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Aktuell Ausblick 2022
Zinsen deutscher Banken
Wohnbaudarlehen mit 5-10-jahriger-Zinsbindung (letzter Wert = 1,10%
August 2021)
DB-Prognose: Inflation im Jahr 2021 (Jahresdurchschnitt) 3,0%
DB-Prognose: Wirtschaftswachstum im Jahr 2021 (Jahresdurch- 3.1%
schnitt) e
Arbeitslosenquote (letzter Wert = September 2021) 5,5%

Quelle: Deutsche Bank Research
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— Vor allem wegen Lieferengpassen, aber auch aufgrund

der Deltavariante waren die Vorlaufindikatoren in den
letzten Monaten riicklaufig, teilweise brachen sie ein.
Das zuletzt kraftige Wachstum tber den Sommer
durfte sich daher Uiber den Winter abschwachen.

— Bis Fruhling 2022 dirften die dampfenden Einflussfak-

toren nachgelassen haben. Nachholeffekte sollten
dann das Wachstum erneut ankurbeln.

— FuUr die Jahre 2021 und 2022 erwarten wir ein BIP-

Wachstum von 3,1% und 4,3%.

— Seit Jahresanfang 2021 zog die Inflation kraftig an und

erreichte im September 4,1%.

— Der Anstieg beruht zu einem erheblichen Teil auf Basis-

und Sondereffekten: MwSt-Erhéhung, CO2-Bepreisung
in den Bereichen Verkehr und Gebaude, globale Logis-
tik-Engpasse, aber auch auf héheren Energie- und
Rohstoffpreisen.

Im Jahresdurchschnitt 2021 erwarten wir eine Inflation
von 3,0% (Erwartung fur 2022: 2,4%, 2023: 1,9%).

— Laut Statistischem Bundesamt stiegen die Preise fir
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Hypothekenzinsen und Zinsumfeld
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e 10J Bundrenditen
e 10J EUR Swap

5-10J Hypothekenzinsen
e Finlagensatz

Quellen: EZB, Deutsche Bank Research

Wohnimmobilien in Deutschland in Q2 2021 um 10,9%
gegenuber Q2 2020.

— Die Bundrenditen haben nur etwas auf die anziehende

Inflation reagiert (aktuell -0,18%, 2021 Minimum:
-0,60%). Fir das Jahresende 2021 erwarten wir Bund-
renditen von -0,10% und 10-jahrige EUR Swapraten
von 0,22%. (gegen Ende 2022: 0,10% und 0,45%)

— Die 5-10-jahrigen Hypothekenzinsen lagen zuletzt bei

1,10%. Steigende Kapitalmarktzinsen erhéhen tenden-
ziell die Hypothekenzinsen. Fur das Jahresende 2021
erwarten wir 1,25%. Die EZB durfte ihre Anleihekaufe
im Jahr 2022 kraftig zurtckfahren. Zudem sollten so-
wohl die Corona-Krise als auch die Lieferengpasse an
Bedeutung verlieren. Daher erwarten wir einen weiteren
Anstieg auf 1,45% am Jahresende 2022.
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Baufertigstellungen — Im Jahr 2020 wurden 306.376 neue Wohnungen fer-
Anzahl der Wohnungen in '000 tiggestellt, ein Plus von 4,6% ggu. Vorjahr. Dies ist der
700 kraftigste Anstieg seit dem Jahr 2016.
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100 =EF .--------------W
0 — Aufgrund der Lockdowns im Jahr 2021 dirfte die Zu-
90 95 00 05 10 15 20

wanderung wiederum gering sein. Wir erwarten ein
Plus von 240.000 Personen. Die Angebotsknappheit
durfte daher erneut sinken.
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Wohneigentum zinsseitig erschwinglich
linke y-Achse: 2005=100

— Im Vergleich mit dem Zinsniveau von 5% im Jahr 2008
bleibt Wohneigentum erschwinglich.

— Der Erschwinglichkeitsindex (2005=100) liegt aufgrund
der leicht gestiegenen Zinsen bei rund 30 in Q2 2021
(Tiefpunkt Q4 2020: 28,1).

— Erschwinglichkeit im Jahr 2021 sinkt wohl etwas (= stei-
gender Index) wegen hoherer Zinsen, geringem Ein-
kommenswachstum und wohl héherer Hauspreise.
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— Hypothekenzinsen von 1,25% wurden aktuell einen In-
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Quellen: Bundesbank, OECD, Deutsche Bank Research

1999-2020 Steueraufkommen:

dexstand von 35 Punkten implizieren, ceteris paribus.

Hinweise: (1) Hoherer Indexwert (rote Linie) = niedrigere Erschwinglichkeit. (2) Es bestehen
hohe regionale Unterschiede in Wirtschaftskraft, Preisen und der Erschwinglichkeit. (3) Defi-
nition Erschwinglichkeit = Haus-/Wohnungspreise inkl. Zinskosten ohne Tilgung relativ zum

verfligbaren Haushaltseinkommen pro Kopf.

Wohnungspolitik: Anpassungen bei der Grund-

Grunderwerbsteuer erwerbsteuer wahrscheinlich

EUR Mrd. — Aktuell fihren Sozialdemokraten, Griine und Liberale

0 erste Gesprache, um ein mogliches Dreierbiindnis aus-
zuloten.

16 / — Die Schnittmengen zwischen SPD und Griinen sind
grol3. Beide wollen die nachfrageorientierte Politik for-

cieren. Die Liberalen praferieren aber eine angebotsori-
entierte Wohnungspolitik.
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4 — Kilar ist gemaf Wahlprogrammen, dass private Haus-
halte bei der Grunderwerbsteuer entlastet und institutio-
0 nelle Investoren belastet werden durften.
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Klicken Sie zum Weiterlesen auf unseren Link: Wohnungspolitik in Deutschland

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bank Research
von DB Research.
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