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Die neuen Immobilienmarktdaten für das 1. Quartal 2021 liegen vor und stehen den Nutzern der VALUE Markt-
datenbank (ehemals empirica-systeme Marktdatenbank) ab sofort zur Auswertung bereit. Wie gewohnt informiert 
das Team Marktdaten zum Datenupdate über aktuelle Marktentwicklungen.

Die Median-Kaufpreise für Wohnungen stiegen im 1. Quartal 2021 bundesweit um 3,8 %. Auch Einfamilienhäuser ver-
teuerten um 2,9 % gegenüber dem Vorquartal. Mietwohnungen legten um 3,1 % zu. Gegenüber dem Vorjahr stiegen 
bundesweit die Median-Preise für Eigentumswohnungen mit 15,4 % erneut am stärksten. Einfamilienhauspreise legten 
ebenfalls wieder kräftig zu, sie nahmen auf Jahressicht um 13,9 % zu. Wohnungsmieten stiegen vergleichsweise mo-
derat um 7,8 %.

Auch nach einem Jahr Corona-Krise zeigen sich auf dem Wohnungsmarkt immer noch keine Anzeichen von einem Ende 
der Kauf-Preis-Rallye: In den Metropolen ziehen die Preise – entgegen unserer Erwartungen – wieder stärker an als im 
Vorquartal und auch abseits der Top-7 Märkte haben sich die Preise seit Beginn der Corona-Krise weiter deutlich er-
höht. Seit dem Vorjahr sind die Medianpreise für gebrauchte Eigentumswohnungen z.B. in Dortmund und Leipzig um 
fast um 30 % gestiegen.

Die Mietentwicklung flacht hingegen weiter ab, besonders in den Top-7 Märkten. Im Vergleich zum Vorquartal erhöhten 
sich mit Ausnahme von Frankfurt (+1,3 %) die Mieten um maximal 1 %. Auch in den B-14 Städten stiegen die Mieten 
zwar weiter an, allerdings meist schwächer als die Kaufpreise. Auf Jahressicht lag der Anstieg der Wiedervermietungs-
mieten (Median) für gebrauchte Wohnungen nur in Bonn (+7,5 %) und Münster (+7,8 %) im Bereich des bundesweiten 
Durchschnitts. 

Die divergierende Miet- und Kaufpreisentwicklung führte in den letzten Jahren zu einem deutlichen Rückgang der Ren-
diten. Betrachtet man die 21 größten Märkte in Deutschland, zeigt sich für Wohnungen aktuell ein Renditekorridor von 
2,5 % (München) bis 4,3 % (in Dortmund). Mit Ausnahme von Köln (3,4 %), Stuttgart und Düsseldorf (3,0 %) liegen 
die Bruttoanfangsrenditen für eine Standard-Wohnung in den Metropolen unter 3 %, in den B-14 Städten hingegen 
zwischen 3 % in Nürnberg und 4,3% in Dortmund. Angesichts der aktuell teils hohen Vervielfältiger dürfte die Miet-
preisentwicklung zukünftig zum Zünglein an der Kaufpreiswaage werden. Warum die Preise im abgelaufenen Quartal 
nochmal so einen Sprung gemacht haben, bleibt uns verborgen. Neben knappem Angebot und anhaltend hoher Kauf-
Nachfrage könnte auch das Auslaufen des Baukindergeldes hier und da preisliche Akzente gesetzt haben.

Auch mögliche Marktverschiebungen von der Stadt ins Umland haben wir im Kontext der Corona-Pandemie kursorisch 
untersucht. Wir gehen zwar davon aus, dass die bereits seit längerer Zeit anhaltenden Suburbanisierungstendenzen 
durch geänderte Präferenzen verstärkt werden, ein signifikanter Corona-bedingter positiver Preiseffekt dürfte zurzeit 
allerdings noch nicht messbar sein. Für Berlin, Hamburg und Frankfurt sehen wir lediglich bei Berlin eine dynamischere 
Umlandpreisentwicklung – diese wurde dort allerdings bereits vor Corona eingeleitet.

Alles in allem hat die Pandemie nach einem Jahr kaum messbare Spuren in unseren Marktdaten und auf den Märkten 
hinterlassen. Zwischenzeitige Lock-Downs führten zwar zu kurzzeitigen Mengeneffekten, bezüglich der Preis- und 
Mietentwicklungen zeigten sich aber bisher keine Auffälligkeiten.



Allgemeine Marktentwicklung (Wohnen)

Die Angebotskaufpreise für Wohnungen im Bestand (kein Neubau) stiegen im 1. Quartal 2021 im bundesweiten Mittel 
(Median) um 3,8 % im Vergleich zum Vorquartal. Im Vergleich zum Vorjahr ergibt sich eine Preissteigerung von 15,4 %. 
Damit hat sich das Preiswachstum noch einmal leicht beschleunigt.

Auch in den Metropolen ziehen die Preise – anders als von uns erwartet – wieder stärker an als im Vorquartal: 
In Düsseldorf (+6,8 %), Köln (+5,6 %), München (+5,2 %) und Hamburg (+4,3 %) stiegen die Preise im Vergleich stärker 
als im Bundesdurchschnitt, während sie in Stuttgart, Frankfurt und Berlin mit jeweils rd. +2,9 % etwas schwächer ge-
stiegen sind. 

Auf Jahressicht legten damit fünf von sieben Metropolen mehr als 10 % zu, wobei Düsseldorf (18,9 %), Hamburg (18,5 
%), Köln (17,6 %) und Frankfurt (+15,5 %) die stärksten Zuwächse zeigten. München folgt mit 10,4 % vor Stuttgart mit 
8,5 % und Berlin mit 7,2 % Preisanstieg im Vergleich zum Vorjahr. Absolut betrachtet müssen für eine mittlere Woh-
nung in Berlin 330 Euro/m² und in Köln 672 Euro/m² mehr bezahlt werden als im letzten Jahr. In Frankfurt, Hamburg und 
München liegt der absolute Zuwachs der Medianpreise bei über 800 Euro je m² im Vergleich zum Vorjahreszeitraum. 

Abbildung 1: Medianpreisindex Wohnungen ohne Neubau Q1-2012 = 100

Abbildung 2: Kaufpreisentwicklung (Median, Wohnungen ohne Neubau) in den Top-7 Märkten im Vergleich zum Vorquartal und Vorjahresquartal



Die Angebotsmieten für Wohnungen im Bestand (kein Neubau) stiegen im 1. Quartal bundesweit um 3,1 % und damit 
ebenfalls stärker als im Vorquartal. In den Metropolen verzeichnen wir im 1. Quartal hingegen weiterhin kaum Miet-
steigerungen. Im Vergleich zum Vorquartal stiegen mit Ausnahme von Frankfurt (+1,3 %) die Mieten um maximal 1 %.

Auf Jahressicht liegen die Metropolen damit ebenfalls alle unter dem Bundesmittel. In München (+5,7 %) und Köln (+5,6 
%) stiegen die Mieten auf Jahressicht am stärksten, Hamburg liegt mit rd. 5 % vor Frankfurt mit 3,7 % und Stuttgart  
(1,9 %). In Düsseldorf blieben die Mieten im Vergleich zum Vorjahresquartal gleich, in Berlin setzt sich der Rückgang 
weiter fort, flacht aber ab und liegt zurzeit bei -1,3 % im Vergleich zum Vorjahr.

Abbildung 3: Medianmietindex Wohnungen ohne Neubau Q1-2012 = 100

Abbildung 4: Mietentwicklung (Median, Wohnungen ohne Neubau) in den Top-7 Märkten im Vergleich zum Vorquartal und Vorjahresquartal



Renditekompression in den Metropolen nicht unbedingt ein Warnsignal für Überhitzung – aber endlich

Die divergierende Miet- und Kaufpreisentwicklung führte in den letzten Jahren zu einem deutlichen Rückgang der 
Renditen. In Frankfurt reduzierte sich die hypothetische Anfangsrendite (Mittlere Marktmiete / Mittlerer Marktpreis) 
zwischen 2012 und 2021 beispielsweise um rd. 2,1 %-Punkte auf 2,7 %, in München hingegen nur um 1,3 %-Punkte 
auf rd. 2,5 %. 

Abbildung 5: Renditekompression in %-Punkten auf Basis von mittleren Angebotsmieten und -Kaufpreisen 2012-2021 für Wohnungen (ohne 
Neubau) in den Top-7 Märkten

Vergleicht man die Renditekompression mit den Umlaufrenditen zwischen 2012 und 2021, relativieren sich die Kom-
pressionsraten. „Die 3 ist die neue 5“ gilt bei der aktuellen Zinsperspektive mehr denn je. Im Hinblick auf den Spread 
dürfte München entsprechend noch Spiel nach unten haben, aber in Bezug auf die sich abzeichnenden Investitionszeit-
räume scheint bei 2,5 % dennoch ein Ende der Fahnenstange erreicht zu sein. In München, wo die 3 %-Marke bereits 
Ende 2017 unterschritten wurde, liegt die mittlere Rendite seit mehr als einem Jahr knapp über 2,5 %. Die Mietpreis-
entwicklung wird damit zum Zünglein an der Kaufpreiswaage und daher sind die stagnierenden Mietpreise in den Me-
tropolen – zumindest fundamental betrachtet – die Vorboten von einem Ende der Preis-Rallye. 

Abseits der Metropolen waren in den letzten Jahren noch deutlichere Rückgänge bei den Anfangsrenditen feststellbar. 
Hannover führt das Feld mit einem Minus von 3,1 %-Punkten an, vor Münster mit rd. -3 %-Punkten und Bremen mit 
-2,7 %-Punkten. 

Da die einfache Gegenüberstellung von Marktmieten und Kaufpreisen zu Verzerrungen hinsichtlich ausgewiesener 
Renditen unterliegen könnte, haben wir zudem die Marktrenditen erstmalig über einen Transaktionsdaten-basierten 
Ansatz objektscharf verifiziert. Mittels des „Value Hedonic Modells“ (VHM), welches die Basis unserer neu entwickelten 
automatisierten Marktwertindikation darstellt, wurden dazu für Kaufobjekte (Mittlere Lage, Baujahr 1995, 75m² Wohn-
fläche, mittlerer Zustand und Ausstattung) die jeweiligen, objektspezifischen Marktmieten berechnet, welche im Falle 
einer Neuvermietung erzielbar wären. 

Teils zeigen sich durch Anwendung der bereinigten objektscharfen Anfangsrenditen Abweichungen zu den üblicher 
Weise verwendeten hypothetischen Anfangsrenditen (auf Basis globaler Mittelwerte). Besonders in Berlin, wo das 
durchschnittliche Mietniveau aufgrund des Mietendeckels über deskriptive Ansätze nicht mehr real messbar ist, zeigen 
sich größere Abweichungen. Die hypothetische Anfangsrendite auf der Basis von Angebotsdaten liegt aktuell um 0,4 
%-Punkte unter der objektscharfen Anfangsrendite. Im Übrigen liegen die Abweichungen in den Metropolen bei max 
+/- 0,2 %-Punkten. 



Abbildung 6: Objektscharfe Anfangsrendite (bei Neuvermietung) für eine Standardwohnung (Mittlere Lage, Baujahr 1995, 75 m² Wohnfläche, 
mittlerer Zustand und Ausstattung) in den Top-7 und B-14 Märkten (Basis: Transaktionsdaten-basiertes hedonisches Preismodell (VHM) und 
VALUE Marktdatenbank; Stand: Q1-2021)

Bei Betrachtung der 21 größten Märkte in Deutschland zeigt sich ein Renditekorridor von 2,5 % (München) bis 4,3 % 
(in Dortmund). Mit Ausnahme von Köln (3,4 %), Stuttgart und Düsseldorf (3,0 %) liegen für die Bruttoanfangsrenditen 
für eine Standard-Wohnung in sämtlichen Metropolen unter 3 %. In den B-14 Städten liegen die Renditen zwischen 3 
% in Nürnberg und 4,3 % in Dortmund.

Im Hinblick auf die Anfangsrenditen in den größeren 21 deutschen Wohnungsmärkten zeigt sich im Allgemeinen zwar 
ein Auseinanderdriften der Miet- und Kaufpreise mit einhergehender Renditekompression und einem Anstieg der Ver-
vielfältiger, diese Entwicklung ist aber keinesfalls als alleiniges Warnsignal für eine Marktüberhitzung zu werten. Viel-
mehr sollten die Entwicklung im Hinblick auf einen Spread zu alternativen Anlagen und weitere fundamentale Rah-
menbedingungen der Märkte betrachtet werden. Gleichwohl scheint sich ein empirisches Minimum im Bereich eines 
mittleren Mietvervielfältigers von 40 als Schmerzgrenze abzuzeichnen. Aufgrund der unterschiedlichen Risikoexposi-
tionen und der heterogenen Entwicklungen der Regionen ist dieser sicher nicht allgemein anwendbar, die jeweils vor-
liegende Renditekompression kann aber wertvolle Hinweise auf die – ceteris paribus – zu erwartende Preisentwicklung 
liefern. Dafür ist eine dezidierte Beobachtung der Mietpreisentwicklung unabdingbar.

Preis- und Mietentwicklung in den B-14 Märkten

Auch abseits der Top-7 Märkte haben sich die Preise seit Beginn der Corona-Krise weiter deutlich erhöht. Seit dem Vor-
jahr sind die Medianpreise für gebrauchte Eigentumswohnungen in Dortmund und Leipzig um fast um 30 % gestiegen. 
Es folgen Essen und Hannover mit rd. 20 % sowie Mainz (17,8 %) vor Aachen (15 %), Bonn (14 %), Nürnberg (12,8 
%), Wiesbaden (12 %), Bremen (11,9 %), Dresden (11,8 %), Mannheim (10,6 %) und Karlsruhe mit knapp 10 %. In den 
übrigen B-Städten verlief die Entwicklung moderater. Auch im Vergleich zum Vorquartal zeigt sich mit Ausnahme von 
Münster durch die Bank ein weiteres teils kräftiges Preiswachstum. 



Abbildung 7: Kaufpreisentwicklung (Median, Wohnungen ohne Neubau) in den B-14 Märkten im Vergleich zum Vorquartal und Vorjahresquartal 
(in den B-Städten unterliegen die Medianpreise teils fallzahlbedingten Schwankungen)

Abbildung 8: Mietpreisentwicklung (Median, Wohnungen ohne Neubau) in den B-14 Märkten im Vergleich zum Vorquartal und Vorjahresquartal 
(in den B-Städten unterliegen die Medianpreise teils fallzahlbedingten Schwankungen



Auch die Mietpreise stiegen in den B-Städten weiter an, im Hinblick auf das Vorquartal mit Ausnahme von Münster aber 
ebenfalls schwächer als im Bundesmittel. Auf Jahressicht liegt der Anstieg der Wiedervermietungsmieten (Median) für 
gebrauchte Wohnungen nur in Bonn (+7,5 %) und Münster (+7,8 %) im Bereich des bundesweiten Durchschnitts. 
Bei der Wertung der teils deutlich dynamischeren Preisentwicklungen in den B-14 Märkten ist auch das jeweilige Ba-
sisniveau zu berücksichtigen. Die absolute Preisdifferenz je m² Wohnfläche beim B-14 Spitzenreiter Leipzig beträgt im 
Vergleich zum Vorjahr knapp 650 Euro bei einem Preisdelta von rd. 30 %. In München führte die 10 %-Preiserhöhung 
im Vergleich zum Vorjahr zu einer absoluten Preisdifferenz von >800 Euro je m².

Preisentwicklung in Sub-Urbia

Basiseffekte spielen mitunter auch eine Rolle bei der vergleichenden Preisentwicklung zwischen Kernstadt und Um-
land. Neue Präferenzen (mehr Fläche, mehr Garten, mehr Balkon) und der Trend zum Homeoffice (weniger Pendeln) 
führten zu der Vermutung, dass eine Verlagerung der Nachfrage auf die suburbanen Gebiete der Metropolen und 
Großstädte stattfindet. Wir gehen auch davon aus, dass die bereits seit längerer Zeit anhaltenden Suburbanisierungs-
tendenzen durch die Verschiebungen verstärkt werden, ein signifikanter Corona-bedingter positiver Preiseffekt dürfte 
zurzeit allerdings noch nicht messbar sein. 

Abbildung 9: Median-Kaufpreise (Median, Wohnungen ohne Neubau) für das 1. Quartal 2021 in den B-14 Märkten und Top-7 Märkten.



Abbildung 11: Stadt- Umlandvergleich zur Median-Preisentwicklung (Median, Wohnungen ohne Neubau) für gebrauchte Einfamilienhäuser

Im Hinblick auf die Metropolen Berlin, Hamburg und Frankfurt haben sich seit dem 1. Quartal 2020 die Preise lediglich 
im Berliner Umland stärker entwickelt als die der Stadt selbst. Im Wohnungs-Segment begann dieser Trend allerdings 
bereits im Jahr 2019, im Eigenheimmarkt schon 2018. Die Entwicklung lassen sich besonders durch die Knappheiten 
und die Preise der Kernstadt begründen. Wie stark die Pandemie zu einer verstärkten Suburbanisierung beiträgt, wird 
sich erst in den folgenden Jahren zeigen.

Abbildung 10: Stadt- Umlandvergleich zur Median-Preisentwicklung (Median, Wohnungen ohne Neubau) für gebrauchte Wohnungen



VALUE Marktdatenbank

Die Marktdatenbank ist eine etablierte Daten-Quelle der deutschen Immobilien-Wirtschaft und bietet ein qualitativ 
hochwertiges und flächendeckendes Fundament für eine solide Markt-Beobachtung und -Analyse. Das komplexe Da-
tenbank-Tool liefert unter anderem valide Informationen zu Preisen, Mieten und Renditen des deutschen Immobilien-
Marktes.

2011 wurde empirica-systeme als Spin-off aus der empirica AG gegründet und am 12. Dezember 2019 an die Hypo-
port-Gruppe verkauft. Die Holding hat empirica-systeme anschließend in die VALUE AG – ein Tochter-Unternehmen 
der Hypoport SE – verschmolzen. Auf Basis innovativer und flexibler Technologien wird weiterhin die fortlaufende Ver-
fügbarkeit detaillierter und unverzerrter Informationen zur Struktur und den Preisen des Immobilien-Marktes garantiert.


