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Zusammenfassung

Datenstand: Q3 2026

Der IW-Wohnindex zeigt die Auswirkungen der jlngsten Zinsentwicklung auf den Wohnungsmarkt in
Deutschland. Aufgrund der hoheren Finanzierungskosten sinkt die Nachfrage nach Kaufobjekten, weshalb
die Preise im Wesentlichen stagnieren. Die Mietdynamik legt dagegen wieder zu, da mehr Haushalte in die-
sen Markt ausweichen.

B Die Kaufpreise stagnieren. Eigentumswohnungen verteuern sich gegeniliber dem Vorjahresquartal
um 0,3 Prozent, Ein- und Zweifamilienhduser um 0,4 Prozent. Seit 2023 bewegen sich die Kaufpreise
damit weitgehend seitwarts, gegenliber dem Hochststand von 2022 liegen sie gut 10 Prozent niedri-
ger.

B Die Angebotsmieten steigen dagegen deutlich: um 4,5 Prozent gegenliber dem Vorjahresquartal und
um 1,2 Prozent gegeniiber dem Vorquartal.

B Regional nimmt die Differenzierung zu: Bei Eigentumswohnungen sinken die Preise in den Top-7-
Stadten um 0,8 Prozent, wahrend sie in den (ibrigen GroRstadten um 1,2 Prozent steigen. Bei Ein-
und Zweifamilienhdusern fallt der Rickgang in den Top-7-Stadten mit 2,3 Prozent am starksten aus.

B Die Mieten steigen in allen Regionstypen: Den hiéchsten Zuwachs verzeichnet das Umland der Top-
7 mit 5,2 Prozent, in den Ubrigen GroR3stadten sind es 4,4 Prozent.

B GroRe Unterschiede in den zehn groBten Stadten: Bei den Kaufpreisen reicht die Spanne auf Jahres-
sicht von plus 3,5 Prozent in Essen bis minus 3,9 Prozent in Stuttgart. Auch in Berlin (minus 2,0 Pro-
zent), K6ln (minus 1,3 Prozent), Leipzig (minus 1,0 Prozent) und Miinchen (minus 0,7 Prozent) sinken
die Preise.

B Mietentwicklung in Hamburg besonders dynamisch: Bei den Mieten verzeichnet Hamburg mit 6,8
Prozent den starksten Anstieg, gefolgt von Kéln mit 5,3 Prozent und Essen mit 4,9 Prozent. Seit 2022
sind die Mieten in Berlin mit 29,5 Prozent am starksten gestiegen, in Stuttgart mit 16,7 Prozent am
schwaéchsten.

Die Zinsentwicklung pragt die Lage am Wohnungsmarkt mafRgeblich. Seit Anfang 2026 sind die Renditen von
Pfandbriefen bei zehnjadhriger Zinsbindung um fast 70 Basispunkte gestiegen, bei kurzen Laufzeiten um mehr
als 100 Basispunkte. Ausschlaggebend sind gestiegene Inflationserwartungen, aber auch zunehmende Zwei-
fel an der Tragfahigkeit staatlicher Schulden, vor allem in den USA und Frankreich. Im Neubau diirften die
Fertigstellungen weiter sinken, weil die Nachfrage fallt und die Baukosten wegen des hohen Energieeinsatzes
steigen. Zinsen und Baukosten steigen damit zugleich, was die Wohnungsbaukrise verscharft. Eine Stabilisie-
rung des Wohnungsmarktes etwa durch Garantieinstrumente ware daher geboten.
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1 Einleitung

Der vorliegende IW-Wohnindex untersucht die Entwicklung der Kauf- und Mietpreise fir Wohnimmobilien
in Deutschland. Der vierteljahrig 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 regelmalig auf die allgemeinen Preisentwicklungen auf dem Kauf- und
Mietmarkt und die regionalen Auswertungen nach Regionstypen fir die gréBten deutschen Stadte. In einem
weiteren Kapitel wird die Preisentwicklung fir Wohnimmobilien vor dem Hintergrund ausgewahlter Son-
derthemen naher beleuchtet. Wahrend sich der Kernteil der Studie auf die Darlegung der Ergebnisse kon-
zentriert, rundet das letzte Kapitel die Studie durch eine immobiliendkonomische und wohnungspolitische
Einordnung ab.

Als Sonderteil wird in dieser Ausgabe die Entwicklung der Finanzierungszinsen ndher betrachtet. Die Zinsen
fiir Immobilienkredite haben einen maligeblichen Einfluss auf die Immobilienpreise, da sie die Zahlungsfa-
higkeit fiir Wohnungen und Einfamilienhauser wesentlich bestimmen. Die zuletzt stark gestiegenen Zinsen
haben daher mutmaRlich einen groRen Einfluss auf die aktuelle Entwicklung der Immobilienpreise. In dem
Sonderteil wird ein Blick auf die weitere Entwicklung geworfen und darauf, welche kurz- und langfristigen
Wirkungen sich aus héheren Zinsen ergeben kénnen.
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2 Entwicklung der Wohnimmobilienpreise in Deutschland

Kaufpreise stagnieren, Neuvertragsmieten mit groBer Dynamik

Im Kaufsegment stagnieren die Preise im 3. Quartal 2026. Gegenliber dem Vorjahresquartal legen Eigentums-
wohnungen nur noch um 0,3 Prozent zu, Ein- und Zweifamilienhduser um 0,4 Prozent. Im Vergleich zum
Vorquartal steigen die Preise fir Eigentumswohnungen leicht um 0,2 Prozent, bei Ein- und Zweifamilienhau-
sern fallt der Zuwachs mit 0,1 Prozent noch geringer aus. Insgesamt bewegen sich die Kaufpreise damit wei-
terhin weitgehend seit 2023 seitwarts, gegeniliber dem Peak im Jahr 2022 liegen die Preise aber immer noch
gut 10 Prozent niedriger.

Wesentlich fiir die eher schwache Entwicklung der Preise ist das anziehende Zinsniveau, dem in dieser Aus-
gabe des IW-Wohnindex ein Sonderkapitel gewidmet ist. Dies erklart, warum trotz weiter steigender Lohne
— real stiegen die Lohne zuletzt um 1,5 Prozent — und eines knappen Angebots aufgrund riicklaufiger Ferti-
gungszahlen, die Preisentwicklung duRerst gering ausfallt.

Anders stellt sich die Entwicklung bei den Neuvertragsmieten dar. Wahrend die Kaufpreise stagnieren, hat
sich die Dynamik bei den Angebotsmieten verstarkt. Gegenliber dem Vorjahresquartal betragt das Plus 4,5
Prozent, gegeniliber dem Vorquartal 1,2 Prozent. Damit bleibt die finanzielle Belastung wohnungssuchender
Haushalte hoch: Mieter sind unmittelbar von steigenden Angebotsmieten betroffen, Kaufinteressenten hin-
gegen von den héheren Finanzierungskosten.

Abbildung 2-1: Gesamtindex: Entwicklung der Wohnimmobilienpreise in Deutschland

Entwicklung der inserierten Immobilienpreise, hedonisch, Index: 2022 Q1 = 100, Stand: Q3 2026; Miete: alle Objekt-
typen, Kauf: Eigentumswohnungen (ETW), Ein- und Zweifamilienhduser (EZFH)
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3 Regionale Differenzen
3.1 Preisentwicklung nach Regionstypen

Kaufpreise: Preisriickgange in den Top-7

Die Entwicklung der Kaufpreise unterscheidet sich deutlich zwischen den Regionen. Wahrend die Preise in
den Top-7-Stadten auf Jahressicht zuriickgehen, steigen sie noch im Umland der GroRstadte sowie den wei-
teren GroRstadten. Im Durchschnitt der Landkreise gibt es aber ebenfalls leichte Riickgdnge.

Bei Eigentumswohnungen reicht die Spannweite gegeniiber dem Vorjahresquartal von einem Riickgang um
0,8 Prozent in den Top-7-Stadten bis zu einem Anstieg um 1,2 Prozent in den lGbrigen GroRstadten. Auch das
Umland dieser Grof3stadte verzeichnet mit 1,2 Prozent ein Plus. Im Umland der Top-7 steigen die Preise mo-
derat um 0,4 Prozent und in den sonstigen Regionen sinken die Preise leicht um 0,3 Prozent. Die Preisniveaus
zwischen den Top-7 und den anderen Grol3stadten und deren Umland nahern sich also wieder etwas an, was
darauf hinweist, dass die Haushalte verstarkt Alternativen im Markt zu den besonders hochpreisigen Stand-
orten suchen.

Ein dahnliches Bild zeigt sich bei Ein- und Zweifamilienhdusern. In den Top-7-Stadten sinken die Preise mit 2,3
Prozent gegeniliber dem Vorjahresniveau am starksten. In den (ibrigen GroRstadten steigen sie dagegen um
0,8 Prozent, im Umland der Grof3stadte sogar um 1,5 Prozent. Im Umland der Top-7 sinken die Preise um 0,3
Prozent, in den Gbrigen Kreisen stagnieren sie. Auch wenn die Ausschlage teilweise abweichen, zeichnet sich
im Markt der Hauser der gleiche Trend wie bei den Eigentumswohnungen ab.

Im Vergleich zum Vorquartal Gberwiegen bei Eigentumswohnungen die Preissteigerungen, bei Ein- und Zwei-
familienhdusern hingegen die Riickgdnge. Bei Eigentumswohnungen sinken die Preise mit 0,5 Prozent nur in
den sonstigen Kreisen, bei Ein- und Zweifamilienhdusern dagegen auch in den Top-7-Stddten sowie deren
Umland. Die starksten Zugewinne gab es hingegen bei Eigentumswohnungen im Umland der Top-7 (0,8 Pro-
zent) sowie im Umland der Gbrigen GroRstadte bei Ein- und Zweifamilienhdusern (0,9 Prozent).

Neuvertragsmieten: Starkster Anstieg in den GroRstadten auRerhalb der Top-7

Die Angebotsmieten steigen in allen Regionstypen weiter deutlich. Gegenliber dem Vorjahresquartal fallt der
Zuwachs im Umland der Top-7 mit 5,2 Prozent am starksten aus. Im Umland der (ibrigen GroRstadte fallt der
Zuwachs mit 5,0 Prozent dhnlich hoch aus. In den tbrigen GroRstadten legten die Neuvertragsmieten um 4,4
Prozent zu, in den sonstigen Landkreisen um 4,0 Prozent und in den Top-7 um 3,8 Prozent.

Damit verteuert sich das Wohnen in allen Regionen. Ahnlich wie im Eigentumsmarkt zeigt sich aber auch hier
eine gewisse Konvergenz der Entwicklung zwischen Umland, Top-7-Standorten und Gbrigen GroRstadten.

Auch im Quartalsvergleich steigen die Mieten durchweg. Die héchsten Zuwachse verzeichnet das Umland

der Top-7 mit 2,4 Prozent, die geringsten Zuwéachse verzeichnen hingegen die librigen GroRstadte mit 0,6
Prozent. Insgesamt hat sich damit die Mietdynamik im zweiten Quartal 2026 erh6ht.
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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 2026
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3.2 Preisentwicklung in den zehn groRten Stadten

Kaufpreise auf Jahressicht: GroRe Spanne in der Preisentwicklung

Die Kaufpreisentwicklung in den zehn groRten Stadten fallt sehr differenziert aus. Wahrend einige Stadte
wieder deutlichere Zuwachse verzeichnen, liegen die Preise in anderen Markten noch unter dem Vorjahres-
niveau.

Am starksten steigen die Kaufpreise in Essen mit 3,5 Prozent, in Dortmund mit 2,0 Prozent und in Hamburg
mit 1,8 Prozent. In Frankfurt am Main und in Disseldorf bewegen sich die Preise mit einem Plus von 0,7
Prozent bzw. 0,1 Prozent nahezu seitwarts.

Demgegeniber stehen Riickgange in Stuttgart von 3,9 Prozent, in Berlin von 2,0 Prozent, in K&éln von 1,3
Prozent, in Leipzig von 1,0 Prozent und in Miinchen von 0,7 Prozent. Damit ist in der Halfte der zehn gréRten
Stadte die Preisentwicklung riicklaufig. Seit 2022 weisen Stuttgart, Minchen, Frankfurt und Berlin die
schwachste Preisentwicklung auf, Dortmund und Essen dagegen die starkste.

Kaufpreise im Quartalsvergleich: Stuttgart verliert besonders stark

Gegenliber dem Vorquartal zeigt sich ein dhnliches Bild wie im Jahresvergleich. In sechs der zehn Stadte stei-
gen die Kaufpreise, besonders stark legen sie in den Ruhrgebietsstadten Essen (+3,5 Prozent) und Dortmund
(+1,7 Prozent) sowie in Leipzig (+2,0 Prozent) zu.

In Stuttgart fallt der Riickgang mit 3,2 Prozent dagegen besonders stark aus. Auch in Disseldorf und in KoIn
sinken die Preise um jeweils 0,6 Prozent.

Neuvertragsmieten auf Jahressicht: Hamburg mit dem starksten Anstieg

Die Angebotsmieten steigen in nahezu allen betrachteten GroBstadten deutlich. Den starksten Zuwachs ver-
zeichnet Hamburg mit 6,8 Prozent. Auch K&ln mit 5,3 Prozent, Essen mit 4,9 Prozent und Disseldorf mit 4,3
Prozent weisen eine hohe Dynamik auf.

Etwas moderater fallen die Mietsteigerungen in Berlin mit 2,6 Prozent, in Miinchen mit 2,8 Prozent und in
Leipzig mit 3,0 Prozent aus. Angesichts einer erwarteten Inflationsrate von 3,0 Prozent in diesem Jahr sinken
damit die Neuvertragsmieten in Miinchen und Berlin in realen GrofRen. Trotz der aktuell schwacheren Ent-
wicklung sind seit 2022 die Neuvertragsmieten aber in Berlin mit 29,5 Prozent am stdrksten gestiegen, in
Stuttgart fiel der Zuwachs mit 16,7 Prozent hingegen am geringsten aus.

Mieten im Quartalsvergleich: Uneinheitliche Entwicklung

Im Quartalsvergleich ist das Bild deutlich uneinheitlicher. In Leipzig (-0,9 Prozent) und in K&In (-0,6 Prozent)
sind die Angebotsmieten gefallen, in Hamburg (+2,7 Prozent) und in Stuttgart (+2,2 Prozent) gab es dagegen
kraftige Zuwachse. In Essen, Dortmund und Frankfurt stagnierten die Mieten hingegen.

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 10



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

Entwicklung der inserierten Immobilienpreise, hedonisch, Indizes: 2022 Q1 = 100, Stand: Q3 2026
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4 Finanzierungsumfeld als Herausforderung fiir den Wohnungs-
markt

Zinsen spielen flir den Immobilienmarkt eine dominante Rolle. SchlieRlich werden Immobilien Gberwiegend
mit Fremdkapital finanziert, weshalb die Hohe der Finanzierungskosten in entscheidender Weise die Zah-
lungsbereitschaft fir Immobilien beeinflusst. Doch dieser Zusammenhang besteht auch fiir eigenkapital-
starke Investoren, denn bei steigenden Zinsen werden festverzinsliche Anleihen attraktiver, Immobilien ent-
sprechend unattraktiver.

Insofern sind die jingsten Entwicklungen an den Kapitalmarkten fir den Wohnimmobilienmarkt duRerst re-
levant. Allein seit Anfang 2026 sind die Renditen von Pfandbriefen, mit denen unter anderem auch Immobi-
lienkredite refinanziert werden, bei langen Zinsbindungen von zehn Jahren um fast 70 Basispunkte gestiegen.
Bei kurzen Laufzeiten sind es sogar mehr als 100 Basispunkte.

Abbildung 4-1: Entwicklung der Renditen von Pfandbriefen

Hypothekenpfandbriefe und 6ffentliche Pfandbriefe nach Laufzeiten
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Quelle: Deutsche Bundesbank

Ursachlich fir die Entwicklung ist vor allem die gestiegene Inflationserwartung. Noch Anfang des Jahres
schien es so, als wiirde die Europdische Zentralbank ihr Inflationsziel erreichen. Mittlerweile geht sie selbst
davon aus, dass die Inflation im Jahr 2026 den Wert von 3,0 Prozent erreicht und im Jahr 2027 nur auf 2,8
Prozent sinkt. Erst 2028 wird dann mit einer Riickfihrung auf den Zielwert um 2,0 Prozent gerechnet. Haupt-
treiber fir die Inflation wiederum sind die gestiegenen Energiepreise infolge des Kriegs im Iran und der Sper-
rung der Stralle von Hormus sowie der zusatzlichen Beeintrdchtigungen im Roten Meer. Doch selbst wenn
die Lieferschwierigkeiten bei Energie schnell behoben werden sollten, diirften die Zweitrundeneffekte der
aktuell hoheren Energiepreise erst noch wirken.
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Ein zweiter wesentlicher Grund fiir die hoheren Zinsen sind die steigenden Staatsschulden. Insbesondere in
den USA und Frankreich wachst das Misstrauen in die Tragfahigkeit der Staatsschulden, beide Lander miissen
bereits deutlich héhere Risikoprdamien zahlen. Auch wenn Deutschland noch als sicherer angesehen wird,
steigen aber auch hierzulande angesichts schwacher wirtschaftlicher Daten und steigender Verschuldung die
Risikopramien.

Die Folgen der héheren Zinsen fiir den Wohnimmobilienmarkt sind gravierend. Bei einem Kredit von 300.000
Euro und einer Tilgung von 2 Prozent mussten Haushalte Anfang des Jahres rund 1.450 Euro monatlich zah-
len. Dieser Betrag steigt nun auf 1.600 Euro, also um Uber 10 Prozent. In einem Markt, in dem bereits vorher
aufgrund hoher Zinsen die Leistungsfahigkeit ausgereizt war, dirfte dies die Nachfrage und damit die Zahl
der Transaktionen deutlich drosseln.

Noch gravierender diirfte die Auswirkung auf den Wohnungsbau sein. Die Zahl der Fertigstellungen ist ohne-
hin riicklaufig und aufgrund der Zinssteigerung fallt auch hier die Nachfrage. Gleichzeitig diirften aber die
Baukosten steigen, da Bauen energieintensiv ist. Wie schon 2022, wenn auch von den Zuwachsen weniger
stark, aber ausgehend von einem deutlich héheren Niveau, werden also Zinsen und Baukosten simultan stei-
gen. Dies dirfte die Wohnungsbaukrise weiter verscharfen.

Abbildung 4-2: Entwicklung von Immobilienfinanzierungszinsen und Neubaukosten

Baukostenindex: 2021=100; Durchschnittlicher Finanzierungszins; 3. Quartal 2026 nur August
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Die entscheidende Frage fiir den Wohnungsmarkt lautet, wie lange die aktuelle Phase steigender und hoher
Zinsen anhalt. Ohne den Krieg im Iran und die damit einhergehende Energiekrise gab es die Erwartung fal-
lender Zinsen. Nun kommt es entscheidend darauf an, wie schnell die Inflation eingedammt wird. Aktuell
antizipieren die Markte noch eine weitere Leitzinserhdhung in diesem Jahr. Ein entschiedenes Signal der EZB,
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aber natdirlich auch eine zeitnahe Entspannung im Nahen Osten, konnten die Inflationserwartungen damp-
fen. Darliber hinaus braucht es Signale der Staaten, die Staatsverschuldung ernst zu nehmen und zu begren-
zen. Dass die langfristigen Zinsen weniger stark gestiegen sind als die kurz- und mittelfristigen Zinsen, spricht
dafiir, dass die Markte zumindest keine dauerhafte Erh6hung des Zinsniveaus erwarten. Fiir den Wohnungs-
markt gilt: Je langer die Zinsen auf einem hohen Niveau bleiben, desto wahrscheinlicher werden Preissen-
kungen im Bestand und weitere Riickschritte im Neubau.

5 Einordnung der Ergebnisse

Noch Anfang dieses Jahres konnte man davon ausgehen, dass sich die Dynamik bei den Angebotsmieten und
den Kaufpreisen bei einer jahrlichen Steigerung um 3 bis 4 Prozent angleicht. Mittlerweile muss man jedoch
davon ausgehen, dass die Kaufpreise eher stagnieren oder sinken, die Angebotsmieten dagegen umso starker
steigen. Ursachlich hierfiir ist die jlingste Zinsentwicklung, die die Nachfrage nach Kaufobjekten dampft und
damit die Nachfrage in das Mietsegment verlagert. Wahrend im Zeitraum 2024 bis 2025 die Kaufer aufgrund
leicht riicklaufiger Zinsen und steigender Einkommen in den Markt zurtickkehrten, diirften nun wieder mehr
zahlungskraftige Haushalte in den Mietwohnungsmarkt gedrangt werden. Diese zusatzliche Nachfrage trifft
auf ein reduziertes Angebot, einerseits aufgrund einer immer geringeren Fluktuation, aber auch aufgrund
weiter riicklaufiger Fertigungszahlen. Da eine Phase langer anhaltend hoher Zinsen auch den Wohnungsbau
bremst, diirfte sich die Mietdynamik wieder beschleunigen.

Dariber hinaus gibt es aber einen weiteren bemerkenswerten Trend: Gerade die sehr hochpreisigen Stand-
orte — mit Ausnahme von Hamburg - weisen im Vergleich geringere Mietzuwachse und bereits leicht fallende
Kaufpreise auf, im Umland sowie in den Ubrigen GroRstadten entwickeln sich Preise und Mieten dagegen
Gberdurchschnittlich stark. Dies spricht dafiir, dass die Haushalte bereits wieder verstarkt glinstigere Alter-
nativen wahlen, um im Zweifel langere Pendelstrecken auf sich zu nehmen — trotz insgesamt gestiegener
Mobilitatskosten. Damit einher geht eine gewisse Konvergenz der Preisniveaus, wobei aber die Unterschiede
auch kiinftig erheblich bleiben werden.

Angesichts der zunehmend schwierigen Lage im Wohnungsmarkt ware ein staatliches Gegensteuern beson-
ders wichtig. Solche GegenmalRinahmen erfordern dabei nicht zwangslaufig ein hohes finanzielles Engage-
ment des Staates. Das Beispiel Italien zeigt etwa, dass Garantien beziehungsweise Biirgschaften ein starkes
Instrument sein kénnen, um Haushalten den Zugang zu Wohneigentum zu erleichtern. Auch Birgschaften
fir Projektentwickler kdnnten helfen, den Neubau anzukurbeln. Angesichts groBer Knappheiten im Markt
sowie duBerst geringer Ausfallquoten bei Selbstnutzern waren solche MalRnahmen nur mit einem geringen
Mitteleinsatz verbunden, aber dennoch ein wichtiges Signal und ein wirksames Instrument zur Starkung des
Wohnungsmarktes.
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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 regelmaRige Neuberechnungen seitens 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 Verdnderungen in der Ausstattung oder Lage der Immobilien zu erklaren, sondern beschreibt reine
Preisveranderungen.
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