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Aktuell Ausblick 2024
Zinsen deutscher Banken: Wohnbaudarlehen mit 5-10-jahriger 38%
Zinsbindung (letzter Wert = August 2022) ’
DB-Prognose: Inflation im Jahr 2023 (Jahresdurchschnitt) 6,1%
DB-Prognose: Wirtschaftswachstum im Jahr 2023 (Jahresdurch- -0.5%
schnitt) U
Arbeitslosenquote, saisonbereinigt (letzter Wert = Sept. 2023) 5,7%
Quelle: Deutsche Bank Research
BIP-Wachstum und Wachstumsbeitrage — Deutschland steckt in einer Rezession. Nach dem
in % ggu. Vorjahr und %-Punkte Ruickgang des BIP um 0,5% von Q3 2022 bhis 02 2023

erwarten wir fir Q3 ein Minus um 0,3% ggu. Vorquartal.
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2 r ‘ — Deutschland ist mit einer Vielzahl von sowohl zykli-

0 ‘:.\Y :_ schen als auch strukturellen Herausforderungen kon-

frontiert. Bis die nétigen Reformen in Angriff genommen

2 ‘ werden und bis sie wirken, durfte einige Zeit vergehen.

-4 \ Daher erwarten wir fur das Jahr 2023 einen BIP-Ruck-
10 12 14 16 18 20 22 24 gang um 0,5% und fiir 2024 lediglich ein Wachstum von

= Binnenwirtschaft ohne Bau mmmmm Auf3enbeitrag = Bau BIP 0,3%_

Quellen: Deutsche Bank Research, Statistisches Bundesamt

Gesamt- und Kerninflation — Die Gesamtinflation fallt. Im September lag sie bei ,nur

noch® 4,5% und damit auf dem niedrigsten Wert seit

9 dem Beginn des Ukraine-Krieges. Auch die Kernrate
ging um 1 %-Punkt zurlick auf 4,6%. Neben starken Ba-

6 siseffekten wurde der Rickgang der Inflation zuletzt
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% ggu. Vorjahr, Prozentpunkte

durch das Herausfallen des Tank-Rabatts und des 9-
Euro-Tickets im Jahr 2022 aus dem Vorjahresvergleich

beglnstigt.
-3 . . "
1 13 15 17 19 21 23 s — S_trukture_ll_e Inflatlonstre_|k_3er (Fachkraf_temangel, Io_t;kere
s Kerninflation Energie mmmmm Nahrungsmittel nflation Fiskalpolitik und geopolitische Verschiebungen) dirften

aber zunehmend an Bedeutung gewinnen. Daher er-
warten wir auch noch im Jahr 2024 eine hohe Inflation
von 2,5% und im Jahr 2025 von 2,4%.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bank Research

Hypothekenzinsen und Zinsumfeld — Die 10-jahrigen Bundrenditen erhéhten sich kraftig von

% rund -0,4% im Dezember 2021 auf aktuell rund 2,7%.

6 Gleichzeitig ist die Volatilitat am Anleihemarkt auf3erst
hoch. Die weiterhin hohe Inflation erhéhte die Bundren-

4 diten, wahrend makroprudenzielle Risiken und der nur

5 zogerliche Abbau des Anleiheportfolios der EZB (QT)
weiterhin den Renditeanstieg dampfen.

0 — Im Zuge dieser Entwicklung kletterten die 5-10-jéhrigen

2 Hypothekenzinsen von rund 1,2% im Dezember 2021

03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 auf 3,8% im September 2023. Bis zum Jahresende
5-10J Hypothekenzinsen —essss10J Bundrenditen 2024 erwarten wir im Grof3en und Ganzen eine Seit-
e Finlagensatz @ 10J EUR Swap wartsbewegung.

Quellen: EZB, Deutsche Bank Research
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1990-2023 Baufertigstellungen

Anzahl der Wohnungen in '000
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Zinserschwinglichkeit von Wohneigentum

y-Achse: 2005=100
200

150

100 e
N s

0

05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
e Hauspreise Einkommen  essmmmErschwinglichkeit

Quellen: Bundesbank, Deutsche Bank Research

Mittlere CO2-Emissionen nach
Heizungstypen im Bestand
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Mittlere CO2-Emissionen nach
Heizungstypen mit Baujahr 2020
oder spater

int pm Jahr
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BW = Brennwert, NT = Niedertemperatur, WP = Warmepurmpe

— Trotz des Zinsschocks wurden in 2022 295.300 Woh-

nungen fertiggestellt (unsere Prognose: 279.600). Die
Baugenehmigungen sind aber von Januar bis Juli 2023
um 28% ggu. der gleichen Vorjahresperiode eingebro-
chen, weshalb wir weiterhin einen kraftigen Riickgang
der Anzahl der fertiggestellten Wohnungen im Jahr
2023 auf 246.000 Wohnungen erwarten.

Die Baugenehmigungen fiir Ein- und Zweifamilienhau-
ser sind mit -37% und -53% besonders kraftig gefallen.
Zudem verringert sich die Auftragsreichweite laut ifo auf
jungst nur noch 3,6 Monate (Hochpunkt im Feb 2022:
5,0 Monate). Die Baurezession dirfte zumindest bis ins
Jahr 2024 andauern.

Das Wohnungsangebot drfte wohl Gber Jahre, wenn
nicht sogar die ganze Dekade, knapp bleiben.

Der Erschwinglichkeitsindex fiel von 93,3 Indexpunkten
in Q1 2023 auf 91,9 in Q2 2023. Dies ist der erste
Rickgang seit Beginn des Zinsschocks.

In Q3 2023 erwarten wir, dass die Erschwinglichkeit
aufgrund stabiler Zinsen seitwarts lauft.

— Die Hauspreise fielen vom Hochpunkt laut destatis um

fast 10%, laut Hypoport bis August um fast 7% und laut
vdp bis zu Q2 2023 um rund 5%.

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.

Unser Wohngebaude-Klima-Modell legt nahe, dass...

— Dammungen kiinftig ebenso stark in den Fokus riicken

wie Heizungen,

— Endenergieeffizienzklassen kinftig pro Wohnung und

nicht pro Quadratmeter gemessen werden,

— der Einbau von 6 Mio. Warmepumpen bis 2030 nur par-

tiell zur Erreichung der Klimaziele beitragt.

Lesen Sie weiter in unserem Wohnungsmarktausblick Ein
Wohngebaude-Klima-Modell fir Deutschland oder héren Sie
rein in unseren Podcast "Wie wir wohnen, wie wir heizen, was
das kostet".
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