
5 

Autoren  Internet 

Marc Schattenberg  |  marc.schattenberg.@db.com  |  Tel.: +49 69 910-31875 www.dbresearch.de 
Jochen Möbert  |  jochen.moebert@db.com  |  Tel.: +49 69 910-31727  

  
 

Deutschland-Monitor  
Baufinanzierung Q3/2023                                                      3. Juli 2023 

    

 Aktuell Ausblick 2023 

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

3,7% 

 

DB-Prognose: Inflation im Jahr 2023 (Jahresdurchschnitt) 6,1% 

 

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

-0,3% 

 

Arbeitslosenquote, saisonbereinigt (letzter Wert = Juni 2023) 5,7% 

 

Quelle: Deutsche Bank Research 
 

 

— Die Energiekrise 2022/23 hinterließ ihre Spuren. In Q4 

und Q1 schrumpfte die Wirtschaftsleistung um fast 

0,9% gegenüber Q3 2022.  

— Angesichts der relativ schwachen harten Daten und 

Umfragewerte in Q2 dürfte die Aufholbewegung gering 

sein. Insbesondere die Vorlaufindikatoren der Industrie 

deuten eine Fortsetzung der Schwächephase an, wäh-

rend der Dienstleistungssektor sich besser behauptet.  

— Aufgrund dieser Entwicklungen erwarten wir für das BIP 

im Jahr 2023 eine Kontraktion um 0,3%. 

 

— Wie erwartet erhöhte sich im Juni 2023 die Gesamtin-

flation auf 6,4% und die Kernrate auf 5,8% (Mai: 6,1% 

und 5,4%). Ursächlich sind vor allem die Preisrück-

gänge im Juni 2022 aufgrund der Einführung des Tank-

Rabatts und des 9-Euro-Tickets (Basiseffekt). 

— Im Jahresdurchschnitt rechnen wir weiterhin mit einer 

Gesamtinflationsrate von 6,1% im Jahr 2023 und 2,3% 

im Jahr 2024 und mit einer Kerninflation von 5,2% im 

Jahr 2023 und 3,4% im Jahr 2024.  

— Laut Destatis fielen die Preise für Wohnimmobilien in 

Q1 2023 um 6,8% gegenüber Q1 2022.  

 

— Die 10-jährigen Bundrenditen erhöhten sich kräftig von 

rund -0,4% im Dezember 2021 auf aktuell rund 2 ½%. 

Gleichzeitig ist die Volatilität am Anleihemarkt äußerst 

hoch. Die hohe Inflation und erwartete Zinsanhebungen 

der EZB erhöhen tendenziell die Renditen, während 

makroprudenzielle Risiken die Renditen reduzieren.  

— Im Zuge dieser Entwicklung kletterten die 5-10-jährigen 

Hypothekenzinsen von rund 1,2% im Dezember 2021 

auf 3,7% im April 2023. Für das Jahresende 2023 er-

warten wir weiterhin 3,6% und für das Jahresende 2024 

3,8%. 
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— Trotz des Zinsschocks wurden in 2022 295.300 Woh-

nungen fertiggestellt (unsere Prognose: 279.600). Die 

Baugenehmigungen sind aber kräftig eingebrochen, 

weshalb wir weiterhin einen kräftigen Rückgang der 

Anzahl der fertiggestellten Wohnungen im Jahr 2023 

auf 246.000 Wohnungen erwarten.  

— Gleichzeitig legt die Nachfrage weiter zu. Die Bevölke-

rung wuchs im Jahr 2022 um 1,1 Mio. Personen, 

wodurch Deutschland am Jahresende 84,4 Mio. Ein-

wohner hatte. Wir halten an unserer Prognose von fast 

86 Mio. Personen am Ende der Dekade fest.  

— Die Angebotsknappheit dürfte wohl noch über Jahre, 

wenn nicht sogar die ganze Dekade, fortbestehen.  

 

— Aufgrund des starken Zinsanstiegs nahm die Er-

schwinglichkeit seit Dezember 2021 ab. 

— Der Erschwinglichkeitsindex (2005=100) lag in Q1 2023 

aufgrund der kräftig gestiegenen Zinsen bei 93,4 

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

— In Q2 2023 dürften die etwas höheren Zinsen die Er-

schwinglichkeit weiter reduziert haben. Aktuell impliziert 

das Zinsniveau von 3,7% ceteris paribus einen Index-

stand von fast 97.  

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.  

 

 

 

CO2-Ziele, Heizungen und klimatische Faktoren  

— Emissionsarme Wohnungen erzielen wohl schon heute 

Preisaufschläge, diese dürften eher größer werden. 

— Für Objekte mit hohen Emissionen empfiehlt es sich, 

eine Sanierungsstrategie zu entwickeln. 

— In den Sommermonaten gibt es bedeutende Tempera-

turunterschiede zwischen Bundesländern, diese könn-

ten künftig verstärkt Einfluss auf die Renditen haben.  

Lesen Sie weiter in unserem Wohnungsmarktausblick Ausblick 
auf den deutschen Wohnungsmarkt, April 2023 oder hören Sie 
rein in unseren Podcast „Was kommt nach dem Boom?“. 
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