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Der Immobilienpreisindex des vdp

Zum Jahresende hin weiterhin 
hohe Dynamik am Markt
Veränderung gegenüber dem Vorjahresquartal

Immobilienmarkt gesamt: + 7,6 %

Wohnen: + 8,0 %
Selbst genutztes Wohneigentum: + 7,7 %
Mehrfamilienhäuser: + 8,4 %

Wohnen TOP-7: +7,2 %
TOP-7 Selbst genutztes Wohneigentum: + 5,5 %
TOP-7 Mehrfamilienhäuser: + 7,6 %

Gewerbe: + 6,0 %
Büroimmobilien: + 9,7 %
Einzelhandelsimmobilien: -1,2 %
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Zum Jahresende hin weiterhin hohe Dynamik am Markt.

Gesamtmarkt
Das abgelaufene Jahr endete mit einem 
weiteren Preisanstieg für deutsche 
Immobilien. Der vdp-Immobilienpreis-
index legte im vierten Quartal 2018 um 
7,6 % im Vergleich zum Vorjahresquar-
tal zu. Die spannende Frage ist, wie lan-
ge dieser nun mittlerweile neunjährige 
Anstieg der Preise noch anhalten wird 
und ob er abrupt endet oder langsam 
ausläuft. Nimmt man die Entwicklung 
der vergangenen Quartale als Maßstab, 
so scheint aktuell eher letzteres der 
Fall zu sein.
	 Auch die im Gesamtindex ent-
haltenen Teilindizes für Wohnen und 
Gewerbe sind weiter gestiegen, aller-
dings mit im Detail unterschiedlichen 
Entwicklungen. Ursächlich hierfür ist 
der seit mittlerweile sechs Jahren an-
haltende Aufschwung der deutschen 
Wirtschaft, der aber zuletzt etwas an 
Kraft verloren hat. Hierzu hat einerseits 
das rauer werdende weltwirtschaftliche 
Klima und die damit einhergehende, 
nachlassende Nachfrage nach Expor-
ten beigetragen. Andererseits sorgt 
die weiterhin hohe Nachfrage nach 
Arbeitskräften für steigende Löhne 
und daraus resultierend für höhere 
Haushaltseinkommen. In Verbindung 
mit einem weiterhin günstigen Zins-
umfeld und damit einhergehenden 
niedrigen Kreditzinsen sorgt dies für 
eine ungebrochen hohe Nachfrage 
nach Immobilien. 
 
Wohnungsmarkt
Die Nachfrage nach Wohnraum bleibt 
vielerorts hoch mit der Folge, dass 
sich Wohnimmobilien im Jahresver-
gleich um 8 % verteuerten. Dies gilt 
insbesondere für Mehrfamilienhäuser. 
Hier vertrauten Investoren auf eine 
weiterhin hohe Nachfrage nach Wohn-
raum in den Metropolen und Univer-
sitätsstädten und investierten daher 
stark in diese Assetklasse. In der Folge 
stiegen die Preise um 8,4 %. Der Index 

der Liegenschaftszinsen sank um 
2,2 % im Vergleich zum Vorjahres-
quartal. Gleichzeitig stiegen die Neu-
vertragsmieten um 6 %. Dies ist der 
höchste Anstieg seit Beginn der Preis-
messungen im Jahr 2003 und ein Indiz 
für das weiterhin zu geringe Angebot 
an Wohnflächen vor allem in den dicht 
besiedelten Städten. 
	 Die Preise für selbst genutztes 
Wohneigentum legten mit 7,7 % eben-
falls stark zu. Vor allem die Eigenheim-
preise verteuerten sich gegenüber 
dem vierten Quartal 2017 um 8,2 %, 
während der Anstieg der Preise für 
Eigentumswohnungen mit 5,6 % ge-
ringer ausfiel. Auch in diesem Markt-
segment trifft eine weiter stabile 
Nachfrage auf ein zu geringes Angebot. 
Fehlende Baugrundstücke und stei-
gende Baukosten führen zu höheren 
Neubaukosten und damit einherge-
hend auch zu höheren Preisen auf 
dem Bestandsmarkt.

Wohnungsmarkt Top-7
Auf den Top-7-Wohnungsmärkten 
stiegen die Preise für Wohnimmobi-
lien im Vergleich zum vierten Quartal 
2017 um 7,2 %. Trotz des immer noch 
vergleichsweise starken Preisanstiegs 
scheint die Dynamik in den Top-7- 
Märkten abzunehmen. Das deutet 
darauf hin, dass das mittlerweile er-
reichte Preis- bzw. Mietniveau weitere 
Steigerungen schwieriger macht. Hier 
weichen Haushalte zunehmend in das 
preisgünstigere Umland aus.
	 Hierauf weist auch der im Ver-
gleich zum Gesamtmarkt niedrigere 
Anstieg der Preise für selbst genutztes 
Wohneigentum in den Top-7-Städten 
hin. Diese verteuerten sich mit 5,6 % 
für Eigenheime und 5,5 % für Eigen-
tumswohnungen weniger stark als für 
Deutschland insgesamt.
	 Auch die Preise für Mehrfamilien-
häuser legten in den Top-7-Städten 
mit 7,6 % etwas schwächer zu als im 

gesamtdeutschen Vergleich. Zu diesem 
Ergebnis trugen die Neuvertragsmie-
ten mit einem Anstieg von 4,7 % bei. 
Gleichzeitig gab der Index der Liegen-
schaftszinsen für Mehrfamilienhäuser 
um 2,7 % nach.

Gewerblicher  
Immobilienmarkt
Der Preisindex für Gewerbeimmobilien 
stieg um 6 % im Vergleich zum Vor-
jahresquartal. Hier zeigt sich aber ein 
uneinheitliches Bild. Auf der einen Seite 
haben sich die Preise für Büroimmobi-
lien im Jahresvergleich mit 9,7 % erneut 
stark verteuert. Andererseits fielen die 
Preise für Einzelhandelsimmobilien im 
selben Zeitraum um 1,2 %.
	 Auf dem Markt für Büroimmobi-
lien sorgte die etwas nachlassende, 
aber weiterhin gute Konjunktur für 
eine Ausweitung der Beschäftigung 
sowie für eine weiterhin hohe Nach-
frage nach Büroflächen. Diese trifft 
jedoch unverändert auf ein zu ge-
ringes Flächenangebot. In der Folge 
zogen die Mieten im Vergleich zum 
vierten Quartal 2017 um 6,4 % an. 
Gleichzeitig blieben Büroimmobilien 
auch im vierten Quartal im Fokus in- 
und ausländischer Investoren, was zu 
einer weiteren Renditekompression 
führte. Der entsprechende Index der 
Liegenschaftszinsen sank um 3 %. 
	 Anders stellt sich die Situation 
auf dem Markt für Einzelhandels-
immobilien dar. Hier bekommt der 
stationäre Einzelhandel den Druck des 
mächtiger werdenden Online-Handels 
zunehmend zu spüren. Die Nachfrage 
von Einzelhändlern nach Verkaufs-
flächen nahm erneut ab, was das zwei-
te Quartal in Folge rückläufige Neu-
vertragsmieten zur Folge hatte. Das 
Interesse von Investoren beschränkte 
sich auf wenige Einzelhandelsobjekt-
arten, sodass der Index der Liegen-
schaftszinsen erstmals wieder leicht 
um 0,4 % gestiegen ist.
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Immobilienmarkt gesamt

vdp-Immobilienpreisindex Gesamt vdp-Immobilienpreisindex Wohnen vdp-Immobilienpreisindex Gewerbe
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Jahreswerte Quartalswerte 

Gesamt Wohnen Gewerbe

Jahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 

gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr

2008 101,4 1,1 100,2 2 105,2 -1,2

2009 99,5 -1,9 99,4 -0,8 99,7 -5,3

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 115,9 4,7 116,4 5,0 114,6 3,8

2015 121,7 5,0 123,3 5,9 117,0 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
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Gesamt Wohnen Gewerbe

Quartal Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 

gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr

Q1 2017 133,6 5,9 135,4 5,8 128,0 6,5

Q2 2017 136,5 5,8 138,7 5,9 129,7 5,4

Q3 2017 140,6 7,5 143,1 7,7 132,9 7,0

Q4 2017 142,7 8,0 144,8 8,3 136,3 7,0

Q1 2018 145,3 8,8  147,8  9,2 137,5 7,4

Q2 2018 147,9 8,3 150,8  8,7 139,0 7,1

Q3 2018 150,8 7,3 153,7 7,4 142,0 6,8

Q4 2018 153,5 7,6 156,4 8,0 144,5 6,0
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  vdp-Preisindex für selbst genutztes Wohneigentum       vdp-Preisindex für Ein- und Zweifamilienhäuser      vdp-Preisindex Eigentumswohnungen
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Selbst genutztes Wohneigentum
Niedrige Zinsen führen zu einer anhaltend hohen Nachfrage

Selbst genutztes Wohneigentum Ein- und Zweifamilienhäuser Eigentumswohnungen

Jahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 

gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr

2008 100,0 3,3 100,6 4,3 97,9 -0,6

2009 99,4 -0,6 99,3 -1,3 99,8 2,0

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

2012 105,5 3,0 104,7 2,7 108,3 3,9

2013 108,7 3,1 107,5 2,6 113,6 4,9

2014 112,1 3,1 110,8 3,1 117,0 3,0

2015 117,2 4,6 116,0 4,7 121,7 4,0

2016 124,2 6,0 122,8 5,8 129,6 6,5

2017 131,4 5,8 129,6 5,5 138,5 6,8

2018 141,5 7,7 140,2 8,2 146,6 5,8

Selbst genutztes Wohneigentum Ein- und Zweifamilienhäuser Eigentumswohnungen

Quartal Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 

gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr

Q1 2017 127,6 5,5 125,9 5,3 134,4 6,5

Q2 2017 129,9 5,1 128,0 4,8 137,6 6,4

Q3 2017 133,0 6,0 131,4 5,6 139,3 7,4

Q4 2017 134,9 6,6 133,0 6,4 142,6 7,0

Q1 2018  137,1  7,4 135,7 7,8 142,9 6,3

Q2 2018  139,7 7,5 138,4 8,1 145,0 5,3

Q3 2018 143,8 8,1 142,8 8,7 147,8 6,1

Q4 2018  145,3 7,7 143,9 8,2 150,6 5,6
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   vdp-Kapitalwertindex für Mehrfamilienhäuser         vdp-Mietindex für Mehrfamilienhäuser      vdp-Liegenschaftszinssatzindex für Mehrfamilienhäuser
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Mehrfamilienhäuser
Dynamische Nachfrage von Mietern und Investoren verteuert Kapitalwerte

Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz

Jahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 

gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr

2008 100,4 0,7 97,7 0,8 97,4 0,1

2009 99,5 -0,9 98,5 0,8 99,1 1,7

2010 100,0 0,6 100,0 1,5 100,0 0,9

2011 103.0 3,0 102,1 2,1 99,1 -0,9

2012 107,9 4,8 104,8 2,7 97,1 -1,9

2013 113,1 4,8 109,3 4,2 96,6 -0,5

2014 120,8 6,8 114,5 4,8 94,8 -1,9

2015 129,5 7,3 118,9 3,9 91,8 -3,2

2016 138,7 7,1 123,7 4.0 89,1 -2,9

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

Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz

Quartal Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 

gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr

Q1 2017 143,3 6,0 126,5 3,8 88,3 -2,0

Q2 2017 147,8 6,6 127,2 2,9 86,1 -3,5

Q3 2017 153,4 9,3 128,2 2,9 83,6 -5,8

Q4 2017 154,9 9,9 128,8 3,3 83,2 -6,0

Q1 2018  158,9  10,9 130,9 3,5 82,4 -6,6

Q2 2018  162,1  9,7 133,1 4,6 82,1 -4,7

Q3 2018 163,8 6,8 133,8 4,4 81,7 -2,3

Q4 2018  167,8 8,4 136,6 6,0 81,4 -2,2
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Selbst genutztes Wohneigentum TOP-7*
Preisanstieg verlangsamt sich

Wohnen TOP-7 Gesamt Selbst genutztes Wohneigentum TOP-7

Jahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 

gegenüber Vorjahr

2008 95,4 1,6 94,5 0,7

2009 97,9 2,5 96,1 1,6

2010 100,0 2,2 100,0 4,1

2011 106,3 6,3 105,4 5,4

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 11,7 150,0 9,7

2017 190,5 13,7 167,3 11,5

2018 209,3 9,9 180,7 8,0

Wohnen TOP-7 Gesamt Selbst genutztes Wohneigentum TOP-7

Quartal Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 

gegenüber Vorjahr

Q1 2017 180,7 12,0 160,1 10,7

Q2 2017 187,7 14,0 164,8 11,0

Q3 2017 194,1 14,5 169,8 12,0

Q4 2017 199,6 14,1 174,4 12,3

Q1 2018 204,3 13,1  176,8  10,4

Q2 2018 207,8 10,7  179,5 9,0

Q3 2018 211,2 8,8 182,5 7,5

Q4 2018 214,0 7,2  184,1 5,5
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Alle Einzelwerte zu 

TOP-7 
finden Sie auf 

www.vdpresearch.de

*Berlin, Düsseldorf, Frankfurt am Main, Hamburg, Köln, München, Stuttgart

  Wohnen TOP-7        Selbst genutztes Wohneigentum TOP-7         Wohnen Gesamtmarkt        Selbst genutztes Wohneigentum Gesamtmarkt           
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  Kapitalwert TOP-7      	   Neuvertragsmieten TOP-7	   Liegenschaftszinsen TOP-7-Mehrfamilienhäuser

  Kapitalwert Gesamtmarkt	   Neuvertragsmieten Gesamtmarkt	   Liegenschaftszinsen Gesamtmarkt

20
10

 =
 1

00

Mehrfamilienhäuser TOP-7*
Anhaltender Nachfragedruck führt zu weiter steigenden Preisen

Kapitalwert TOP-7 Neuvertragsmieten TOP-7 Liegenschaftszinssatz TOP-7

Jahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 

gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr

2008 95,7 1,8 93,7 2,4 97,9 0,5

2009 98,4 2,8 96,4 2,9 98,0 0,1

2010 100,0 1,6 100,0 3,7 100,0 2,0

2011 106,6 6,6 104,9 4,9 98,4 -1,6

2012 115,8 8,6 111,4 6,2 96,2 -2,2

2013 126,2 9,0 117,6 5,6 93,2 -3,1

2014 138,0 9,4 125,0 6,2 90,5 -2,9

2015 153,8 11,4 132,8 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

2018 217,6 10,4 158,4 5,1 72,8 -4,8

Kapitalwert TOP-7 Neuvertragsmieten TOP-7 Liegenschaftszinssatz TOP-7

Quartal Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 

gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr

Q1 2017 186,6 12,3 147,1 6,1 78,8 -5,5

Q2 2017 194,3 14,7 149,7 6,3 77,0 -7,4

Q3 2017 201,2 15,2 152,2 6,2 75,6 -7,8

Q4 2017 206,9 14,6 153,9 5,8 74,4 -7,6

Q1 2018  212,3  13,7 155,6  5,8 73,3 -7,0

Q2 2018  216,0  11,2 157,5  5,2 72,9 -5,3

Q3 2018 219,5 9,1 159,5 4,8 72,6 -3,9

Q4 2018  222,7 7,6  161,2 4,7 72,4 -2,7
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*Berlin, Düsseldorf, Frankfurt am Main, Hamburg, Köln, München, Stuttgart
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Büro- und Verwaltungsgebäude
Weiterhin stark begehrte Assetklasse mit steigenden Preisen

Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz

Jahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 

gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr

2008 107,2 -0,7 101,3 0,6 94,5 1,3

2009 99,3 -7,3 98,1 -3,1 98,8 4,5

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 5,9 106,4 2,7 91,5 -3,0

2014 120,9 3,9 108,0 1,5 89,3 -2,3

2015 122,9 1,7 108,7 0,6 88,4 -1,1

2016 132,4 7,7 112,1 3,2 84,7 -4,2

2017 143,6 8,4 115,7 3,2 80,6 -4,9

2018 157,4 9,6 122,1 5,5 77,6 -3,7

Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz

Quartal Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 

gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr

Q1 2017 138,6 8,4 114,4 3,4 82,5 -4,6

Q2 2017 141,2 7,5 114,7 3,0 81,2 -4,2

Q3 2017 145,6 9,5 115,7 3,2 79,5 -5,8

Q4 2017 149,3 8,3 117,9 3,1 79,0 -4,8

Q1 2018  152,1  9,7 119,1 4,1 78,3 -5,1

Q2 2018  154,2  9,2 121,1 5,6 78,5 -3,3

Q3 2018 159,5 9,6 122,8 6,1 77,0 -3,1

Q4 2018 163,7 9,7 125,4 6,4 776,6 -3,0
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   vdp-Kapitalwertindex für Einzelhandelsimmobilien         vdp-Mietindex für Einzelhandelsimmobilien        vdp-Liegenschaftszinssatzindex für Einzelhandelsimmobilien
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Einzelhandel 
Konkurrenz durch online-Handel lässt Kapitalwerte sinken

Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz

Jahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 

gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr

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

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

2012 99,0 -1,5 101,2 0,7 102,2 2,3

2013 101,3 2,3 102,8 1,6 101,4 -0,8

2014 105,2 3,8 103,7 0,9 98,6 -2,8

2015 108,0 2,7 104,3 0,5 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

2018 115,8 1,7 106,7 0,3 92,1 -1,3

Kapitalwert Neuvertragsmieten Liegenschaftszinssatz

Quartal Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 

gegenüber Vorjahr Index Veränderung in % 
gegenüber Vorjahr

Q1 2017 112,0 3,2 105,4 0,8 94,1 -2,3

Q2 2017 112,5 1,5 105,7 0,6 94,0 -1,0

Q3 2017 114,0 2,5 106,7 1,6 93,6 -0,9

Q4 2017 117,0 4,5 107,6 2,1 92,0 -2,3

Q1 2018  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 1,4 106,3 -0,4 91,9 -1,8

Q4 2018 115,6 -1,2 106,7 -0,8 92,3 -0,4
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Methodik

Datengrundlage

Die an der Transaktionsdatenbank 
teilnehmenden Institute aus der 
deutschen Finanzwirtschaft liefern 
Transaktionsdaten aus ihrem Im-
mobilienfinanzierungsgeschäft in die 
Datenbank ein. Sie wird seit 2004 
geführt 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 
Mietverträgen und Mietvertragsdatum 
erhoben. Die Angaben für 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 Überblick über die im Rahmen 
der Spezifikation der einzelnen Indizes 
für die verschiedenen Marktsegmente 
am häufigsten verwendeten Variablen.

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

über die Verordnung über die Grund-
sätze für die Ermittlung der Verkehrs-
werte von Grundstücken (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 Übertragung 
in eine einheitliche Datenbankstruktur 
ist es möglich, die Daten mit Hilfe auf-
wendiger statistischer Verfahren zu 
analysieren. 
 
Berechnung

Aufgrund der ausgeprägten Hetero-
genität von Immobilien müssen, um 
die reine Preisänderung messen zu 
können, die unterschiedlichen Quali-
täten der beobachteten Immobilien 
bei der Preismessung berücksichtigt 
werden. Hierzu existieren verschie-
dene Verfahren, welche die Qualitäts-
unterschiede der einzelnen Immobilien 

explizit berücksichtigen, um so die 
reine Preisänderung zu messen. 

Alle vdp-Immobilienpreisindizes wer-
den unter Verwendung sogenannter 
hedonischer Modelle ermittelt. Das 
hedonische Modell basiert auf der 
Idee, dass sich heterogene Güter über 
ihre Eigenschaften beschreiben las-
sen. Mit anderen Worten, ein Gut lässt 
sich als Menge seiner Charakteristika 
darstellen. In Bezug auf Immobilien 
bedeutet dies, dass diese Menge von 
Eigenschaften z. B. Angaben über die 
physischen Charakteristika wie Grund-
stücksfläche, Wohnfläche, Baujahr 
oder Angaben über die Lage des Ob-
jektes enthalten können. Jede dieser 
genannten Eigenschaften besitzt, für 
sich gesehen, einen Einfluss auf den 
Preis der Immobilie, es existiert aber 
kein Markt für diese einzelnen Eigen-
schaften, sodass sie sich nicht separat 
verkaufen lassen und daher eine un-
abhängige Beobachtung nicht möglich 
ist. Gleichwohl ist es aber möglich, 

Variable Skalierung Änderungen

Makrolage Nominal Landkreis oder kreisfreie Stadt in Deutschland

Mikrolage Ordinal Sehr gut - gut - durchschnittlich - mäßig- schlecht - katastrophal

Wohn- / 
Nutzfläche

Metrisch Wohn- oder Nutzfläche

Grundstücksfläche Metrisch des Objekts in m2

Baujahr Metrisch Grundstücksfläche des Objekts in m2 Baujahr des Objekts

Ausstattung Ordinal Sehr gut - gut - durchschnittlich - mäßig- schlecht - katastrophal

Zustand Nominal Sehr gut - gut - durchschnittlich - mäßig- schlecht - katastrophal

Verwertbarkeit Metrisch Sehr gut - gut - durchschnittlich - mäßig- 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 m2

Tabelle 1: Variablen aus der vdp-Transaktionsdatenbank
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den Anteil der jeweiligen Eigenschaft 
am Preis der Immobilie implizit über 
die Nachfrage und das Angebot an 
Immobilien zu bestimmen. Hierzu wer-
den multivariate Regressionsmodelle 
verwendet, mit deren Hilfe sich die 
marginalen Beiträge der Eigenschaften 
statistisch schätzen lassen. Es wird die 
Annahme getroffen, dass das Modell 
alle relevanten Eigenschaften erfasst 
und die Abweichungen rein zufällig 
auftreten und keine systematischen 
Strukturen aufweisen.

Gewichtung

Der Gesamtindex ist das gewogene 
arithmetische Mittel aus den Preis-
indizes für 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 Gutachterausschüsse. 
Sie betragen 75,6 % bzw. 24,4 % 
gemessen alsDurchschnittswert der 
Jahre 2007 bis 2012. Der Preisindex 
für Wohnimmobilien ist das gewogene 
arithmetische Mittel aus dem Preis-
index für selbstgenutztes Wohneigen-
tum und dem Kapitalwertindex für 
Mehrfamilienhäuser. Die verwendeten 
Gewichte entsprechen dem Anteil der 
privaten Haushalte in Deutschland, die 
über selbst genutztes Eigentum ver-
fügen. Für 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 für die Ableitung der Gewichte ist 
die Gebäude- und Wohnungszählung 
des Statischen Bundesamtes aus dem 
Jahr 2011.

Der Preisindex für 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 % für Eigenhei-

me und dementsprechend 20,3 % für 
Eigentumswohnungen. 

Für den Preisindex für Gewerbeimmo-
bilien entsprechen die Gewichte für 
den Kapitalwertindex Büroimmobilien 
sowie den Kapitalwertindex für Einzel-
handelsimmobilien den Anteilen
an den Beständen der von den Pfand-
briefbanken gewährten Darlehen. Der 
Anteil der Büroimmobilien beträgt 
60 % und der Anteil für 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 für die Städte auf Basis der 
Transaktionsdatenbank geschätzt. Im 
Anschluss werden die sieben Einzel-
indizes des entsprechenden Markt-
segments dann zu einem Top-7 Index 
gemäß den Anteilen aggregiert. Nähere 
Informationen finden sich auf der 
Webseite der vdpResearch

Basisjahr

Das Basisjahr der Indizes ist das 
Jahr 2010. 

Veröffentlichung

Alle vdp-Immobilienpreisindizes 
werden quartalsweise veröffentlicht. 
Die Ergebnisse der Indizes für das 
1. Quartal eines Jahres werden am 
10. Mai desselben Jahres veröffent-
licht (6 Wochen nach Ende des Be-
obachtungsquartals). Die weiteren 
Veröffentlichungstermine sind:

•	 10. August, 2. Quartal

•	 10. November, 3. Quartal

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

Die Indexwerte werden an den Ver-
öffentlichungsterminen um 14.00 Uhr 

veröffentlicht. Fällt das Veröffent-
lichungsdatum auf ein Wochenende 
oder einen gesetzlichen Feiertag, so 
werden die Indexwerte am nächsten 
Arbeitstag um die gleiche Zeit veröf-
fentlicht.

Die dazugehörigen 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 veröffentlicht. 
Des Weiteren erfolgt eine Veröffent-
lichung über Presseagenturen.

Haftungsausschluss

Die in dieser Publikation enthaltenen 
Daten und Informationen beruhen auf 
der Transaktionsdatenbank, die wir 
für zuverlässig halten. Eine Garantie 
für die Richtigkeit oder Vollständigkeit 
der Angaben können wir nicht über-
nehmen. Alle Meinungs-äußerungen 
geben die aktuelle Einschätzung der 
vdpResearch GmbH wieder. Für den 
Inhalt dieser Meinungsäußerungen und 
Prognosen kann keine Gewähr über-
nommen werden. Insbesondere kann 
keine Haftung für zukünftige wirt-
schaftliche und technische Entwick-
lungen übernommen werden. Die in 
dieser Publikation enthaltenen Daten 
und Informationen können sich in der 
Zukunft ohne vorherige Ankündigung 
ändern.

Copyright

Der Inhalt, insbesondere die ent-
haltenen Informationen, Daten, Texte 
und Kartenmaterial, unterliegt dem 
Urheberschutz. Eine Vervielfältigung
 bedarf der vorherigen Zustimmung 
der vdpResearch GmbH.
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