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Zusammenfassung

Erneut Kaufpreisanstiege, kaum Entlastung bei Mietentwicklung
(Datenstand: Q3 2025)

B  Kaufpreise:

Der deutsche Wohnimmobilienmarkt setzt seine moderate Erholung fort. Gestitzt durch stabilisierte
Bauzinsen und eine leichte Verbesserung der Erschwinglichkeit steigen die Preise im dritten Quartal
2025 weiter an. Eigentumswohnungen (ETW): +2,6 Prozent gegeniliber dem Vorjahresquartal,
+0,6 Prozent gegenliber dem Vorquartal.

Ein- und Zweifamilienhduser (EZFH): +3,5 Prozent gegeniiber dem Vorjahresquartal, +0,9 Prozent ge-
geniliber dem Vorquartal.

Damit bestatigt sich die vorsichtige Aufwartsbewegung der vergangenen Quartale. Besonders in den
groRstadtnahen Umlandregionen ist die Nachfrage wieder splrbar gestiegen.

In nahezu allen Regionstypen und GroRrdumen zeigen sich Preiszuwachse, am kraftigsten in Dort-
mund, K6ln und Disseldorf. Miinchen und Stuttgart bleiben verhaltener, Frankfurt am Main mit leich-
tem Riickgang.

In der Breite des Marktes ist die Erholung spatestens jetzt angekommen, getragen vor allem von
stabileren Finanzierungsbedingungen und einer Rickkehr der Selbstnutzer.

B  Mietpreise:

Die Neuvertragsmieten steigen bundesweit weiter an: +3,8 Prozent gegeniiber dem Vorjahresquar-
tal, +1,0 Prozent gegeniber dem Vorquartal.

Besonders starke Mietzuwédchse in Disseldorf (+5,6 Prozent), Kéln (+5,1 Prozent), Minchen
(+5,3 Prozent) und Leipzig (+4,7 Prozent).

In Berlin stagnieren die Angebotsmieten weitgehend, nachdem sie in den vergangenen Jahren beson-
ders stark gestiegen waren; auf Jahressicht sind die Mieten in der Hauptstadt sogar ricklaufig.

Die Mietpreisdynamik bleibt insgesamt hoch, getrieben durch anhaltende Angebotsknappheit und
eine robuste Nachfrage.

Das Umland vieler GroRstadte zeigt erneut Giberdurchschnittliche Zuwachse, ein Hinweis auf weiter
anhaltende Ausweichbewegungen aus den Kernstadten.

B Sonderthema: Preisentwicklungen nach Marktsegmenten (Top-7-Stadte)

Wahrend bis 2021 vor allem einfache Objekte (unteres Preissegment) Gberdurchschnittlich stark zu-
legten, drehte sich der Trend mit der Zinswende und dem Energiepreisschock 2022 um: Die gréten
Riickgange entfielen auf glinstige Objekte, das gehobene und Premiumsegment blieb dagegen weit-
gehend stabil.

Besonders das Luxussegment (oberste 5 Prozent der Preisverteilung) zeigt sich in Deutschland deut-
lich krisenresistenter als in vielen internationalen Markten. Griinde sind die tGberdurchschnittliche
Energieeffizienz und die Konzentration auf zentrale, nachgefragte Lagen.
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1 Einleitung

Der vorliegende IW-Wohnindex untersucht die Entwicklung der Kauf- und Mietpreise fir Wohnimmobilien
in Deutschland. Der vierteljahrlich erscheinende Kurzreport prasentiert die Ergebnisse eines hedonischen
Preisindex auf der Basis von mehreren Millionen Wohnimmobilieninseraten. Betrachtet werden dabei so-
wohl inserierte Kaufpreise als auch Neuvertragsmieten. Nahere Informationen zur Methodik finden sich im
Anhang. Der Report fokussiert sich regelmaRig auf die allgemeinen Preisentwicklungen fiir den Kauf- und
Mietmarkt sowie regionale Auswertungen nach Regionstypen und fiir die gréRten deutschen Stadte. In ei-
nem weiteren Kapitel wird die Preisentwicklung flir Wohnimmobilien vor dem Hintergrund ausgewahlter
Sonderthemen naher beleuchtet. Wahrend der Kernteil der Studie sich auf die Darlegung der Ergebnisse
konzentriert, rundet das letzte Kapitel die Studie durch eine immobilienékonomische und wohnungspoliti-
sche Einordnung ab.

Als Sonderthema werden diesmal die Marktsegmente in den Top-7-Standorten ndher betrachtet. Hierzu wer-
den die Markte in den sieben groRRten deutschen Stadten nach den Preisniveaus aufgegliedert und dann de-
ren Entwicklung separat betrachtet. Dabei stehen die Fragen im Vordergrund, ob das Luxussegment beson-
ders von den Preisreduktionen der letzten Jahre betroffen war, wie dies international oft beobachtet werden
kann, und ob es bei den Neuvertragsmieten ein Auseinanderdriften oder eine starkere Anndherung zwischen
den Segmenten in den letzten Jahren gab.

2 Entwicklung der Wohnimmobilienpreise in Deutschland

Sowohl Kauf- als auch Mietpreise legen weiter zu

Der deutsche Wohnimmobilienmarkt zeigt auch im dritten Quartal 2025 moderate Preiszuwachse. Eigen-
tumswohnungen verteuerten sich gegeniiber dem Vorquartal um 0,6 Prozent, Ein- und Zweifamilienhduser
um 0,9 Prozent. Auf Jahressicht liegen die Zuwachse bei 2,6 Prozent beziehungsweise 3,5 Prozent. Damit
setzt sich der Trend einer vorsichtigen Erholung fort, wenn auch mit etwas geringerer Dynamik als im Vor-
quartal.

Im Mietsegment halt die angespannte Lage weiter an: Die Angebotsmieten stiegen bundesweit um 1,0 Pro-
zent gegeniuber dem Vorquartal und um 3,8 Prozent im Vergleich zum Vorjahr. Die Kombination aus hoher
Nachfrage, stagnierendem Neubau und strukturellem Angebotsmangel sorgt weiterhin fir splirbaren Auf-
wartsdruck.

Der deutsche Wohnungsmarkt befindet sich im dritten Quartal 2025 in einem breit angelegten Preisauf-
schwung. Sowohl bei Kaufimmobilien als auch bei Mieten zeigen die Preise splirbare Zuwéachse. Wahrend
sich der Anstieg im Kaufsegment nach dem vorherigen Einbruch zunehmend verstetigt, setzt sich der Auf-
wartstrend im Mietmarkt ungebrochen fort, wenn auch mit leicht abgeschwachter Dynamik.

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 4
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Abbildung 2-1: Gesamtindex: Entwicklung der Wohnimmaobilienpreise in Deutschland

Entwicklung der inserierten Immobilienpreise; hedonisch; Index: 2022 Q1 = 100; Stand: Q3 2025; Miete: alle Objekt-
typen, Kauf: Eigentumswohnungen (ETW), Ein- und Zweifamilienhduser (EZFH)
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Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft
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3 Regionale Differenzen
3.1 Preisentwicklung nach Regionstypen

Kaufpreise: Anstiege in allen Regionstypen

Im dritten Quartal 2025 setzen sich die Preisanstiege bei Wohneigentum Uber alle Regionstypen hinweg fort.
Die Erholungstendenzen, die bereits in den Vorquartalen zu beobachten waren, verdichten sich zu einem
flachendeckenden Aufschwung.

Bei Eigentumswohnungen féillt das Plus im Jahresvergleich mit Werten zwischen +2,4 Prozent (Umland
Top-7, Umland GroRstadt, sonstige Regionen) und +2,9 Prozent (GroRstadte aufRerhalb der Top-7) durchweg
positivund sehr homogen aus. Auch die Top-7-Stadte legen mit +2,5 Prozent splirbar zu. Im Quartalsvergleich
zeigt sich ein Wachstum mit +0,4 Prozent in den Top-7 und bis zu +0,9 Prozent in den GroRstadten und ihrem
Umland.

Bei EZFH dominieren im Jahresvergleich die Umlandlagen der GroRstddte mit +4,4 Prozent und die Regionen,
die weder selbst eine GroRstadt sind noch an eine angrenzen, mit +3,8 Prozent, gefolgt von den GroRstadten
selbst und dem Umland der Top-7 (je +2,7 Prozent). Auch in den Top-7-Stadten (+1,2 Prozent) steigen die
Preise weiter. Gegeniliber dem Vorquartal reicht die Spanne von +0,6 Prozent (sonstige Regionen) bis
+1,8 Prozent (GroRstadte).

Es zeigt sich ein robuster, breit getragener Aufwartstrend, mit wachsender Zuversicht, aber regional durchaus
unterschiedlichen Geschwindigkeiten. Auffallig ist: Besonders die groRstadtnahen Rdume gewinnen erneut
an Dynamik, moglicherweise nicht zuletzt, weil hier die Kombination aus guter Anbindung, wohnnaher Infra-
struktur und besserer Erschwinglichkeit Kdufer anspricht.

Mieten: Wachstum halt an — auf Jahressicht starkste Impulse in GroRstadten und
angrenzenden Regionen

Auch die Mietpreise steigen weiter, wenn auch weiterhin mit leicht abgeflachtem Tempo. Die starksten Zu-
wachse im Jahresvergleich verzeichnen die GroRstddte (+4,4 Prozent) sowie das Umland der GroRstadte
(+4,1 Prozent) und der Top-7 (+3,9 Prozent). Die sonstigen Regionen folgen mit +3,5 Prozent, die Top-7-
Stadte selbst mit +2,6 Prozent.

Im Vergleich zum Vorquartal zeigt sich ein dhnliches Bild: Besonders kraftig fallen die Anstiege im Umland
der Top-7 (+1,3 Prozent) und in den GroRstadten (+1,1 Prozent) aus. Die Ubrigen Regionen bewegen sich

zwischen +0,6 Prozent und +0,8 Prozent.

Die Mietpreisdynamik bleibt damit weiter hoch, besonders in jenen Regionen, die gute Erreichbarkeit mit
etwas moderateren Preisniveaus verbinden. Auch hier zeigt sich: Die Nachfrage bleibt, das Angebot fehlt.

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 6
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Abbildung 3-1: Regionale Differenzen: Entwicklung der Wohnimmobilienpreise in Deutschland

Entwicklung der inserierten Immobilienpreise; hedonisch; Indizes: 2022 Q1 = 100; Stand: Q3 2025
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3.2 Preisentwicklung in den zehn gro3ten Stadten

Kaufpreise auf Jahressicht: Fast liberall nach oben

Im Jahresvergleich ziehen die Kaufpreise in fast allen der zehn grofSten Stadte Deutschlands spirbar an, mit
teilweise kraftigen Impulsen. Besonders dynamisch ist der Anstieg in Dortmund (+5,8 Prozent), Koln
(+4,6 Prozent) und Dusseldorf (+4,0 Prozent). Auch Leipzig (+3,2 Prozent), Hamburg (+3,1 Prozent), Essen
(+3,7 Prozent) und Berlin (+2,4 Prozent) legen sichtbar zu. In Miinchen (+1,0 Prozent) und Stuttgart (+0,6 Pro-
zent) bleibt die Dynamik moderater. Frankfurt am Main bildet mit -0,3 Prozent eine Ausnahme und verzeich-
net als einzige der Top-10-Stadte einen leichten Rickgang auf Jahressicht.

Die Ergebnisse deuten auf eine zunehmende Stabilisierung der Wohnungsmarkte in den Metropolen hin,
allerdings mit splirbarer regionaler Differenzierung. Wahrend einige Stadte wieder in den Aufschwung tiber-
gehen, zeigt sich andernorts noch Zuriickhaltung, besonders in Stadten mit einem besonders hohen Aus-
gangsniveau.

Kaufpreise im Vergleich zum Vorquartal: Uneinheitliche Entwicklung — von Riick-
gang bis kraftige Erholung

Auch gegenlber dem Vorquartal ergibt sich ein gemischtes Bild. Besonders Dortmund sticht mit einem kraf-
tigen Plus von +4,9 Prozent hervor, gefolgt von Kdln (+2,2 Prozent), Leipzig (+1,7 Prozent) und Hamburg
(+1,0 Prozent). Moderate Anstiege zeigen sich in Essen (+0,9 Prozent) und Berlin (+0,4 Prozent).

Dem gegenlber stehen leichte Rickgange in Miinchen (-0,3 Prozent), Stuttgart (-0,9 Prozent) und ein splir-
barer Rickgang in Frankfurt am Main (-1,4 Prozent). In Disseldorf stagniert der Markt nahezu (+0,3 Prozent).

In Summe zeigt sich auf Quartalssicht dennoch eine Erholungstendenz, vielerorts stabilisieren sich die Preise
oder steigen wieder an. Jedoch bleibt der Markt differenziert, mit Stadten im Aufschwung und anderen, in
denen die Talsohle moglicherweise noch nicht ganz durchschritten ist.

Mieten auf Jahressicht: Kraftige Anstiege in mehreren Metropolen, Berlin im Mi-
nus

Im Jahresvergleich steigen die Mieten in fast allen GroRstdadten weiter an, besonders deutlich in Diisseldorf
(+5,6 Prozent), Kéln (+5,1 Prozent) und Minchen (+5,3 Prozent). Auch Leipzig (+4,7 Prozent), Hamburg
(+4,4 Prozent) und Essen (+3,9 Prozent) verzeichnen spiirbare Anstiege. In Dortmund, Frankfurt am Main und
Stuttgart liegt das Wachstum bei jeweils rund +3 Prozent.

Einzige Ausnahme ist Berlin mit -0,2 Prozent auf Jahressicht, wo sich damit nach der sehr dynamischen

Mietentwicklung der vergangenen Jahre seit geraumer Zeit ein Gegentrend zeigt. Seit mehr als einem Jahr
stagnieren die Mietpreise in der Bundeshauptstadt.

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 8
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Mieten im Vergleich zum Vorquartal: Regional uneinheitlich, aber weiter im Auf-

wind

Im Vergleich zum Vorquartal zeigen sich die Mieten in vielen Stadten weiterhin im Aufwartstrend. Die héchs-
ten Quartalszuwéachse entfallen auf Kéln (+2,2 Prozent), Leipzig (+1,9 Prozent), amburg (+1,8 Prozent) und

Disseldorf (+1,3 Prozent). Auch Minchen (+1,3 Prozent) und Dortmund (+1,0 Prozent) legen zu.

Frankfurt am Main, Essen und Berlin stagnieren weitgehend (jeweils 0,0 Prozent), wahrend Stuttgart mit

-0,1 Prozent einen leichten Rickgang aufweist.

Abbildung 3-2: Entwicklung der Immobilienpreise in den zehn groten Stadten

Entwicklung der inserierten Immobilienpreise; hedonisch; Indizes: 2022 Q1 = 100; Stand: Q3 2025
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4 Sonderauswertung: Preisentwicklungen nach Marktsegmen-
ten in den Top-7

4.1 Motivation

Die Analyse von Miet- und Kaufpreisentwicklungen entlang der Preisverteilung eroffnet eine vertiefte Per-
spektive auf die Segmentierung und Dynamik urbaner Wohnungsmarkte. Wahrend klassische Marktberichte
in der Regel Durchschnitts- oder Medianpreise ausweisen, verdecken diese AggregatgroRen oftmals erhebli-
che Unterschiede zwischen unteren, mittleren und oberen Marktsegmenten. Gerade in den von hoher Nach-
frage gepragten Metropolrdumen differenzieren sich die Teilmarkte zunehmend aus — zwischen einsteiger-
orientierten Objekten mit begrenzter Wohnflache und Sanierungsbedarf einerseits und hochwertigen Pre-
miumlagen mit Gberdurchschnittlicher Ausstattung und Energieeffizienz andererseits.

Vor diesem Hintergrund wird im Rahmen dieses Sonderkapitels die Preisentwicklung entlang der Verteilung
quantilbasiert untersucht. Die Betrachtung erfolgt getrennt nach Eigentums- und Mietsegment und umfasst
die sieben groRten deutschen Stadte (Top-7), die zu einem gemeinsamen Referenzraum zusammengefasst
wurden. Die Einteilung in Preisgruppen erfolgt je Objektart, Kreis und Quartal anhand der inserierten Kauf-
preise beziehungsweise Neuvertragsmieten je Quadratmeter Wohnflache.
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Konkret wurden vier Marktsegmente definiert:

B Einsteiger-, Sanierungs- oder Randlagenobjekte (unteres Quartil, 0-25 Prozent),
B Normalmarkt (mittlere Preisspanne, 25—75 Prozent),
B gute Lagen, hochwertige Ausstattung (75-95 Prozent), sowie

B Spitzenobjekte, Top-Lagen, ,Premiumsegment” (oberste 5 Prozent der Preisverteilung).

4.2 Ergebnisse

4.2.1 Kaufpreise

Abbildung 4-1 zeigt die Entwicklung der Kaufpreise nach den beschriebenen Marktsegmenten zwischen dem
1. Quartal 2018 und dem 3. Quartal 2025. Dabei wurden die Indexreihen fiir das 2. Quartal 2022 auf 100
normiert, um einen Vergleich der Entwicklung vor und nach dem Zinsschock zu erméglichen. Es zeigt sich,
dass in der Boomphase (vor 2022) die Preiszuwachse vor allem bei den Einsteiger-lmmobilien besonders hoch
waren, am schwachsten dagegen im Premiumsegment.

Abbildung 4-1: Entwicklung der Kaufpreise in den Top-7 nach Preissegment
Entwicklung der inserierten Kaufpreise; hedonisch; Index: 2022 Q1 = 100; Stand: Q3 2025
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Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Tatsachlich diirfte die Niedrigzinsphase den Markt fir viele neue Anlegergruppen geotffnet haben, die vor
allem einfache Immobilien aufgrund héherer Mietrenditen und geringerer Eigenkapitalanforderungen be-
vorzugt haben. Auch Selbstnutzer diirften verstarkt gekauft haben, wobei diese Gruppe in den Metropolen
typischerweise eher klein ist und in besonderer Weise von fehlendem Eigenkapital betroffen ist. Nach dem
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Zinsschock infolge des Angriffskrieges von Russland gegen die Ukraine und der gestiegenen Inflationsraten
andert sich das Bild aber deutlich. In allen Preissegmenten sind die Preise gesunken, aber am stabilsten war
das Luxussegment sowie das gehobene Segment, die groRRten Preisriickgange gab es dagegen bei den einfa-
chen Objekten. International gesehen ist dies untypisch, da das Luxussegment als besonders preisvolatil gilt.
Allerdings ist bei den hoherpreisigen Immobilien typischerweise die Energieeffizienz hoher, deren Bedeutung
aufgrund gestiegener Preise aber zugenommen hat. Am aktuellen Rand sind die Preissteigerungen bei den
einfachen Objekten allerdings besonders grols.

4.2.2 Neuvertragsmieten

Bei den Neuvertragsmieten zeigt sich, zumindest bezogen auf die Phase vor 2022, eine etwas andere Ent-
wicklung. Wahrend die Kaufpreise im ,,einfachen” Segment besonders stark gestiegen sind, gab es bei den
Neuvertragsmieten nur eine geringe Dynamik, eine deutlich starkere Dynamik hingegen im gehobenen Seg-
ment beziehungsweise im Luxussegment (vgl. Abbildung 4-2). Nach 2022 zeigt sich aber, wie im Kaufmarkt,
eine starkere Dynamik bei gehobenen und Luxus-Objekten und eine schwachere Entwicklung bei einfachen
Objekten, wenngleich die Unterschiede weniger ausgepragt sind.

Die schwéachere Mietpreisentwicklung bei einfachen Immobilien kann eine Folge der Mietpreisregulierung
sein, denn diese Objekte dirften zum Beispiel seltener umfangreich saniert sein (was eine Ausnahme von
der Mietpreisbremse zur Folge héatte). Flr die Entwicklung ab 2022 diirfte wiederum die Bedeutung der Ener-
gieeffizienz eine Rolle spielen, aber auch die Konzentration auf zentralere Lagen, die bereits im Vorquartal in
einem Sonderkapitel herausgearbeitet wurde. Insofern bestéatigen die aktuellen Ergebnisse die friiheren Er-
kenntnisse zur Bedeutung der Energieeffizienz und zur Bedeutung zentraler Lagen.

Abbildung 4-2: Entwicklung der Mieten in den Top-7 nach Preissegment

Entwicklung der inserierten Neuvertragsmieten; hedonisch; Index: 2022 Q1 = 100; Stand: Q3 2025
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5 Einordnung der Ergebnisse

Der Preisaufschwung im deutschen Wohnungsmarkt verstetigt sich. Bereits zum dritten Mal legten die Preise
flir Wohneigentum gegeniliber dem Vorquartal zu. Dies gilt letztlich fiir alle Regionen, wenngleich die beson-
ders starken Zuwachse bei Einfamilienhdusern in den Umlandgemeinden darauf hinweisen, dass vor allem
Selbstnutzer in den Markt zuriickkehren. Angesichts der zunehmenden Verteuerung der Neuvertragsmieten
sowie dem sich verstetigenden Zinsniveau entscheiden sich wieder mehr Haushalte fir Wohneigentum, zu-
mal die steigenden Lohne die Erschwinglichkeit verbessert haben.

Auf der anderen Seite ziehen die Neuvertragsmieten weiter an, wobei sich die Dynamik etwas abflacht. Letzt-
lich stiegen die Neuvertragsmieten besonders stark an, als besonders viele Haushalte in den Markt kamen,
beziehungsweise im Markt verblieben, die typischerweise Wohneigentum kaufen. Fiir die nachsten Quartale
ist zu erwarten, dass sich Neuvertragsmieten und Wohneigentumspreise relativ parallel entwickeln, da sich
zwischen beiden Markten ein neues Gleichgewicht etabliert. Insgesamt bleibt der Druck im Markt aber hoch,
da sich das Angebot aufgrund ausbleibender Fertigstellungen weiter verknappt.

Die Analyse zu den Marktsegmenten zeigt eine Besonderheit des deutschen Marktes. Wahrend international
haufig zu beobachten ist, dass besonders teure Objekte in einer Krise stark an Wert verlieren, erweisen sich
die Top-Objekte in den sieben deutschen Metropolen als besonders wertstabil. Hierfiir konnen vor allem
zwei Grinde angefihrt werden. Erstens hat die Energieeffizienz aufgrund der ab 2022 besonders stark ge-
stiegenen Energiepreise an Relevanz gewonnen, zum anderen hat nach 2022 auch eine Re-Fokussierung auf
zentrale Lagen stattgefunden. Darliber hinaus zeigt die Entwicklung aber auch, dass der Markt fiir hochwer-
tige Immobilien weniger gesattigt ist, als dies teilweise angenommen wird.

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 13



M IW-Wohnindex

Abbildungsverzeichnis

Abbildung 2-1: Gesamtindex: Entwicklung der Wohnimmobilienpreise in Deutschland ...........ccccceeiriineennes 5
Abbildung 3-1: Regionale Differenzen: Entwicklung der Wohnimmobilienpreise in Deutschland................... 7
Abbildung 3-2: Entwicklung der Immobilienpreise in den zehn grofBten Stadten ........ccoveeeeciveeecciieeeccieeeens 9
Abbildung 4-1: Entwicklung der Kaufpreise in den Top-7 nach Preissegment.........cccccceeeeeiiiveeeeeeeecccnnneeennn. 11
Abbildung 4-2: Entwicklung der Mieten in den Top-7 nach Preissegment ........ccvvcveeeiiiieeeenciiee e, 12

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 14



M IW-Wohnindex

Methodische Hinweise

Um die reine Preisdanderung messen zu kdnnen, ist es aufgrund der ausgepragten Vielfalt von Immobilien
erforderlich, die unterschiedlichen Qualitdten der beobachteten Objekte bei der Preismessung zu beriick-
sichtigen. Es existieren verschiedene Verfahren, die explizit auf die Bericksichtigung von Qualitatsunterschie-
den der einzelnen Immobilien abzielen, um so die reine Preisanderung zu quantifizieren. Als Datengrundlage
werden Wohnungsinserate genutzt, die von der Value-Marktdatenbank bereitgestellt werden. Die Daten bil-
den den o6ffentlichen Wohnungsmarkt reprasentativ ab. Durch regelmalige Neuberechnungen auf Seite des
Datenanbieters kénnen sich auch riickwirkend Verdnderungen des Index ergeben.

Fir den IW-Wohnindex wird ein hedonisches Preismodell verwendet. Dieses Modell basiert auf der An-
nahme, dass heterogene Giter durch ihre Eigenschaften beschrieben werden kdnnen. Anders ausgedriickt:
Ein Gut lasst sich als Menge seiner charakteristischen Merkmale darstellen. Im Zusammenhang mit Wohnim-
mobilien bedeutet dies, dass diese Menge von Eigenschaften Informationen lber die physischen Charakte-
ristika wie Ausstattung, Wohnflache, Baujahr oder die Lage des Objekts enthalten kann. Jede dieser genann-
ten Eigenschaften hat fiir sich genommen einen Einfluss auf den Preis der Immobilie. Es existiert jedoch kein
Markt fir diese einzelnen Eigenschaften, wodurch eine separate VerduBerung nicht moglich und somit eine
unabhangige Beobachtung nicht durchfiihrbar ist. Trotzdem kann der Anteil der jeweiligen Eigenschaft am
Preis der Immobilie implizit Gber die Mechanismen von Angebot und Nachfrage bestimmt werden. Hierbei
kommen multivariate Regressionsmodelle zum Einsatz, mit deren Hilfe die statistische Schatzung der margi-
nalen Beitrage der einzelnen Eigenschaften moglich ist. Dabei wird die Annahme getroffen, dass das Modell
alle relevanten Eigenschaften erfasst und etwaige Abweichungen rein zufillig auftreten, ohne systematische
Strukturen aufzuweisen. Kurz zusammengefasst wird der Preis (Nettokaltmiete oder Kaufpreis) in seine Ein-
zelbestandteile zerlegt.

Damit heben sich hedonische Preisindizes von reinen Median- oder Durchschnittswerten ab. Median- oder
Durchschnittswerte kénnen durch Veranderungen der Lage oder der Qualitat der Immobilien beeinflusst
werden und dadurch verzerrt sein. Eine Veranderung der hedonischen Preisindizes tiber die Zeit ist nicht
durch Veranderungen in der Ausstattung oder Lage der Immobilien tber die Zeit zu erklaren, sondern be-
schreibt reine Preisveranderungen.
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