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 Aktuell Ausblick 2023 

Zinsen deutscher Banken: Wohnbaudarlehen mit 5-10-jähriger-
Zinsbindung (letzter Wert = August 2022) 

2,74% 

 

DB-Prognose: Inflation im Jahr 2023 (Jahresdurchschnitt) 7,5% 

 

DB-Prognose: Wirtschaftswachstum im Jahr 2023 (Jahresdurch-
schnitt) 

-2,0% 

 

Arbeitslosenquote, saisonbereinigt (letzter Wert = Sept. 2022) 5,5% 

 

Quelle: Deutsche Bank Research 
 

 

— Nach bereits drei kleineren Fiskalpaketen hat die Bun-

desregierung jüngst ein viertes Paket auf den Weg ge-

bracht. Bürger und Unternehmen sollen mit diesem so-

genannten „Doppel-Wumms“ um weitere EUR 200 Mrd. 

(~5 ½% des BIP) entlastet werden.  

— Trotzdem erwarten wir aufgrund der extremen Energie-

preise für H2 2022 und H1 2023 ein rückläufiges BIP. 

Im Jahresdurchschnitt 2022 dürfte das BIP-Wachstum 

noch bei rund 1% liegen. Im Jahr 2023 erwarten wir ei-

nen Rückgang der deutschen Wirtschaftsleistung um 

2%. Privater Konsum, Investitionen und auch die Netto-

exporte dürften zum Rückgang beitragen. 

 

— Aufgrund hoher Energie-, Rohstoff- und Nahrungsmit-

telpreise sowie Zweitrundeneffekten dürfte der Preis-

druck hoch bleiben. Vor allem die durch den Lieferstopp 

von Nord Stream 1 kräftig gestiegenen Gaspreise be-

lasten. Die Gas-Futures liegen aktuell bei EUR 154 

MWh und damit rund achtmal so hoch wie in der letzten 

Dekade (Durchschnitt 2011-2020: EUR 19 MWh). 

— Wir erwarten eine jahresdurchschnittliche Inflationsrate 

von rund 8% im Jahr 2022 und 7 ½% im Jahr 2023. 

— Laut Destatis stiegen die Preise für Wohnimmobilien in 

Q2 2022 um 10,2% gegenüber Q2 2021. Dies impliziert 

für die letzten Monate wohl bereits fallende Preise. 

 

— Die 10-jährigen Bundrenditen erhöhten sich kräftig von 

rund -0,4% im Dezember auf aktuell 2 ¼%. Gleichzeitig 

ist die Volatilität im Anleihemarkt äußerst hoch, wobei 

die hohe Inflation und die erwarteten Zinsanhebungen 

der EZB die Renditen tendenziell erhöhen, während die 

drohende Rezession und potenziell makroprudenzielle 

Risiken die Renditen reduzieren.  

— Im Zuge dieser Entwicklung verteuerten sich die 5-10-

jährigen Hypothekenzinsen von rund 1,2% im Dezem-

ber auf 2,7% im August. Für das Jahresende 2022 er-

warten wir 2,9% und bis zum Jahresende 2023 eine 

weitere Erhöhung auf 3,2% (bisher: 2,45% und 2,95%). 
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— Der Zinsschock reduziert das künftige Angebot. Unsere 

Berechnungen legen nahe, dass im Jahr 2022 nur 

279.600 und im Jahr 2023 nur 246.000 Wohnungen 

fertiggestellt werden.  

— Nachfrage zieht kräftig an. Wanderungssaldo betrug im 

Jahr 2021 329.000 Personen. Ukrainische Flüchtlinge 

kurbeln Wohnungsnachfrage weiter an. Einwohnerzahl 

könnte über die Dekade fast 86 Mio. erreichen.  

— Angebotsknappheit dürfte wohl noch über Jahre, wenn 

nicht sogar die ganze Dekade, fortbestehen.  

 

— Aufgrund des starken Zinsanstiegs normalisiert sich die 

Erschwinglichkeit in einem hohen Tempo. 

— Der Erschwinglichkeitsindex (2005=100) liegt in Q3 

2022 aufgrund der kräftig gestiegenen Zinsen bei rund 

76,3 (Q4 2021: 33,7 und Tiefpunkt Q4 2020: 28,1).  

— Angesichts weiter anziehender Zinsen dürfte die Er-

schwinglichkeit weiter nachgeben. 

— Das von uns erwartete Hypothekenzinsniveau von 2,9% 

wird ceteris paribus den Indexstand in Q4 auf 80,9 

Punkten erhöhen.  

Hinweise: (1) Höherer 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 
verfügbaren Haushaltseinkommen pro Kopf.  

 

 

 

Rekordzuzug erhöht Wohnungsnachfrage 

— Die Einwohnerzahl könnte nach unseren Projekti-

onen bis 2030 auf fast 86 Millionen anziehen. 

— Im Jahr 2021 erreichte die Zuwanderung nach 

Deutschland wieder das Vor-Pandemie-Niveau. 

Dies dürfte sich fortsetzen. 

— Auch die Flüchtlinge aus der Ukraine dürften die 

Einwohnerzahl über Jahre erhöhen.  

— Die Wohnungsnachfrage würde demnach weiter 

zulegen. 

 

Details finden Sie in unserem Migrations-Monitor.  
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Deutschland Bevölkerungsprojektion: 
Vorausberechnung plus Korrekturen

https://www.dbresearch.de/PROD/RPS_DE-PROD/PROD0000000000524095/2022%3A_Rekordzuzug_seit_1990__2030%3A_Fast_86_Mio__Ei.PDF

