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REAL EXPERTS.
REAL VALUES.

In Zeiten hoher Marktdynamik und steigender Wettbewerbsintensität 
sind leistungsfähige Systeme der Analyse und Entscheidungsunter-
stützung unverzichtbar. Das Immobilien- und Markt-Research arbeitet 
dabei insbesondere an den Themen Informationserhebung, Kenn-
zahlenbewertung und Potenzialeinschätzung. Entscheidend ist dabei 
die Kenntnis von Einflussfaktoren, in Bezug auf auf immobilienwirt-
schaftliche Zielgrößen. Die vorliegende Studie zeigt Methoden und 
Ergebnisse einer solchen Parameteranalyse, bezogen auf die Zielgröße 
Marktmiete. Die Datengrundlage berücksichtigt die Wohnungsmärkte 
Deutschlands in Städten ab 70.000 Einwohnern. 

Erklärung und Prognose von Wohnungsmieten – 
Bestimmung wesentlicher Einflussfaktoren  
mittels Korrelationsanalyse
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REAL EXPERTS.
REAL VALUES.

Wie zu sehen ist, verläuft die Entwicklung 
uneinheitlich. Nach zehn Jahren lagen einige 
Standorte noch nahezu auf ihrem Ausgangs-
niveau, während die Spitzenreiter über 60 % 
zulegen konnten. Dabei variiert die Dynamik 
im betrachteten Zeitraum. In den ersten Jah-
ren lagen zahlreiche Städte eher im Mittelfeld, 
die später dann sehr hohe Mietpreiszuwächse 
aufwiesen und dadurch am Ende des Zeit-
raums ganz vorn lagen – beispielsweise die in 
der Grafik enthaltene Stadt Berlin.

In der Einzelbetrachtung der Städte sind 
teilweise Besonderheiten erkennbar, die die 
Entwicklung begründen können. Ein Beispiel 
ist der dominierende Brancheneinfluss der 
Automobilindustrie in Wolfsburg. In anderen 
Städten und auch über die Gesamtmenge 
hinweg liegt dies jedoch nicht unmittelbar 
auf der Hand. Erklärungen qualitativer Art 
sind ohnehin kaum dafür geeignet, Prozes-
se der Marktauswahl, der Risikoanalyse und 
des Portfoliomanagements zu standardi-
sieren und damit im Rahmen der aktuellen 
Digitalisierungsansätze durch Algorithmen, 

Daten und Schnittstellen abzubilden. Auch 
wenn manuelle Einschätzungen bei Immo-
bilieninvestments stets notwendig bleiben, 
so sollten sich aufwendige Prozesse der Da-
tenverarbeitung wie Kennzahlenberechnung, 
Trendextrapolation, Sortierung und Filterung 
doch zukünftig weitgehend automatisieren 
lassen, was entsprechend allgemeingültige 
Erklärungs- und Prognosemodelle erfordert.

Ein erster wesentlicher Schritt in der Ent-
wicklung von Marktbewertungs- und 
Marktprognosemodellen ist die Erhe-
bung relevanter Eingangsparameter. Die 
darauf aufbauenden Modelle sollen sich auf 
die wesentlichen, tatsächlich relevanten Va-
riablen konzentrieren. Die Komplexität und 
Störanfälligkeit des Gesamtmodells wird 
durch sparsame Parametrisierung ebenfalls 
begrenzt. Als Auswahlkriterien für verwendete 
Parameter und Daten spielen der statistische 
und fachliche Erklärungsgehalt für die abhän-
gige Zielgröße sowie die Modellperformance 
eine Rolle.

02 | Erkenntnisse bisheriger Studien zu Einflussfaktoren auf Wohnungsmieten

Im Rahmen dieser Studie werden  beispiel- 
haft verschiedene Einflussfaktoren in Bezug 
auf Wohnungsmieten im Neubausegment 
analysiert. Die Auswahl potenziell relevanter 
Faktoren leitet sich u. a. aus bisherigen For- 
schungsarbeiten im internationalen Immo- 
bilienmarkt-Research ab. Über Ausschluss-
kriterien und Datenreihentests wird diese 
dann schrittweise reduziert. Ziel ist eine Liste 
relevanter Einflussfaktoren auf die Entwick-
lung der Wohnungsmieten, die eine fachliche 
Grundlage für die weitere Modellierung schafft.

Die Suche nach und Bewertung von 
Einflussfaktoren auf Immobilienmarktent-
wicklungen war wiederholt Gegenstand der 
immobilienökonomischen Forschung. Eine 
Vielzahl von Forschungsarbeiten widmete 
sich in den letzten Jahren der empirischen, 
marktbezogenen Untersuchung von Zu-
sammenhängen zwischen determinierenden 
Variablen und bestimmten immobilienwirt-

schaftlichen Zielgrößen. Eine andere Gruppe 
bilden konzeptionelle Arbeiten, beispielsweise 
zur statistisch-ökonometrischen Fundierung 
von spezifischen Prognosemodellen. Auf einige 
interessante Beispiele soll im Folgenden kurz 
verwiesen werden.

Die langfristige Beziehung zwischen der 
Entwicklung von Hauspreisen, Pro-Kopf-Ein-
kommen, Bevölkerung und weiteren 
Fundamentalgrößen war Gegenstand einer 
Studie von Gallin (2003). Unter Verwendung 
von Daten für 95 Metropolregionen der Ver-
einigten Staaten über einen Zeitraum von 23 
Jahren wurde in dieser Arbeit aufgezeigt, 
dass eine Veränderung der Kaufpreise für 
Häuser nur in begrenztem Umfang von der 
Entwicklung der betrachteten Kennzahlen, 
insbesondere dem Einkommen, abhängig 
ist. Diese gewonnene Erkenntnis verhält sich 
durchaus konträr zu oftmals getroffenen 
Annahmen früherer Forschungsarbeiten, 
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The Range of Residential Market Yields 

A differentiated analysis of cities,
influencing factors and resulting clusters  

Residential property has become increasingly expensive in recent years. 

This development was very different when comparing locations, howe-

ver. Future investments can be better planned and decided upon if both 

the ranges of housing market yields and the factors that contribute to 

better or worse results are known. This study examines the yield range as 

well as the contributing factors market size, region, rent level and economic 

momentum as parameters. The data basis takes into account Germany‘s 

housing markets in cities with a population in excess of 75,000.  
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Where do construction land prices
grow fastest in Germany? 

Price dynamics, value drivers, clusters   

Prices for construction land have risen continuously over the past few 

years and have gained considerable momentum, particularly in the last 

five years. They are among the key price drivers on the real estate mar-

kets. However, the development differed among various locations. While 

in many places prices have multiplied, there have even been declines el-

sewhere. Which factors have the highest impact on price development?

Planning and decisions for future investments are easier if both the ran-

ge and the factors influencing price development are known. This study 

examines the influence of market size, region and economic dynamics. 

The data basis comprises construction land prices of the independent 

German cities with 100,000 inhabitants or more. 
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die später dann sehr hohe Mietpreiszuwächse 
aufwiesen und dadurch am Ende des Zeit-
raums ganz vorn lagen – beispielsweise die in 
der Grafik enthaltene Stadt Berlin.

In der Einzelbetrachtung der Städte sind 
teilweise Besonderheiten erkennbar, die die 
Entwicklung begründen können. Ein Beispiel 
ist der dominierende Brancheneinfluss der 
Automobilindustrie in Wolfsburg. In anderen 
Städten und auch über die Gesamtmenge 
hinweg liegt dies jedoch nicht unmittelbar 
auf der Hand. Erklärungen qualitativer Art 
sind ohnehin kaum dafür geeignet, Prozes-
se der Marktauswahl, der Risikoanalyse und 
des Portfoliomanagements zu standardi-
sieren und damit im Rahmen der aktuellen 
Digitalisierungsansätze durch Algorithmen, 

Daten und Schnittstellen abzubilden. Auch 
wenn manuelle Einschätzungen bei Immo-
bilieninvestments stets notwendig bleiben, 
so sollten sich aufwendige Prozesse der Da-
tenverarbeitung wie Kennzahlenberechnung, 
Trendextrapolation, Sortierung und Filterung 
doch zukünftig weitgehend automatisieren 
lassen, was entsprechend allgemeingültige 
Erklärungs- und Prognosemodelle erfordert.

Ein erster wesentlicher Schritt in der Ent-
wicklung von Marktbewertungs- und 
Marktprognosemodellen ist die Erhe-
bung relevanter Eingangsparameter. Die 
darauf aufbauenden Modelle sollen sich auf 
die wesentlichen, tatsächlich relevanten Va-
riablen konzentrieren. Die Komplexität und 
Störanfälligkeit des Gesamtmodells wird 
durch sparsame Parametrisierung ebenfalls 
begrenzt. Als Auswahlkriterien für verwendete 
Parameter und Daten spielen der statistische 
und fachliche Erklärungsgehalt für die abhän-
gige Zielgröße sowie die Modellperformance 
eine Rolle.

02 | Erkenntnisse bisheriger Studien zu Einflussfaktoren auf Wohnungsmieten

Im Rahmen dieser Studie werden  beispiel- 
haft verschiedene Einflussfaktoren in Bezug 
auf Wohnungsmieten im Neubausegment 
analysiert. Die Auswahl potenziell relevanter 
Faktoren leitet sich u. a. aus bisherigen For- 
schungsarbeiten im internationalen Immo- 
bilienmarkt-Research ab. Über Ausschluss-
kriterien und Datenreihentests wird diese 
dann schrittweise reduziert. Ziel ist eine Liste 
relevanter Einflussfaktoren auf die Entwick-
lung der Wohnungsmieten, die eine fachliche 
Grundlage für die weitere Modellierung schafft.

Die Suche nach und Bewertung von 
Einflussfaktoren auf Immobilienmarktent-
wicklungen war wiederholt Gegenstand der 
immobilienökonomischen Forschung. Eine 
Vielzahl von Forschungsarbeiten widmete 
sich in den letzten Jahren der empirischen, 
marktbezogenen Untersuchung von Zu-
sammenhängen zwischen determinierenden 
Variablen und bestimmten immobilienwirt-

schaftlichen Zielgrößen. Eine andere Gruppe 
bilden konzeptionelle Arbeiten, beispielsweise 
zur statistisch-ökonometrischen Fundierung 
von spezifischen Prognosemodellen. Auf einige 
interessante Beispiele soll im Folgenden kurz 
verwiesen werden.

Die langfristige Beziehung zwischen der 
Entwicklung von Hauspreisen, Pro-Kopf-Ein-
kommen, Bevölkerung und weiteren 
Fundamentalgrößen war Gegenstand einer 
Studie von Gallin (2003). Unter Verwendung 
von Daten für 95 Metropolregionen der Ver-
einigten Staaten über einen Zeitraum von 23 
Jahren wurde in dieser Arbeit aufgezeigt, 
dass eine Veränderung der Kaufpreise für 
Häuser nur in begrenztem Umfang von der 
Entwicklung der betrachteten Kennzahlen, 
insbesondere dem Einkommen, abhängig 
ist. Diese gewonnene Erkenntnis verhält sich 
durchaus konträr zu oftmals getroffenen 
Annahmen früherer Forschungsarbeiten, 
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1.  Scarcity-driven price development of construction land in Germany

With a value of approx. 5.5 trillion euros, land 

for development in Germany is one of the 

most important economic resources. The to-

tal asset value currently corresponds to about 

five times the market capitalization of all DAX 

companies (at prices for Dec. 2018), twice the 

German money supply M1 (cash and demand 

deposits) and more than 1.5 times Germany‘s 

gross domestic product. Even though such 

assets can only be roughly determined - here 

by On-Geo (Wirtschaftswoche, 2018) - it is 
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Figure 1: Distribution of land area by type of use (2017, left) and development of land shares by type of use (residential, commercial

and industrial use, right) - Germany

Source: Federal Statistical Office; own calculation and illustration
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sind ohnehin kaum dafür geeignet, Prozes-
se der Marktauswahl, der Risikoanalyse und 
des Portfoliomanagements zu standardi-
sieren und damit im Rahmen der aktuellen 
Digitalisierungsansätze durch Algorithmen, 

Daten und Schnittstellen abzubilden. Auch 
wenn manuelle Einschätzungen bei Immo-
bilieninvestments stets notwendig bleiben, 
so sollten sich aufwendige Prozesse der Da-
tenverarbeitung wie Kennzahlenberechnung, 
Trendextrapolation, Sortierung und Filterung 
doch zukünftig weitgehend automatisieren 
lassen, was entsprechend allgemeingültige 
Erklärungs- und Prognosemodelle erfordert.

Ein erster wesentlicher Schritt in der Ent-
wicklung von Marktbewertungs- und 
Marktprognosemodellen ist die Erhe-
bung relevanter Eingangsparameter. Die 
darauf aufbauenden Modelle sollen sich auf 
die wesentlichen, tatsächlich relevanten Va-
riablen konzentrieren. Die Komplexität und 
Störanfälligkeit des Gesamtmodells wird 
durch sparsame Parametrisierung ebenfalls 
begrenzt. Als Auswahlkriterien für verwendete 
Parameter und Daten spielen der statistische 
und fachliche Erklärungsgehalt für die abhän-
gige Zielgröße sowie die Modellperformance 
eine Rolle.

02 | Erkenntnisse bisheriger Studien zu Einflussfaktoren auf Wohnungsmieten

Im Rahmen dieser Studie werden  beispiel- 
haft verschiedene Einflussfaktoren in Bezug 
auf Wohnungsmieten im Neubausegment 
analysiert. Die Auswahl potenziell relevanter 
Faktoren leitet sich u. a. aus bisherigen For- 
schungsarbeiten im internationalen Immo- 
bilienmarkt-Research ab. Über Ausschluss-
kriterien und Datenreihentests wird diese 
dann schrittweise reduziert. Ziel ist eine Liste 
relevanter Einflussfaktoren auf die Entwick-
lung der Wohnungsmieten, die eine fachliche 
Grundlage für die weitere Modellierung schafft.

Die Suche nach und Bewertung von 
Einflussfaktoren auf Immobilienmarktent-
wicklungen war wiederholt Gegenstand der 
immobilienökonomischen Forschung. Eine 
Vielzahl von Forschungsarbeiten widmete 
sich in den letzten Jahren der empirischen, 
marktbezogenen Untersuchung von Zu-
sammenhängen zwischen determinierenden 
Variablen und bestimmten immobilienwirt-

schaftlichen Zielgrößen. Eine andere Gruppe 
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von spezifischen Prognosemodellen. Auf einige 
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verwiesen werden.

Die langfristige Beziehung zwischen der 
Entwicklung von Hauspreisen, Pro-Kopf-Ein-
kommen, Bevölkerung und weiteren 
Fundamentalgrößen war Gegenstand einer 
Studie von Gallin (2003). Unter Verwendung 
von Daten für 95 Metropolregionen der Ver-
einigten Staaten über einen Zeitraum von 23 
Jahren wurde in dieser Arbeit aufgezeigt, 
dass eine Veränderung der Kaufpreise für 
Häuser nur in begrenztem Umfang von der 
Entwicklung der betrachteten Kennzahlen, 
insbesondere dem Einkommen, abhängig 
ist. Diese gewonnene Erkenntnis verhält sich 
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of area development planning (§ 1 BauGB). 

numerous other concerns, such as agricultu-

re, forestry or environmental protection, must 

also be taken into account, so that despite 

high demand, the proportion of construction 

land can at best increase only slightly and so-

lely at the expense of other uses. In recent ye-

ars, however, there has been a minor increase, 

in particular for residential construction land. 

A plus of 0.6 percentage points was recorded 

in the period from 2004 to 2016. By contrast, 

the share of commercial and industrial space 

rose only very slightly by just under 0.1 per-

centage points.

While the supply of space is almost fixed, i.e. 

it cannot experience any significant increa-

ses or decreases, demand is developing very 

dynamically. In positive economic phases, for 

example, there is an increased demand for 

logistics and office real estate, which cannot 

always be met immediately due to the lack of 

a corresponding growth of construction land. 

On the other hand, vacant real estate does 

not automatically mean that a demolition of 

the existing buildings and thus a freeing of 

construction land will follow. A balance bet-

ween supply and demand can essentially 

only be achieved through price. The growth 

of the economy and the increase in purcha-

sing power therefore regularly lead to an in-

crease in the price of construction land. Con-

trary to what is generally assumed, however, 

construction land can also become cheaper 

in economically weak years, as can be seen 

in the following illustration, for example after 

the peak in 2007.

Figure 2: Development of average purchase values of land ready for construction (in Euro per sqm) - Germany

Source: Federal Statistical Office; own illustration

Prices for construction land have been rising 
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In Zeiten hoher Marktdynamik und steigender Wettbewerbsintensität 
sind leistungsfähige Systeme der Analyse und Entscheidungsunter-
stützung unverzichtbar. Das Immobilien- und Markt-Research arbeitet 
dabei insbesondere an den Themen Informationserhebung, Kenn-
zahlenbewertung und Potenzialeinschätzung. Entscheidend ist dabei 
die Kenntnis von Einflussfaktoren, in Bezug auf auf immobilienwirt-
schaftliche Zielgrößen. Die vorliegende Studie zeigt Methoden und 
Ergebnisse einer solchen Parameteranalyse, bezogen auf die Zielgröße 
Marktmiete. Die Datengrundlage berücksichtigt die Wohnungsmärkte 
Deutschlands in Städten ab 70.000 Einwohnern. 
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Wie zu sehen ist, verläuft die Entwicklung 
uneinheitlich. Nach zehn Jahren lagen einige 
Standorte noch nahezu auf ihrem Ausgangs-
niveau, während die Spitzenreiter über 60 % 
zulegen konnten. Dabei variiert die Dynamik 
im betrachteten Zeitraum. In den ersten Jah-
ren lagen zahlreiche Städte eher im Mittelfeld, 
die später dann sehr hohe Mietpreiszuwächse 
aufwiesen und dadurch am Ende des Zeit-
raums ganz vorn lagen – beispielsweise die in 
der Grafik enthaltene Stadt Berlin.

In der Einzelbetrachtung der Städte sind 
teilweise Besonderheiten erkennbar, die die 
Entwicklung begründen können. Ein Beispiel 
ist der dominierende Brancheneinfluss der 
Automobilindustrie in Wolfsburg. In anderen 
Städten und auch über die Gesamtmenge 
hinweg liegt dies jedoch nicht unmittelbar 
auf der Hand. Erklärungen qualitativer Art 
sind ohnehin kaum dafür geeignet, Prozes-
se der Marktauswahl, der Risikoanalyse und 
des Portfoliomanagements zu standardi-
sieren und damit im Rahmen der aktuellen 
Digitalisierungsansätze durch Algorithmen, 

Daten und Schnittstellen abzubilden. Auch 
wenn manuelle Einschätzungen bei Immo-
bilieninvestments stets notwendig bleiben, 
so sollten sich aufwendige Prozesse der Da-
tenverarbeitung wie Kennzahlenberechnung, 
Trendextrapolation, Sortierung und Filterung 
doch zukünftig weitgehend automatisieren 
lassen, was entsprechend allgemeingültige 
Erklärungs- und Prognosemodelle erfordert.

Ein erster wesentlicher Schritt in der Ent-
wicklung von Marktbewertungs- und 
Marktprognosemodellen ist die Erhe-
bung relevanter Eingangsparameter. Die 
darauf aufbauenden Modelle sollen sich auf 
die wesentlichen, tatsächlich relevanten Va-
riablen konzentrieren. Die Komplexität und 
Störanfälligkeit des Gesamtmodells wird 
durch sparsame Parametrisierung ebenfalls 
begrenzt. Als Auswahlkriterien für verwendete 
Parameter und Daten spielen der statistische 
und fachliche Erklärungsgehalt für die abhän-
gige Zielgröße sowie die Modellperformance 
eine Rolle.

02 | Erkenntnisse bisheriger Studien zu Einflussfaktoren auf Wohnungsmieten

Im Rahmen dieser Studie werden  beispiel- 
haft verschiedene Einflussfaktoren in Bezug 
auf Wohnungsmieten im Neubausegment 
analysiert. Die Auswahl potenziell relevanter 
Faktoren leitet sich u. a. aus bisherigen For- 
schungsarbeiten im internationalen Immo- 
bilienmarkt-Research ab. Über Ausschluss-
kriterien und Datenreihentests wird diese 
dann schrittweise reduziert. Ziel ist eine Liste 
relevanter Einflussfaktoren auf die Entwick-
lung der Wohnungsmieten, die eine fachliche 
Grundlage für die weitere Modellierung schafft.

Die Suche nach und Bewertung von 
Einflussfaktoren auf Immobilienmarktent-
wicklungen war wiederholt Gegenstand der 
immobilienökonomischen Forschung. Eine 
Vielzahl von Forschungsarbeiten widmete 
sich in den letzten Jahren der empirischen, 
marktbezogenen Untersuchung von Zu-
sammenhängen zwischen determinierenden 
Variablen und bestimmten immobilienwirt-

schaftlichen Zielgrößen. Eine andere Gruppe 
bilden konzeptionelle Arbeiten, beispielsweise 
zur statistisch-ökonometrischen Fundierung 
von spezifischen Prognosemodellen. Auf einige 
interessante Beispiele soll im Folgenden kurz 
verwiesen werden.

Die langfristige Beziehung zwischen der 
Entwicklung von Hauspreisen, Pro-Kopf-Ein-
kommen, Bevölkerung und weiteren 
Fundamentalgrößen war Gegenstand einer 
Studie von Gallin (2003). Unter Verwendung 
von Daten für 95 Metropolregionen der Ver-
einigten Staaten über einen Zeitraum von 23 
Jahren wurde in dieser Arbeit aufgezeigt, 
dass eine Veränderung der Kaufpreise für 
Häuser nur in begrenztem Umfang von der 
Entwicklung der betrachteten Kennzahlen, 
insbesondere dem Einkommen, abhängig 
ist. Diese gewonnene Erkenntnis verhält sich 
durchaus konträr zu oftmals getroffenen 
Annahmen früherer Forschungsarbeiten, 
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2010, the price index for construction land 

stands out visibly. In the period from 2000 to 

2017, it grew by almost 67 percent, while the 

CPI rose by only 27 percent. The past five ye-

ars have been particularly dynamic.

Figure 3: Development of construction land prices compared to other price indices in different market phases

Source: Federal Statistical Office; own illustration

The following conclusions can be drawn from 

the development of the real estate indices:

1. Construction land prices have developed si-

milarly to the CPI during certain periods (e.g. 

2000-2006), but can also unfold an extraor-

dinary dynamic and then far outgrow the CPI 

(period since 2010).

2. Although construction costs have also ri-

sen more sharply recently, the rise in the sales 

prices of residential and commercial buildings 

is primarily due to the price development of 

construction land.

3. The rise in land prices is making especially 

single-family houses more expensive (Figure 

3), as their ratio of floor space to plot area 

is particularly unfavourable in terms of price.  

Nevertheless, discussions of price increases 

for construction land vary greatly from region 

to region and from sector to sector. It can the-
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refore be assumed that the relevance of these 

increases depends on specific situations and 

influencing factors. In general, it is also inte-

resting for investors which factors are respon-

sible for price increases and which clusters 

can be distinguished in a market. Possible 

factors are, for example, plot size (volume ef-

fect), market size (concentration on centres), 

region (history, dynamics) and purchasing 

power (price effect, inflation).

2.  Cluster analysis regarding plot size

From an economic point of view, the so-cal-

led quantity effect can be explained as the 

part of the revenue which depends on the 

sales volume. From a property management 

point of view, prices cannot be explained pu-

rely by the value of a unit of space (in sqm). 

Rather, each purchase of a plot of land genera-

tes certain basic costs (transaction costs) for 

marketing, negotiation and transaction pro-

cessing, which are to be allocated accordingly 

to the larger or smaller area sold. At the same 

time, it seems plausible that certain discounts 

are granted when large, contiguous areas can 

be marketed more quickly and easily and no 

unfavourable residual areas are left behind. 

Overall, smaller plots are therefore - seen re-

latively per square metre - more expensive to 

trade than very large areas (Figure 4). This 

also explains in part the business model of 

investors who buy large areas of construc-

tion land, raw construction land or expected 

construction land and later generate a profit 

margin by dividing them up. In addition, there 

are of course other price effects, for example 

from building rights and development.

Figure 4: Development of average purchase values of land ready for construction (in Euro per sqm) by plot size class - Germany

Sources: Federal and State Statistical Offices; own illustration
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3.  Cluster analysis regarding market size

According to earlier studies, the size of the 

market has already been a decisive factor 

for the development of rental prices and the 

scarcity of housing in large cities (previous re-
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search reports at www.empira.ch/en/news). A 

similar effect can be assumed for the level and 

development of construction land prices.

For this report, the size of a market is defined 

by the number of inhabitants. Official statis-

tics provide the most recent uniform figures 

for 2016. On this basis (not adjusted over time 

although cities may have grown or shrunk 

during the period under analysis), all 71 dis-

trict-independent German cities with more 

than 100,000 inhabitants were divided into 

three size classes: smaller cities with less than 

250,000 inhabitants, medium-sized cities with 

between 250,000 and 500,000 inhabitants 

and the largest cities with more than 500,000 

inhabitants. 

The average purchase values and plot sizes of 

land ready for construction were also taken 

from official statistics. This provides the analy-

sis with a source that is uniform throughout the 

country, even though the information depth is 

unfortunately reduced for some segments.1

Figure 5: Development of average purchase values of land ready for construction (in Euro per sqm) by population size class and illustra-

tion of the spread between the most and least expensive population size classes

Sources: Federal and State Statistical Offices; own calculation and illustration

The evaluation (Figure 5) shows a clear va-

lue effect for the major cities. The price de-

velopment of land ready for construction 

thus seems to be dependent on the market 

size (here: population). This applies both to 

the price level and the price dynamics. The 

smaller cities have been catching up since 

2014. It is conspicuous that the medium-sized 

cities have not fully followed the general mar-

ket dynamics in recent years. Looking at the 

growth rates of the other clusters, there may 

be catch-up potential.

The spread between minimum and maximum 

construction land prices has widened sharply 

as a result of price increases in large cities, 

which have been enormous in the years since 

2009. Individual cities, however, can diverge 

in their individual performance from the clus-

ters considered here. Cities like Dresden and 
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1: The compilation of official construction land statistics by the various State Statistical Offices is not carried out uniformly. Depending on the federal 

state, different sources are responsible for data supply (e.g. expert committees, tax offices), which is reflected in particular in the number of analyzable 

transaction figures. Value spikes in both directions cannot be completely ruled out in the case of very low sales figures. In addition, some of the data 

series show gaps, so that the underlying data basis of 71 independent cities with more than 100,000 inhabitants had to be reduced for some steps 

of this analysis.
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Figure 6: Development of the average plot size sold (land ready for construction) in sqm by population size class

Sources: Federal and State Statistical Offices; own calculation and illustration
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die später dann sehr hohe Mietpreiszuwächse 
aufwiesen und dadurch am Ende des Zeit-
raums ganz vorn lagen – beispielsweise die in 
der Grafik enthaltene Stadt Berlin.

In der Einzelbetrachtung der Städte sind 
teilweise Besonderheiten erkennbar, die die 
Entwicklung begründen können. Ein Beispiel 
ist der dominierende Brancheneinfluss der 
Automobilindustrie in Wolfsburg. In anderen 
Städten und auch über die Gesamtmenge 
hinweg liegt dies jedoch nicht unmittelbar 
auf der Hand. Erklärungen qualitativer Art 
sind ohnehin kaum dafür geeignet, Prozes-
se der Marktauswahl, der Risikoanalyse und 
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sieren und damit im Rahmen der aktuellen 
Digitalisierungsansätze durch Algorithmen, 
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wenn manuelle Einschätzungen bei Immo-
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so sollten sich aufwendige Prozesse der Da-
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bung relevanter Eingangsparameter. Die 
darauf aufbauenden Modelle sollen sich auf 
die wesentlichen, tatsächlich relevanten Va-
riablen konzentrieren. Die Komplexität und 
Störanfälligkeit des Gesamtmodells wird 
durch sparsame Parametrisierung ebenfalls 
begrenzt. Als Auswahlkriterien für verwendete 
Parameter und Daten spielen der statistische 
und fachliche Erklärungsgehalt für die abhän-
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bilden konzeptionelle Arbeiten, beispielsweise 
zur statistisch-ökonometrischen Fundierung 
von spezifischen Prognosemodellen. Auf einige 
interessante Beispiele soll im Folgenden kurz 
verwiesen werden.

Die langfristige Beziehung zwischen der 
Entwicklung von Hauspreisen, Pro-Kopf-Ein-
kommen, Bevölkerung und weiteren 
Fundamentalgrößen war Gegenstand einer 
Studie von Gallin (2003). Unter Verwendung 
von Daten für 95 Metropolregionen der Ver-
einigten Staaten über einen Zeitraum von 23 
Jahren wurde in dieser Arbeit aufgezeigt, 
dass eine Veränderung der Kaufpreise für 
Häuser nur in begrenztem Umfang von der 
Entwicklung der betrachteten Kennzahlen, 
insbesondere dem Einkommen, abhängig 
ist. Diese gewonnene Erkenntnis verhält sich 
durchaus konträr zu oftmals getroffenen 
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As expected, the south confirms its reputati-

on as the most expensive region for land rea-

dy for construction (Figure 7). In addition to 

the top locations of Stuttgart and Munich, Re-

gensburg, Augsburg, Nuremberg and Karls-

ruhe are other high-priced and dynamic cities 

in terms of purchase values for land ready for 

construction in the south.

While at the turn of the millennium the north 

was still the cheapest region, this position is 

now occupied by the eastern region. Howe-

ver, eastern German locations are catching 

up again, especially during the recent past. 

Currently, price levels in the north and east 

are almost the same. Increasing prices can be 

observed in both clusters. There are, however, 

specific effects to be considered. The price 

level in the eastern region is driven by a few 

cities such as Berlin, Potsdam and Jena.

Figure 7: Development of average purchase values of land ready for construction (in Euro per sqm) by region and illustration of the 

spread between most and least expensive region

Sources: Federal and State Statistical Offices; own calculation and illustration 

The west remains at a medium level throughout 

the period under review. Growth was mainly 

the result of higher prices at some Hessian 

locations such as Frankfurt am Main, Offen-

bach am Main, Wiesbaden and Darmstadt. 

The Rhineland-Palatinate state capital Mainz 

also showed a price increase. By contrast, lo-

cations in North Rhine-Westphalia dampened 

the average values in the west. Outliers to the 

bottom are low-cost cities such as Hamm and 

Bochum, while Cologne, Dusseldorf, Bonn 

and Aachen are fairly strong locations.

For a long time, the spread between the most 

and the least expensive region was 250 to 

300 euros per square metre. For about five 

years, this spread has been increasing almost 

steadily. It currently stands at around 500 eu-

ros per square metre. A similar differentiation 

has already been observed in the criterion of 

market size. The spread has been increasing 

despite the simultaneous improvement of the 

bottom placed eastern cluster. 

The analysis of the average plot sizes sold 

does not show a clear picture (Figure 8). 

Over several periods, the western cluster is 

showing only slight fluctuations. In the south, 

plots of below-average size are sold. On the 

other hand, the plots sold in the northern 

and eastern regions are, on average, some-

times significantly larger. It can be assumed 

that higher prices tend to lead to a search 
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stützung unverzichtbar. Das Immobilien- und Markt-Research arbeitet 
dabei insbesondere an den Themen Informationserhebung, Kenn-
zahlenbewertung und Potenzialeinschätzung. Entscheidend ist dabei 
die Kenntnis von Einflussfaktoren, in Bezug auf auf immobilienwirt-
schaftliche Zielgrößen. Die vorliegende Studie zeigt Methoden und 
Ergebnisse einer solchen Parameteranalyse, bezogen auf die Zielgröße 
Marktmiete. Die Datengrundlage berücksichtigt die Wohnungsmärkte 
Deutschlands in Städten ab 70.000 Einwohnern. 
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REAL EXPERTS.
REAL VALUES.

Wie zu sehen ist, verläuft die Entwicklung 
uneinheitlich. Nach zehn Jahren lagen einige 
Standorte noch nahezu auf ihrem Ausgangs-
niveau, während die Spitzenreiter über 60 % 
zulegen konnten. Dabei variiert die Dynamik 
im betrachteten Zeitraum. In den ersten Jah-
ren lagen zahlreiche Städte eher im Mittelfeld, 
die später dann sehr hohe Mietpreiszuwächse 
aufwiesen und dadurch am Ende des Zeit-
raums ganz vorn lagen – beispielsweise die in 
der Grafik enthaltene Stadt Berlin.

In der Einzelbetrachtung der Städte sind 
teilweise Besonderheiten erkennbar, die die 
Entwicklung begründen können. Ein Beispiel 
ist der dominierende Brancheneinfluss der 
Automobilindustrie in Wolfsburg. In anderen 
Städten und auch über die Gesamtmenge 
hinweg liegt dies jedoch nicht unmittelbar 
auf der Hand. Erklärungen qualitativer Art 
sind ohnehin kaum dafür geeignet, Prozes-
se der Marktauswahl, der Risikoanalyse und 
des Portfoliomanagements zu standardi-
sieren und damit im Rahmen der aktuellen 
Digitalisierungsansätze durch Algorithmen, 

Daten und Schnittstellen abzubilden. Auch 
wenn manuelle Einschätzungen bei Immo-
bilieninvestments stets notwendig bleiben, 
so sollten sich aufwendige Prozesse der Da-
tenverarbeitung wie Kennzahlenberechnung, 
Trendextrapolation, Sortierung und Filterung 
doch zukünftig weitgehend automatisieren 
lassen, was entsprechend allgemeingültige 
Erklärungs- und Prognosemodelle erfordert.

Ein erster wesentlicher Schritt in der Ent-
wicklung von Marktbewertungs- und 
Marktprognosemodellen ist die Erhe-
bung relevanter Eingangsparameter. Die 
darauf aufbauenden Modelle sollen sich auf 
die wesentlichen, tatsächlich relevanten Va-
riablen konzentrieren. Die Komplexität und 
Störanfälligkeit des Gesamtmodells wird 
durch sparsame Parametrisierung ebenfalls 
begrenzt. Als Auswahlkriterien für verwendete 
Parameter und Daten spielen der statistische 
und fachliche Erklärungsgehalt für die abhän-
gige Zielgröße sowie die Modellperformance 
eine Rolle.

02 | Erkenntnisse bisheriger Studien zu Einflussfaktoren auf Wohnungsmieten

Im Rahmen dieser Studie werden  beispiel- 
haft verschiedene Einflussfaktoren in Bezug 
auf Wohnungsmieten im Neubausegment 
analysiert. Die Auswahl potenziell relevanter 
Faktoren leitet sich u. a. aus bisherigen For- 
schungsarbeiten im internationalen Immo- 
bilienmarkt-Research ab. Über Ausschluss-
kriterien und Datenreihentests wird diese 
dann schrittweise reduziert. Ziel ist eine Liste 
relevanter Einflussfaktoren auf die Entwick-
lung der Wohnungsmieten, die eine fachliche 
Grundlage für die weitere Modellierung schafft.

Die Suche nach und Bewertung von 
Einflussfaktoren auf Immobilienmarktent-
wicklungen war wiederholt Gegenstand der 
immobilienökonomischen Forschung. Eine 
Vielzahl von Forschungsarbeiten widmete 
sich in den letzten Jahren der empirischen, 
marktbezogenen Untersuchung von Zu-
sammenhängen zwischen determinierenden 
Variablen und bestimmten immobilienwirt-

schaftlichen Zielgrößen. Eine andere Gruppe 
bilden konzeptionelle Arbeiten, beispielsweise 
zur statistisch-ökonometrischen Fundierung 
von spezifischen Prognosemodellen. Auf einige 
interessante Beispiele soll im Folgenden kurz 
verwiesen werden.

Die langfristige Beziehung zwischen der 
Entwicklung von Hauspreisen, Pro-Kopf-Ein-
kommen, Bevölkerung und weiteren 
Fundamentalgrößen war Gegenstand einer 
Studie von Gallin (2003). Unter Verwendung 
von Daten für 95 Metropolregionen der Ver-
einigten Staaten über einen Zeitraum von 23 
Jahren wurde in dieser Arbeit aufgezeigt, 
dass eine Veränderung der Kaufpreise für 
Häuser nur in begrenztem Umfang von der 
Entwicklung der betrachteten Kennzahlen, 
insbesondere dem Einkommen, abhängig 
ist. Diese gewonnene Erkenntnis verhält sich 
durchaus konträr zu oftmals getroffenen 
Annahmen früherer Forschungsarbeiten, 
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Figure 8: Development of the average plot size sold (land ready for construction) in sqm by region

Sources: Federal and State Statistical Offices; own calculation and illustration
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verwiesen werden.

Die langfristige Beziehung zwischen der 
Entwicklung von Hauspreisen, Pro-Kopf-Ein-
kommen, Bevölkerung und weiteren 
Fundamentalgrößen war Gegenstand einer 
Studie von Gallin (2003). Unter Verwendung 
von Daten für 95 Metropolregionen der Ver-
einigten Staaten über einen Zeitraum von 23 
Jahren wurde in dieser Arbeit aufgezeigt, 
dass eine Veränderung der Kaufpreise für 
Häuser nur in begrenztem Umfang von der 
Entwicklung der betrachteten Kennzahlen, 
insbesondere dem Einkommen, abhängig 
ist. Diese gewonnene Erkenntnis verhält sich 
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Standorte noch nahezu auf ihrem Ausgangs-
niveau, während die Spitzenreiter über 60 % 
zulegen konnten. Dabei variiert die Dynamik 
im betrachteten Zeitraum. In den ersten Jah-
ren lagen zahlreiche Städte eher im Mittelfeld, 
die später dann sehr hohe Mietpreiszuwächse 
aufwiesen und dadurch am Ende des Zeit-
raums ganz vorn lagen – beispielsweise die in 
der Grafik enthaltene Stadt Berlin.

In der Einzelbetrachtung der Städte sind 
teilweise Besonderheiten erkennbar, die die 
Entwicklung begründen können. Ein Beispiel 
ist der dominierende Brancheneinfluss der 
Automobilindustrie in Wolfsburg. In anderen 
Städten und auch über die Gesamtmenge 
hinweg liegt dies jedoch nicht unmittelbar 
auf der Hand. Erklärungen qualitativer Art 
sind ohnehin kaum dafür geeignet, Prozes-
se der Marktauswahl, der Risikoanalyse und 
des Portfoliomanagements zu standardi-
sieren und damit im Rahmen der aktuellen 
Digitalisierungsansätze durch Algorithmen, 

Daten und Schnittstellen abzubilden. Auch 
wenn manuelle Einschätzungen bei Immo-
bilieninvestments stets notwendig bleiben, 
so sollten sich aufwendige Prozesse der Da-
tenverarbeitung wie Kennzahlenberechnung, 
Trendextrapolation, Sortierung und Filterung 
doch zukünftig weitgehend automatisieren 
lassen, was entsprechend allgemeingültige 
Erklärungs- und Prognosemodelle erfordert.

Ein erster wesentlicher Schritt in der Ent-
wicklung von Marktbewertungs- und 
Marktprognosemodellen ist die Erhe-
bung relevanter Eingangsparameter. Die 
darauf aufbauenden Modelle sollen sich auf 
die wesentlichen, tatsächlich relevanten Va-
riablen konzentrieren. Die Komplexität und 
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eine Rolle.
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cities with 500,000 inhabitants or more and 

the cities in the South cluster, there has been 

a sharp price increase in recent years. On the 

other hand, the clusters with weaker pur-

chasing power show only a restrained price 

development, barely following the price de-

velopment of the strong cluster. This means 

that the range between the most expensive 

and the cheapest cluster is growing. The gap 

based on purchasing power differentiation, 

however, is more pronounced than those seen 

for previous differentiations. The spread cur-

rently stands at almost 600 euros per square 

metre.

Figure 9: Development of average purchase values of land ready for construction (in Euro per sqm) by purchasing power class

and illustration of the spread between most and least expensive purchasing power class

Sources: Federal and State Statistical Offices, MB Research; own calculation and illustration

The purchasing power characteristic leads to 

a significant differentiation of construction 

land prices. This becomes particularly clear 

when comparing cities with high construction 

land prices. This includes most of the top 7 

locations (except Cologne and Berlin, both 

with medium purchasing power). The cluster 

also includes, for example, the Hessian state 

capital Wiesbaden, the former seat of govern-

ment Bonn and the car industry strongholds 

Ingolstadt and Wolfsburg. Cities in the lower 

cluster with low purchasing power and cor-

respondingly lower construction land prices 

include Gelsenkirchen, Halle (Saale), Hamm 

and Herne. 

The plot size-related analysis (Figure 10) is 

again not very informative, the values are very 

close to each other and do not show any clear 

correlation. For some years now, the cluster 

with the highest purchasing power has had 

the highest take-up of building area per sales 

case, but this used to be different. For some 

time - until about 2004 - the less expensive 

locations were ahead in terms of average 

take-up. Since then, the two lower clusters 

have shown similar transaction sizes. 

In detail, some northern and western German 

cities such as Hamburg, Wiesbaden, Wolfs-

burg, Darmstadt and Dusseldorf can be iden-

tified as locations with high purchasing power 

and above-average take-up. The smaller town 

of Fuerth also belongs to this group.

As an interim conclusion of this purchasing 

power-related cluster analysis, it can be sta-

ted that locations with high purchasing power 

achieve a permanently higher price for cons-

truction land. In the medium term, price de-

clines in economically difficult phases were 

much less common there than for example 

in the economically weakest cluster. Most re-

cently, the cluster with the highest purchasing 
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Figure 10: Development of the average plot size sold (land ready for construction) in sqm by purchasing power class

Sources: Federal and State Statistical Offices, MB Research; own calculation and illustration 
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show good to very good results over a period 

of five years. In the case of cities with medium 

and high purchasing power, 84 percent of the 

locations achieve results of at least double the 

CPI development. This also applies to 13 of the 

18 cities with lower purchasing power.
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Going further back in time, the regional un-

derdevelopment of the west cluster becomes 

more and more visible. Within the ten-year 

period, less than half of the analysed western 

cities achieve a value increase of at least the 

CPI. In the long term (20 years), as well, only 

15 out of 28 cities have seen their construction 

land prices rise at least in the range of general 

inflation. All other regions appear much more 

positive, with the north in particular showing 

good long-term values. The eastern region 

tends to look better in more recent periods, 

suggesting catch-up effects. 

Looking at the criterion of the market size, the 

outstanding position of cities with more than 

500,000 inhabitants decreases for longer ob-

servation periods. While over a period of ten 

years 69 percent of the cities still show an ex-

traordinary price increase of at least twice the 

inflation rate, over 20 years only 50 percent of 

the cities show such an increase. Medium-si-

zed cities, on the other hand, show the worst 

performance of the three clusters over all pe-

riods under consideration, with the majority 

of construction land price developments be-

low the CPI increase.

Going by the purchasing power criterion, the 

locations with the highest purchasing power 

dominate in the medium and long term, as 

expected. In the long-term perspective of 20 

years, more than 80 percent are at or above 

the increase in the CPI, just under 59 percent 

even above the threshold of 2.0 x CPI. More 

surprisingly, in the medium term, poorer lo-

cations outperform cities with medium pur-

chasing power. This is reversed in the long-

term perspective: Only 37 percent of cities 

with weak purchasing power still show price 

increases at or above the inflation level.

Market size is a clear factor
across all periods
 

For all periods, only the criterion market size 

provides a clear recommendation. Cities with 

more than 500,000 inhabitants occupy the 

top position in every period. On the other 

hand, cities with 250,000 to 500,000 inhabi-

tants deliver the worst results. In each period, 

more than half of the increase in value was 

below the CPI. From a regional perspective, 

mostly cities in northern and southern Ger-

many appear attractive, as does the strongest 

cluster in terms of purchasing power. It should 

always be noted, however, that each cluster 

also contains outlier cities that perform sig-

nificantly better or worse than their parent 

group. However, the respective cluster can aid 

a pre-selection. 

The cluster parameters can be combined to 

filter out high-yield locations for investments 

in land or construction land. Based on the in-

dividual results discussed above, cities with 

the following characteristics appear attractive:

•	 Belonging to the northern region, 

•	 Classification as large market, i.e. loca-
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aufwiesen und dadurch am Ende des Zeit-
raums ganz vorn lagen – beispielsweise die in 
der Grafik enthaltene Stadt Berlin.

In der Einzelbetrachtung der Städte sind 
teilweise Besonderheiten erkennbar, die die 
Entwicklung begründen können. Ein Beispiel 
ist der dominierende Brancheneinfluss der 
Automobilindustrie in Wolfsburg. In anderen 
Städten und auch über die Gesamtmenge 
hinweg liegt dies jedoch nicht unmittelbar 
auf der Hand. Erklärungen qualitativer Art 
sind ohnehin kaum dafür geeignet, Prozes-
se der Marktauswahl, der Risikoanalyse und 
des Portfoliomanagements zu standardi-
sieren und damit im Rahmen der aktuellen 
Digitalisierungsansätze durch Algorithmen, 

Daten und Schnittstellen abzubilden. Auch 
wenn manuelle Einschätzungen bei Immo-
bilieninvestments stets notwendig bleiben, 
so sollten sich aufwendige Prozesse der Da-
tenverarbeitung wie Kennzahlenberechnung, 
Trendextrapolation, Sortierung und Filterung 
doch zukünftig weitgehend automatisieren 
lassen, was entsprechend allgemeingültige 
Erklärungs- und Prognosemodelle erfordert.

Ein erster wesentlicher Schritt in der Ent-
wicklung von Marktbewertungs- und 
Marktprognosemodellen ist die Erhe-
bung relevanter Eingangsparameter. Die 
darauf aufbauenden Modelle sollen sich auf 
die wesentlichen, tatsächlich relevanten Va-
riablen konzentrieren. Die Komplexität und 
Störanfälligkeit des Gesamtmodells wird 
durch sparsame Parametrisierung ebenfalls 
begrenzt. Als Auswahlkriterien für verwendete 
Parameter und Daten spielen der statistische 
und fachliche Erklärungsgehalt für die abhän-
gige Zielgröße sowie die Modellperformance 
eine Rolle.
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Im Rahmen dieser Studie werden  beispiel- 
haft verschiedene Einflussfaktoren in Bezug 
auf Wohnungsmieten im Neubausegment 
analysiert. Die Auswahl potenziell relevanter 
Faktoren leitet sich u. a. aus bisherigen For- 
schungsarbeiten im internationalen Immo- 
bilienmarkt-Research ab. Über Ausschluss-
kriterien und Datenreihentests wird diese 
dann schrittweise reduziert. Ziel ist eine Liste 
relevanter Einflussfaktoren auf die Entwick-
lung der Wohnungsmieten, die eine fachliche 
Grundlage für die weitere Modellierung schafft.

Die Suche nach und Bewertung von 
Einflussfaktoren auf Immobilienmarktent-
wicklungen war wiederholt Gegenstand der 
immobilienökonomischen Forschung. Eine 
Vielzahl von Forschungsarbeiten widmete 
sich in den letzten Jahren der empirischen, 
marktbezogenen Untersuchung von Zu-
sammenhängen zwischen determinierenden 
Variablen und bestimmten immobilienwirt-

schaftlichen Zielgrößen. Eine andere Gruppe 
bilden konzeptionelle Arbeiten, beispielsweise 
zur statistisch-ökonometrischen Fundierung 
von spezifischen Prognosemodellen. Auf einige 
interessante Beispiele soll im Folgenden kurz 
verwiesen werden.

Die langfristige Beziehung zwischen der 
Entwicklung von Hauspreisen, Pro-Kopf-Ein-
kommen, Bevölkerung und weiteren 
Fundamentalgrößen war Gegenstand einer 
Studie von Gallin (2003). Unter Verwendung 
von Daten für 95 Metropolregionen der Ver-
einigten Staaten über einen Zeitraum von 23 
Jahren wurde in dieser Arbeit aufgezeigt, 
dass eine Veränderung der Kaufpreise für 
Häuser nur in begrenztem Umfang von der 
Entwicklung der betrachteten Kennzahlen, 
insbesondere dem Einkommen, abhängig 
ist. Diese gewonnene Erkenntnis verhält sich 
durchaus konträr zu oftmals getroffenen 
Annahmen früherer Forschungsarbeiten, 
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tions with more than 500,000 inhabi-

tants, 

•	 Belonging to the top 25 % regarding pur-

chasing power. 

In this study, all three criteria apply only to 

Hamburg. Hanover and Bremen meet at least 

the regional and population-specific criteria, 

but they are among the cities with only me-

dium purchasing power. 

The weakest cluster combination according to 

the proportion of cities with lower value growth 

includes cities with these characteristics:

•	 Belonging to the western region,

•	 Classification as medium-sized, that is, 

locations with 250,000 to 500,000 inha-

bitants,

•	 Belonging to the lower 25 % regarding 

purchasing power.

Duisburg and Gelsenkirchen are the only two 

cities that adhere to this pattern. 

The identified ideal types do not necessarily 

force us to see Hamburg as the only invest-

ment target in the future and to completely 

avoid Duisburg and Gelsenkirchen. In other 

clusters, too, there are high-growth indivi-

dual cities or outliers in a negative respect. 

Furthermore, individual parameters can also 

overlap or balance each other out, so that the 

ideal types cannot be derived directly from 

the individual results. It should also be borne 

in mind that this analysis is based solely on a 

consideration of the past.
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7.  Identification of price dynamic clusters based on parameter combinations

Testing all conceivable combinations over all time periods, the following results can be seen 

(Figure 12):
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East & up to 249k 7 0 0 7 0 0 2 1 4

East & from 250k up 
to 499k 0 0 0 0 0 0 0 0 0

East & from 500k 3 0 0 2 0 1 1 0 1

West & up to 249k 15 1 3 7 0 8 4 6 4

West & from 250k up 
to 499k 2 0 7 2 0 7 1 1 7

West & from 500k 5 0 0 3 1 1 1 2 2

North & up to 249k 7 0 1 6 1 1 6 0 1

North & from 250k up 
to 499k 1 0 0 1 0 0 1 0 0

North & from 500k 3 0 0 1 1 0 1 0 0

South & from 249k 8 0 1 7 2 0 3 2 3

South & from 250k up 
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South & from 500k 3 0 0 3 0 0 2 0 0

Figure 12: Overview of the cluster results (combined) - comparison of the development of construction land prices with the rise

in the consumer price index, different time periods

Sources: Federal and State Statistical Offices, MB Research; own calculation and illustration 
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purchasing power and market size (number 

of inhabitants).

Change in purchase value over five years

In the short-term illustration (Figure 13), the 

eastern and southern German cities with 

their significant increase in construction land 

prices are particularly noticeable. Many of the-

se cities have a population of up to 250,000. 

While northern German locations also tend 

to show a solid performance, the majority of 

western German cities are falling behind in 

comparison (small to very small quadrats). 

The most conspicuous locations (large qua-

drats) are Regensburg in southern Germany 
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which overlap with many other cities in their 

purchasing power and population size. In the 
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on the other hand, are barely visible as the 
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ment there was actually negative.

Figure 13: Change in purchase value of land ready for construction in relation to CPI increase in five-year view until 2017 -

performance presented in a matrix (classification by population, purchasing power, performance, region), cities with 100,000 inhabitants 

or more (n=68)  

Sources: Federal and State Statistical Offices, MB Research; own calculation and illustration
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In Zeiten hoher Marktdynamik und steigender Wettbewerbsintensität 
sind leistungsfähige Systeme der Analyse und Entscheidungsunter-
stützung unverzichtbar. Das Immobilien- und Markt-Research arbeitet 
dabei insbesondere an den Themen Informationserhebung, Kenn-
zahlenbewertung und Potenzialeinschätzung. Entscheidend ist dabei 
die Kenntnis von Einflussfaktoren, in Bezug auf auf immobilienwirt-
schaftliche Zielgrößen. Die vorliegende Studie zeigt Methoden und 
Ergebnisse einer solchen Parameteranalyse, bezogen auf die Zielgröße 
Marktmiete. Die Datengrundlage berücksichtigt die Wohnungsmärkte 
Deutschlands in Städten ab 70.000 Einwohnern. 
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REAL EXPERTS.
REAL VALUES.

Wie zu sehen ist, verläuft die Entwicklung 
uneinheitlich. Nach zehn Jahren lagen einige 
Standorte noch nahezu auf ihrem Ausgangs-
niveau, während die Spitzenreiter über 60 % 
zulegen konnten. Dabei variiert die Dynamik 
im betrachteten Zeitraum. In den ersten Jah-
ren lagen zahlreiche Städte eher im Mittelfeld, 
die später dann sehr hohe Mietpreiszuwächse 
aufwiesen und dadurch am Ende des Zeit-
raums ganz vorn lagen – beispielsweise die in 
der Grafik enthaltene Stadt Berlin.

In der Einzelbetrachtung der Städte sind 
teilweise Besonderheiten erkennbar, die die 
Entwicklung begründen können. Ein Beispiel 
ist der dominierende Brancheneinfluss der 
Automobilindustrie in Wolfsburg. In anderen 
Städten und auch über die Gesamtmenge 
hinweg liegt dies jedoch nicht unmittelbar 
auf der Hand. Erklärungen qualitativer Art 
sind ohnehin kaum dafür geeignet, Prozes-
se der Marktauswahl, der Risikoanalyse und 
des Portfoliomanagements zu standardi-
sieren und damit im Rahmen der aktuellen 
Digitalisierungsansätze durch Algorithmen, 

Daten und Schnittstellen abzubilden. Auch 
wenn manuelle Einschätzungen bei Immo-
bilieninvestments stets notwendig bleiben, 
so sollten sich aufwendige Prozesse der Da-
tenverarbeitung wie Kennzahlenberechnung, 
Trendextrapolation, Sortierung und Filterung 
doch zukünftig weitgehend automatisieren 
lassen, was entsprechend allgemeingültige 
Erklärungs- und Prognosemodelle erfordert.

Ein erster wesentlicher Schritt in der Ent-
wicklung von Marktbewertungs- und 
Marktprognosemodellen ist die Erhe-
bung relevanter Eingangsparameter. Die 
darauf aufbauenden Modelle sollen sich auf 
die wesentlichen, tatsächlich relevanten Va-
riablen konzentrieren. Die Komplexität und 
Störanfälligkeit des Gesamtmodells wird 
durch sparsame Parametrisierung ebenfalls 
begrenzt. Als Auswahlkriterien für verwendete 
Parameter und Daten spielen der statistische 
und fachliche Erklärungsgehalt für die abhän-
gige Zielgröße sowie die Modellperformance 
eine Rolle.

02 | Erkenntnisse bisheriger Studien zu Einflussfaktoren auf Wohnungsmieten

Im Rahmen dieser Studie werden  beispiel- 
haft verschiedene Einflussfaktoren in Bezug 
auf Wohnungsmieten im Neubausegment 
analysiert. Die Auswahl potenziell relevanter 
Faktoren leitet sich u. a. aus bisherigen For- 
schungsarbeiten im internationalen Immo- 
bilienmarkt-Research ab. Über Ausschluss-
kriterien und Datenreihentests wird diese 
dann schrittweise reduziert. Ziel ist eine Liste 
relevanter Einflussfaktoren auf die Entwick-
lung der Wohnungsmieten, die eine fachliche 
Grundlage für die weitere Modellierung schafft.

Die Suche nach und Bewertung von 
Einflussfaktoren auf Immobilienmarktent-
wicklungen war wiederholt Gegenstand der 
immobilienökonomischen Forschung. Eine 
Vielzahl von Forschungsarbeiten widmete 
sich in den letzten Jahren der empirischen, 
marktbezogenen Untersuchung von Zu-
sammenhängen zwischen determinierenden 
Variablen und bestimmten immobilienwirt-

schaftlichen Zielgrößen. Eine andere Gruppe 
bilden konzeptionelle Arbeiten, beispielsweise 
zur statistisch-ökonometrischen Fundierung 
von spezifischen Prognosemodellen. Auf einige 
interessante Beispiele soll im Folgenden kurz 
verwiesen werden.

Die langfristige Beziehung zwischen der 
Entwicklung von Hauspreisen, Pro-Kopf-Ein-
kommen, Bevölkerung und weiteren 
Fundamentalgrößen war Gegenstand einer 
Studie von Gallin (2003). Unter Verwendung 
von Daten für 95 Metropolregionen der Ver-
einigten Staaten über einen Zeitraum von 23 
Jahren wurde in dieser Arbeit aufgezeigt, 
dass eine Veränderung der Kaufpreise für 
Häuser nur in begrenztem Umfang von der 
Entwicklung der betrachteten Kennzahlen, 
insbesondere dem Einkommen, abhängig 
ist. Diese gewonnene Erkenntnis verhält sich 
durchaus konträr zu oftmals getroffenen 
Annahmen früherer Forschungsarbeiten, 
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Change in purchase value over ten years 

The ten-year price trend (Figure 14) once 

again shows the below-average performance 

of many western German locations. At the 

same time, however, the strongest increase 

was also recorded in one western location: 

Dusseldorf outperformed all other cities 

with a price increase of more than 350 per-

cent. The cities in the south and north hardly 

stand out any more, they are outperformed 

by some very strong locations in the eastern 

cluster. Jena and Leipzig show an increase of 

199 and 179 percent, respectively.

Figure 14: Change in purchase value of land ready for construction in relation to CPI increase in ten-year view until 2017 - performance 

presented in a matrix (classification by population, purchasing power, performance, region), cities with 100,000 inhabitants

or more (n=64)  

Sources: Federal and State Statistical Offices, MB Research; own calculation and illustration
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Häuser nur in begrenztem Umfang von der 
Entwicklung der betrachteten Kennzahlen, 
insbesondere dem Einkommen, abhängig 
ist. Diese gewonnene Erkenntnis verhält sich 
durchaus konträr zu oftmals getroffenen 
Annahmen früherer Forschungsarbeiten, 
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The Range of Residential Market Yields 

A differentiated analysis of cities,
influencing factors and resulting clusters  

Residential property has become increasingly expensive in recent years. 

This development was very different when comparing locations, howe-

ver. Future investments can be better planned and decided upon if both 

the ranges of housing market yields and the factors that contribute to 

better or worse results are known. This study examines the yield range as 

well as the contributing factors market size, region, rent level and economic 

momentum as parameters. The data basis takes into account Germany‘s 

housing markets in cities with a population in excess of 75,000.  

2

REAL EXPERTS.
REAL VALUES.

In Zeiten hoher Marktdynamik und steigender Wettbewerbsintensität 
sind leistungsfähige Systeme der Analyse und Entscheidungsunter-
stützung unverzichtbar. Das Immobilien- und Markt-Research arbeitet 
dabei insbesondere an den Themen Informationserhebung, Kenn-
zahlenbewertung und Potenzialeinschätzung. Entscheidend ist dabei 
die Kenntnis von Einflussfaktoren, in Bezug auf auf immobilienwirt-
schaftliche Zielgrößen. Die vorliegende Studie zeigt Methoden und 
Ergebnisse einer solchen Parameteranalyse, bezogen auf die Zielgröße 
Marktmiete. Die Datengrundlage berücksichtigt die Wohnungsmärkte 
Deutschlands in Städten ab 70.000 Einwohnern. 

Erklärung und Prognose von Wohnungsmieten – 
Bestimmung wesentlicher Einflussfaktoren  
mittels Korrelationsanalyse
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REAL EXPERTS.
REAL VALUES.

Wie zu sehen ist, verläuft die Entwicklung 
uneinheitlich. Nach zehn Jahren lagen einige 
Standorte noch nahezu auf ihrem Ausgangs-
niveau, während die Spitzenreiter über 60 % 
zulegen konnten. Dabei variiert die Dynamik 
im betrachteten Zeitraum. In den ersten Jah-
ren lagen zahlreiche Städte eher im Mittelfeld, 
die später dann sehr hohe Mietpreiszuwächse 
aufwiesen und dadurch am Ende des Zeit-
raums ganz vorn lagen – beispielsweise die in 
der Grafik enthaltene Stadt Berlin.

In der Einzelbetrachtung der Städte sind 
teilweise Besonderheiten erkennbar, die die 
Entwicklung begründen können. Ein Beispiel 
ist der dominierende Brancheneinfluss der 
Automobilindustrie in Wolfsburg. In anderen 
Städten und auch über die Gesamtmenge 
hinweg liegt dies jedoch nicht unmittelbar 
auf der Hand. Erklärungen qualitativer Art 
sind ohnehin kaum dafür geeignet, Prozes-
se der Marktauswahl, der Risikoanalyse und 
des Portfoliomanagements zu standardi-
sieren und damit im Rahmen der aktuellen 
Digitalisierungsansätze durch Algorithmen, 

Daten und Schnittstellen abzubilden. Auch 
wenn manuelle Einschätzungen bei Immo-
bilieninvestments stets notwendig bleiben, 
so sollten sich aufwendige Prozesse der Da-
tenverarbeitung wie Kennzahlenberechnung, 
Trendextrapolation, Sortierung und Filterung 
doch zukünftig weitgehend automatisieren 
lassen, was entsprechend allgemeingültige 
Erklärungs- und Prognosemodelle erfordert.

Ein erster wesentlicher Schritt in der Ent-
wicklung von Marktbewertungs- und 
Marktprognosemodellen ist die Erhe-
bung relevanter Eingangsparameter. Die 
darauf aufbauenden Modelle sollen sich auf 
die wesentlichen, tatsächlich relevanten Va-
riablen konzentrieren. Die Komplexität und 
Störanfälligkeit des Gesamtmodells wird 
durch sparsame Parametrisierung ebenfalls 
begrenzt. Als Auswahlkriterien für verwendete 
Parameter und Daten spielen der statistische 
und fachliche Erklärungsgehalt für die abhän-
gige Zielgröße sowie die Modellperformance 
eine Rolle.

02 | Erkenntnisse bisheriger Studien zu Einflussfaktoren auf Wohnungsmieten

Im Rahmen dieser Studie werden  beispiel- 
haft verschiedene Einflussfaktoren in Bezug 
auf Wohnungsmieten im Neubausegment 
analysiert. Die Auswahl potenziell relevanter 
Faktoren leitet sich u. a. aus bisherigen For- 
schungsarbeiten im internationalen Immo- 
bilienmarkt-Research ab. Über Ausschluss-
kriterien und Datenreihentests wird diese 
dann schrittweise reduziert. Ziel ist eine Liste 
relevanter Einflussfaktoren auf die Entwick-
lung der Wohnungsmieten, die eine fachliche 
Grundlage für die weitere Modellierung schafft.

Die Suche nach und Bewertung von 
Einflussfaktoren auf Immobilienmarktent-
wicklungen war wiederholt Gegenstand der 
immobilienökonomischen Forschung. Eine 
Vielzahl von Forschungsarbeiten widmete 
sich in den letzten Jahren der empirischen, 
marktbezogenen Untersuchung von Zu-
sammenhängen zwischen determinierenden 
Variablen und bestimmten immobilienwirt-

schaftlichen Zielgrößen. Eine andere Gruppe 
bilden konzeptionelle Arbeiten, beispielsweise 
zur statistisch-ökonometrischen Fundierung 
von spezifischen Prognosemodellen. Auf einige 
interessante Beispiele soll im Folgenden kurz 
verwiesen werden.
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Change in purchase value over 20 years

The illustration of the long-term development 

over 20 years (Figure 15) appears relatively 

homogeneous. Numerous cities seem to have 

similar long-term performance. Nevertheless, 

there is a clearly visible spread. It ranges from 

the prime location with a price development 

of 14.3 times the general inflation rate (CPI) 

to the worst location with the factor -0.9 - a 

spread of no less than 15.2. In the medium 

term, however, this spread is still higher at 

28.5 and in the short term even reaches 45.1. 

However, in the illustration, some cities with 

strongly above-average purchase value growth 

are still standing out even over 20 years. These 

include Dusseldorf, Jena, Regensburg, Karls-

ruhe and Wolfsburg. Most western German 

cities again appear below average, although 

the differences are smaller than in the short 

and medium term.

Figure 15: Change in purchase value of land ready for construction in relation to CPI increase in 20-year view up to 2017 - performance 

presented in a matrix (by population, purchasing power, performance, region), cities with more than 100,000 inhabitants (n=58) 

Sources: Federal and State Statistical Offices, MB Research; own calculation and illustration
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Digitalisierungsansätze durch Algorithmen, 

Daten und Schnittstellen abzubilden. Auch 
wenn manuelle Einschätzungen bei Immo-
bilieninvestments stets notwendig bleiben, 
so sollten sich aufwendige Prozesse der Da-
tenverarbeitung wie Kennzahlenberechnung, 
Trendextrapolation, Sortierung und Filterung 
doch zukünftig weitgehend automatisieren 
lassen, was entsprechend allgemeingültige 
Erklärungs- und Prognosemodelle erfordert.

Ein erster wesentlicher Schritt in der Ent-
wicklung von Marktbewertungs- und 
Marktprognosemodellen ist die Erhe-
bung relevanter Eingangsparameter. Die 
darauf aufbauenden Modelle sollen sich auf 
die wesentlichen, tatsächlich relevanten Va-
riablen konzentrieren. Die Komplexität und 
Störanfälligkeit des Gesamtmodells wird 
durch sparsame Parametrisierung ebenfalls 
begrenzt. Als Auswahlkriterien für verwendete 
Parameter und Daten spielen der statistische 
und fachliche Erklärungsgehalt für die abhän-
gige Zielgröße sowie die Modellperformance 
eine Rolle.

02 | Erkenntnisse bisheriger Studien zu Einflussfaktoren auf Wohnungsmieten

Im Rahmen dieser Studie werden  beispiel- 
haft verschiedene Einflussfaktoren in Bezug 
auf Wohnungsmieten im Neubausegment 
analysiert. Die Auswahl potenziell relevanter 
Faktoren leitet sich u. a. aus bisherigen For- 
schungsarbeiten im internationalen Immo- 
bilienmarkt-Research ab. Über Ausschluss-
kriterien und Datenreihentests wird diese 
dann schrittweise reduziert. Ziel ist eine Liste 
relevanter Einflussfaktoren auf die Entwick-
lung der Wohnungsmieten, die eine fachliche 
Grundlage für die weitere Modellierung schafft.

Die Suche nach und Bewertung von 
Einflussfaktoren auf Immobilienmarktent-
wicklungen war wiederholt Gegenstand der 
immobilienökonomischen Forschung. Eine 
Vielzahl von Forschungsarbeiten widmete 
sich in den letzten Jahren der empirischen, 
marktbezogenen Untersuchung von Zu-
sammenhängen zwischen determinierenden 
Variablen und bestimmten immobilienwirt-

schaftlichen Zielgrößen. Eine andere Gruppe 
bilden konzeptionelle Arbeiten, beispielsweise 
zur statistisch-ökonometrischen Fundierung 
von spezifischen Prognosemodellen. Auf einige 
interessante Beispiele soll im Folgenden kurz 
verwiesen werden.

Die langfristige Beziehung zwischen der 
Entwicklung von Hauspreisen, Pro-Kopf-Ein-
kommen, Bevölkerung und weiteren 
Fundamentalgrößen war Gegenstand einer 
Studie von Gallin (2003). Unter Verwendung 
von Daten für 95 Metropolregionen der Ver-
einigten Staaten über einen Zeitraum von 23 
Jahren wurde in dieser Arbeit aufgezeigt, 
dass eine Veränderung der Kaufpreise für 
Häuser nur in begrenztem Umfang von der 
Entwicklung der betrachteten Kennzahlen, 
insbesondere dem Einkommen, abhängig 
ist. Diese gewonnene Erkenntnis verhält sich 
durchaus konträr zu oftmals getroffenen 
Annahmen früherer Forschungsarbeiten, 
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70 Mannheim - Mannheim - - Heidelb. - - Bremerh. - -

71 Heidelb. - Heidelb. - - Koblenz - - Dresden - -

Figure 16: Average purchase values of land ready for construction (in Euro per sqm) - illustration of level, development

and performance comparison with consumer price index (CPI)

Sources: Federal and State Statistical Offices; own calculation and illustration
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10.  Prioritization of markets and further research

Nationwide, the quantities and structures of 

construction land change only slowly. Never-

theless, certain markets are developing dy-

namically. For some years now, construction 

land prices have regularly been rising faster 

than general inflation (CPI). Differences exist 

both over time and between regions, clusters 

and cities. 

Differentiation according to market size, re-

gion and purchasing power provides insights 

into the value drivers. Very large, southern 

German cities with high purchasing power of-

ten have a significantly higher price level for 

construction land. Conversely, prices in eas-

tern German locations with weak purchasing 

power are low. In terms of price development, 

northern and southern German locations 

are in the lead. Due to base effects and cat-

ching-up tendencies, several eastern German 

cities have also recently made significant 

gains. Large cities with more than half a mil-

lion inhabitants proved to be reliable invest-

ment locations. The increase in value more 

than compensated for inflation, relatively in-

dependent of purchasing power. A particu-

larly risky class were the medium-sized cities, 

which often performed below inflation.

When looking at individual cities, Dussel-

dorf, Regensburg, Erfurt, Jena, Leipzig, Mainz, 

Augsburg and Nuremberg, among others, 

stood out positively. At the other end of the 

range were Monchengladbach, Bochum and 

Wuppertal, which even showed decreases in 

value despite a good market environment. 

Two findings are crucial for the selection of po-

tentially successful markets. On the one hand, 

construction land prices follow socio-econo-

mic indicators such as population and pur-

chasing power. The rates of change are the 

most important factor here, driven by e.g. 

newly established companies and the growth 

of large cities. On the other hand, catch-up 

and arbitrage effects must be taken into ac-

count, especially in the short term. This can 

be seen in smaller and eastern German cities 

in particular, i.e. outside the top 7. 

An individual case study remains important for 

any investment decision, as there are different 

characteristics and developments of specific 

cities within a cluster. Accordingly, market 

research must be conducted on a multi-level 

and parameter-oriented basis in order to iden-

tify opportunities and risks at an early stage.
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