how des vdp ist auf die spezifischen Anforderungen
der Pfandbriefemittenten - den Pfandbrief und das deckungs-
féhige Kreditgeschéft - zugeschnitten. Der vdp betreut seine
Mitgliedsinstitute zudem in regulatorischen Fragestellungen
und vertritt diese gegenuber den nationalen Aufsichtsbe-
horden. 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
darUber hinaus Geschéftsldsungen, die das besondere Kredit-
und Emissionsgeschéaft der Pfandbriefbanken unterstitzen.

lhre Ansprechpartner

Andreas Kunert
vdpResearch

Mitglied der Geschéftsleitung
Leiter Immobilienmarktforschung
Tel.: +49 (0)30 20 62 29-17
kunert@vdpResearch.de
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Wissenschaftliche Bearbeitung

vdpResearch GmbH
Georgenstraf3e 22, 10117 Berlin
www.vdpresearch.de

Die vdpResearch GmbH ist eine Tochter des Verbands
deutscher Pfandbriefbanken (vdp). Sie beschaftigt sich aus
kreditwirtschaftlicher Sicht intensiv mit der Erfassung, Analyse
und Prognose von Immobilienpreisen. Unter anderem misst
und prognostiziert sie die Entwicklung der Mieten und Preise
fur wohnungswirtschaftliche und gewerbliche Immobilien in
unterschiedlicher regionaler Tiefe.

Fir die Messung der Miet- und Preisentwicklung greift
vdpResearch auf eine einzigartige Transaktionsdatenbank
zurtick. Diese Datenbank wird zugleich fir die Bereitstellung
von objektbezogenen Vergleichspreisen, Vergleichsmieten
und anderen Bewertungsparametern herangezogen. Dabei
sind die Parameter ein wesentlicher Bestandteil von eigens
entwickelten Softwareldsungen zur Bewertung von Standard-
und Individualimmobilien, welche den Regularien zur Markt-
und Beleihungswertermittlung vollumféanglich gentigen.

Leistungen der vdpResearch sind heute in vielen Kredit-
instituten wesentlicher Baustein fur die Bewertung und Ein-
schatzung von Objekt- bzw. Marktpreisrisiken. Die von ihr
far den Verband deutscher Pfandbriefbanken ermittelten
bundesweiten Immobilienpreisindizes richten sich an die
interessierte Offentlichkeit; sie vermitteln einen Uberblick tiber

die allgemeine Preisentwicklung auf den Immobilienmarkten
in Deutschland.

Dr. Felix Richter
vdpResearch

Senior Consultant
Tel.: +49 (0)30 20 62 29-278
richter@vdpResearch.de
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