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Datenanalyse

Marktgeschicke werden in erster Linie von den Marktteilnehmern bestimmt, die 
aufgrund sich verändernder Faktoren Entscheidungen treffen und entsprechend 
agieren. Könnten Marktprognosen demnach nicht präziser werden, würden sie 
bereits auf der Einschätzung der Einschätzung des Marktteilnehmers basieren? 
Wer, wenn nicht Google, könnte eine derartige Einschätzung geben … Google 
Trends gibt den Verlauf von Google-Suchanfragen im Zeitverlauf wieder und 
liefert den Ökonomen so messbare Ergebnisse über Interesse und Informations-
beschaffung eines Marktteilnehmers schon im Vorfeld einer Transaktion. Gegen-
über herkömmlichen Immobilienindizes werden die bloßen Fundamentaldaten so 
um Google-Daten – bei professionellen Investoren dreht es sich etwa um immo-
bilienmarktspezifische Neuigkeiten, Comparables und Marktberichte – erweitert, 
womit wiederum die Prognosefähigkeit verbessert wird. Und zwar auf Gewer-
beimmobilienmärkten, dem REIT-Markt sowie für Wendepunkte auf dem Wohn-
immobilienmarkt.  Red.

Marktprognosen mit Hilfe von Google-Suchdaten

Das beliebte Bonmot, wonach die drei 
wichtigsten Kriterien beim Kauf einer 
Immobilie Lage, Lage und Lage seien, ist 
bekanntermaßen nur ein kleiner Teil der 
Wahrheit. Mindestens ebenso wichtig ist 
der Zeitpunkt, zu dem eine Investition 
getätigt wird. Besonders deutlich zeigte 
sich die Bedeutung einer richtigen Ti-
ming-Strategie im Preisverfall an den 
Immobilienmärkten in den Jahren nach 
2007. Auch auf den Aktienmärkten kann 
eine deutliche Renditesteigerung erreicht 
werden, wenn es gelingt, den richtigen 

Zeitpunkt zum Ein- oder Ausstieg zu 
bestimmen. Entsprechend beschäftigen 
sich eine Vielzahl von Analysten in Wis-
senschaft und Praxis mehr oder minder 
erfolgreich damit, die Entwicklung der 
Immobilien- und Finanzmärkte zu prog-
nostizieren. Auch in den Medien wird 
tagtäglich darüber spekuliert, welche 
Faktoren den Dax und andere Märkte 
beeinflussen könnten und warum sie es 
auch in der Zukunft tun werden. 

Hier gerät zuweilen in Vergessenheit, 
dass nicht die Märkte selbst auf Verän-
derungen wesentlicher Faktoren reagie-
ren, sondern die Marktteilnehmer als 
handelnde Akteure. Eine potenziell 
marktbeeinflussende Nachricht, zum 
Beispiel fiskalische Entscheidungen, In-
solvenz wichtiger Unternehmen, Veröf-
fentlichung makroökonomischer Zahlen 
und so weiter, wirkt sich nicht augen-
blicklich auf den Marktpreis aus. Sie wird 
zunächst von den jeweiligen Marktteil-
nehmern bewertet, die daraufhin eine 
Entscheidung treffen, ob sie Wertpapiere 
oder Immobilien kaufen oder verkaufen. 
Erst dann kann es zu einer Vielzahl indi-
vidueller Transaktionen kommen, die am 
Markt beobachtbar sind und in der Folge 
Marktpreise verändern. 

Transaktionsbeginn beim 
Interesse des Marktakteurs

Neben konventionellen marktrelevanten 
Neuigkeiten spielen seit einiger Zeit 
auch eine Reihe von Sentiment-Indika-
toren oder Investmentklima-Indizes eine 
immer bedeutendere Rolle. Dahinter 
steht die Überlegung, dass sich Entwick-

lungen am Markt besser und schneller 
vorhersagen lassen, wenn die Einschät-
zungen der Marktteilnehmer selbst be-
kannt sind. Eine solche derzeit hinsicht-
lich ihrer Eignung für Marktprognosen 
intensiv beforschte neue Informations-
quelle ist Google Trends. Hierbei handelt 
es sich um ein kostenfreies internetba-
siertes Programm, das den Verlauf von 
Google-Suchanfragen im Zeitverlauf 
wiedergibt. Hier kann sich der Nutzer 
die Häufigkeit eines spezifischen Suchin-
teresses über mehrere Jahre hinweg (ab 
2004) anzeigen lassen. 

Die Sinnhaftigkeit dieser Informations-
quelle bezüglich Marktprognosen kann 
wie folgt hergeleitet werden: Jeder rati-
onale Marktteilnehmer informiert sich, 
bevor er eine Transaktion tätigt. Wie in 
Abbildung 1 dargestellt, beginnt also 
jeder Transaktionsprozess mit dem Inter-
esse eines Marktakteurs. Er beschafft 
sich Informationen, durch welche er zu 
einer Entscheidung kommt, die dann 
seine abschließende Aktion bestimmt. 
Eben diese Aktion ist das, was den Markt 
beeinflusst und letztendlich von Ökono-
men gemessen werden kann. 

Erweiterung der 
Immobilienindizes

Im Regelfall erfolgt dieser Informations-
beschaffungsprozess heutzutage über 
das Internet und ist je nach Komplexität 
des gehandelten Gutes mehr oder min-
der aufwendig. Beschäftigt sich ein Kon-
sument zum Beispiel mit dem Kauf eines 
neuen TV-Gerätes nur über wenige Tage 
hinweg, so ist der Such- und Informati-
onsbeschaffungsprozess für den Kauf 
eines komplexen Gutes wie einer Immo-
bilie wesentlich länger und umfasst sehr 
wahrscheinlich mehrere Monate. Gelingt 
es also das Interesse beziehungsweise 
den spezifischen Informationsbeschaf-
fungsprozess der relevanten Marktakteu-
re zu erfassen, können diese Informatio-
nen für Prognosen der jeweiligen Märkte 
verwenden werden. 

In mehreren Untersuchungen konnte 
nachgewiesen werden, dass Google-
Suchdaten Prognosemodelle für Gewer-
beimmobilienmärkte, den REIT-Markt 
sowie für Wendepunkte auf dem Wohn-
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Abbildung 1: Interesse-Aktion-Modell

immobilienmarkt substanziell verbessern 
können.

Im Gegensatz zu privaten Wohnimmobi-
lienkäufern und -verkäufern, die das 
Internet insbesondere objektspezifisch 
durchsuchen (das heißt nach tatsächlich 
angebotenen Wohnimmobilien), steht 
für professionelle Anleger der Invest-
mentgedanke im Vordergrund. Ihr Such-
interesse ist daher im Wesentlichen 
marktspezifisch.1) 

Typischerweise nutzen sie das Internet 
also, um sich immobilienmarktspezifische 
Neuigkeiten, Comparables, Marktberichte 
oder Fundamentaldaten zu beschaffen. 
Abbildung 2 stellt den Verlauf der Abfra-

gen, die in der Google-Unterkategorie 
„Gewerbe- und Investitionsimmobilien“ 
zusammengefasst werden, im Vergleich 
mit dem Costar Composite Real Estate 
Index dar. Anhand der Grafik lässt sich 
bereits ein leichter Vorlauf der Suchvolu-
mendaten gegenüber dem Gewerbe-
Immobilienindex erahnen. 

Durch den Vergleich von Prognosemo-
dellen, die lediglich auf Fundamentalda-
ten beruhen, mit Prognosemodellen, die 
um Google-Daten erweitert wurden 
beziehungsweise ausschließlich auf sol-
chen beruhen, konnte gezeigt werden, 
dass Modelle mit Google-Daten die 
Prog nosefähigkeit der jeweiligen Modelle 
signifikant verbessern können. So konnte 

nachgewiesen werden, dass Prognosen 
hinsichtlich der Transaktionsvolumina 
um bis zu 35 Prozent, hinsichtlich der 
Preisentwicklung sogar um bis zu 54 
Prozent verbessert werden konnten. 

Krisen bedeuten 
Informationsbedarf

Für institutionelle Investoren stellt sich 
die Frage, ob Google-Suchdaten auch 
effektiv für die Prognose von Bewegun-
gen auf REIT-Märkten eingesetzt wer-
den können. Dies ist für Immobilienin-
vestoren auch deswegen bedeutsam, da 
die REIT-Märkte häufig Rückschlüsse 

Das Interesse-Aktion-Modell beschreibt den allgemeinen Prozess eines Marktakteurs vor einer Transaktion im Bezug auf seine  Informationsnachfrage.
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Abbildung 2: Gewerbeimmobilienpreise im Vergleich mit Google-Suchinteresse

Verlauf des Costar Composite Preisindex im Vergleich mit dem Google-Suchindex. Prägnante Ausprägungen sind gekennzeichnet. Der zeitliche 
Unterschied in Monaten ist neben den  Linien aufgeführt.

Google-Suchinteresse in der Unterkategorie „Gewerbe- und Investitionsimmobilien“

Costar Composite Preisindex
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auf die zukünftige Entwicklung der 
Immobilienmärkte zulassen. Daher wur-
den Investmentstrategien untersucht, 
deren Kauf- beziehungsweise Verkaufs-
signale für den US-REIT-Index von rela-
tiven Veränderung im Suchvolumen 
bestimmt werden. Die Rationale basiert 
ebenfalls auf dem Interesse-Aktion-
Modell und geht davon aus, dass sich 
auch REIT-Investoren vor einer Transak-
tion informieren. 

Nach einer Analyse der Jahre 2006-
2013 sind Investmentstrategien, die auf 

der Veränderung des Suchvolumens 
immobilienspezifischer Suchbegriffe 
beruhen, erfolgreicher als Strategien, 
die auf finanzmarktspezifischem Such-
interesse basieren. Letztere wiederum 
haben größeren Erfolg, wenn sie auf 
einen breiteren Marktindex (Dow Jones 
Industrial Average) angewendet werden. 
Insgesamt gesehen sind die Investment-
strategien insbesondere während Pha-
sen von Unsicherheit (beispielsweise in 
der vergangenen Finanzkrise) sowie 
extremen Marktbewegungen äußerst 
erfolgreich, was durch den vermehrten 

Informationsbedarf der Marktteilneh-
mer erklärt wird. 

Insgesamt hätte die erfolgreichste Invest-
mentstrategie für den US-Markt auf der 
Basis der Begriffe ”property+properties“ 
eine Überperformance gegenüber dem 
Index von etwa 43 Prozent pro Jahr er-
zielt. Dies entspricht einer kumulierten 
Performance von 1.613 Prozent über acht 
Jahre (siehe Abbildung 3). 

In den vergangenen Jahren hat das nied-
rige Zinsniveau Preissteigerungen vor 

10
-2

01
3

07
-2

01
3

04
-2

01
3

01
-2

01
3

10
-2

01
2

07
-2

01
2

04
-2

01
2

01
-2

01
2

10
-2

01
1

07
-2

01
1

04
-2

01
1

01
-2

01
1

10
-2

01
0

07
-2

01
0

04
-2

01
0

01
-2

01
0

10
-2

00
9

07
-2

00
9

04
-2

00
9

01
-2

00
9

10
-2

00
8

07
-2

00
8

04
-2

00
8

01
-2

00
8

10
-2

00
7

07
-2

00
7

04
-2

00
7

01
-2

00
7

10
-2

00
6

06
-2

00
6

04
-2

00
6

01
-2

00
6

- 100

400

900

1 400

1 900

2 400
“property + properties“

“earning + earnings“

MSCI US-REIT-Index

Abbildung 3: Google-Investment versus MSCI US Reit Index (Angaben in Prozent)
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Abbildung 4: Prognoseergebnis versus tatsächliche Marktentwicklung (Angaben in Prozent)

Verlauf der beiden Google-Investmentstrategien für die Suchbegriffe ”property+properties“ sowie ”earning+earnings“. Der Verlauf des MSCI US-
REIT-Index wird auf einer anderen Skala dargestellt, da er durch den signifikanten Unterschied in der Performance als flache Linie angezeigt würde.

Die Wahrscheinlichkeitsprognosen des Modells sind den tatsächlichen monatlichen Entwicklungen des US-Häusermarktes gegenübergestellt. 
Bei einer Entscheidungshürde von 50 Prozent hätte das Modell in 90 Prozent der Fälle eine richtige Prognose abgegeben. Eine höhere Wahr-
scheinlichkeit weist auf einen fallenden Markt hin.
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allem auf Wohnimmobilienmärkten ver-
ursacht. Naturgemäß sind alle Marktteil-
nehmer daran interessiert, wann die 
derzeitigen Preissteigerungen ihren Hö-
hepunkt erreicht haben und ab wann 
wieder mit sinkenden Preisen zu rechnen 
ist. Auch für diese Thematik wurde der 
Einsatz von Google-Suchanfragedaten 
als Frühindikator für Wendepunkte auf 
dem Wohnimmobilienmarkt untersucht. 
Mit Hilfe eines Wahrscheinlichkeitsprog-
nosemodells gelingt es, Phasen mit ne-
gativem Wachstum des US-basierten 
Case-Shiller-Hauspreisindexes bis zu 
sechs Monate in der Zukunft zu identifi-
zieren. Die Besonderheit des Modells 
begründet sich dadurch, dass es aus-
schließlich auf Google-Suchdaten be-
ruht, also nicht auf die Veröffentlichung 
anderer makroökonomischer Parameter 
angewiesen ist. Wie Abbildung 4 zeigt, 
wurden über den Testzeitraum alle Wen-
depunkte frühzeitig erkannt, wenn auch 
nicht immer monatsgenau. Sogenannte 
Out-of-sample-Tests, in welchen schritt-
weise Echtzeitprognosen getestet wer-
den, bestätigen diese Ergebnisse. 

Informationsvorsprung durch 
Innovation

Eine der wichtigsten Aufgaben professio-
neller institutioneller Investoren ist es, 
permanent sämtliche relevante Informa-
tionsquellen auszuwerten. Für eine opti-
male Timing-Strategie ist entscheidend, 
die Marktentwicklung möglichst genau 
und möglichst frühzeitig antizipieren zu 
können. Um ihren Informationsvorsprung 
auszubauen und mit der schnellen tech-
nologischen Entwicklung mitzuhalten, 
müssen sich professionelle Investoren 
innovativen Informationsquellen widmen.

Die bisherigen Untersuchungen zeigen 
das Potenzial der Verwendung von 
Google-Suchdaten für die Optimierung 
von Prognosen und damit für verbesserte 
Timing-Strategien. Darüber hinaus könn-
ten diese auch für die Umsetzung von 
Investitionsstrategien bei REITs Über-
schussrenditen generieren. Auch der 
Einsatz von Google-Suchdaten hinsicht-
lich der Erstellung von Frühindikatoren 
oder als genereller Marktsentiment-
Indikator ist möglich. Bisher fokussiert 
die Forschung ausschließlich nationale 
Märkte. Bei verbesserter Datenlage wird 
es in Zukunft auch möglich sein, die 
bestehenden Konzepte auf der Ebene 
lokaler Märkte – bis hin zu einzelnen 
Städten – anzuwenden und damit die 
Relevanz für die Praxis nochmals deut-
lich zu erhöhen.

Durch neue Produkte, Methoden und Konzepte in den Bereichen 
Bankmarketing und Bankmanagement etablierten sich in den 
letzten Jahren immer mehr neue Begriffe in der Fachsprache, die 
oft nicht eindeutig definiert sind und damit zu Missverständnissen 
führen können. 

Hier Klarheit zu schaffen, ist Ziel dieses Glossars, das ein breites 
Themenspektrum umfasst: von „Acquiring“, einem Teilbereich  
des Kartengeschäfts, der sich in den letzten Jahren stark ent-
wickelt hat, über „Intuitives Management“, das in betrieblichen 
Entscheidungsprozessen immer bewusster wahrgenommen wird, 
bis hin zu „Zweite Sparkasse“, einem Geldinstitut, das all jenen 
eine Kontoverbindung bietet, denen sie ansonsten verwehrt wird. 

Das Buch zeichnet sich durch die hohe Praxisrelevanz der auf-
genommenen Fachbegriffe und die wissenschaftlich fundierten, 
dennoch allgemein verständlichen Definitionen aus, die jedem 
Leser einen leichten Zugang zur Materie ermöglichen.

Bankmarketing & 
Bankmanagement
125 Glossare zu Produkten, 
Methoden und Konzepten
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2014. 284 Seiten,
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