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 Aktuell Ausblick 2025 

Zinsen deutscher Banken: Wohnbaudarlehen mit 5-10-jähriger 
Zinsbindung (letzter Wert = Juli 2024) 

3,6% 

 

DB-Prognose: Bundesweite Inflation 2025 (Jahresdurchschnitt) 2,3% 

 

DB-Prognose: Wirtschaftswachstum 2024 (Jahresdurchschnitt) 0,2% 

 

Arbeitslosenquote, saisonbereinigt (letzter Wert = Aug 2024) 6,0% 

 

Quelle: Deutsche Bank Research 
 

 

— Von 2021 bis 2023 mussten die deutschen Haushalte 

einen Reallohnverlust verkraften, wodurch der private 

Konsum sich seit Ende 2022 sehr träge entwickelte.  

— In 2024 konnten die kräftigsten Reallohnzuwächse seit 

den 1990er Jahren den privaten Konsum bisher nicht 

beleben. Dagegen legte die Sparquote weiter zu.  

— Insbesondere die hohe wahrgenommene wirtschaftspo-

litische Unsicherheit und die zahlreichen strukturellen 

Herausforderungen bremsen den Konsum.  

— Daher erwarten wir für das Jahr 2024 nur noch ein mini-

males Wirtschaftswachstum.  
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— Die Gesamtinflation in der Eurozone fiel im September 

auf 1,8% – der niedrigste Stand seit Anfang 2021. An-

gesichts niedriger Energiepreise dürfte die Gesamtinfla-

tion 2025 weiter fallen. Die Kerninflation liegt aktuell bei 

2,7% und läuft seit April seitwärts. Erhöht ist nach wie 

vor die Dienstleistungsinflation.  

— Niedrige Energiepreise und das schwache Wirtschafts-

wachstum – vor allem in Deutschalnd – könnten die In-

flation in 2025 weiter dämpfen. Das Lohnwachstum 

dürfte im kommenden Jahr nachlassen. 

— Historisch besteht ein enger Zusammenhang zwischen 

Löhnen und Kerninflation.  

 

— Die EZB vollzog die Zinswende mit zwei Schritten im 

Juni und im September um je 25 Bp. In diesem Jahr er-

warten wir noch zwei weitere Absenkungen um je 25 

Bp., gefolgt von vier weiteren in H1 2025.  

— In 2024 verliefen die 5-10-jährigen Hypothekenzinsen 

bei 3,6% seitwärts. Mit dem Rückgang der Inflation sind 

die 10-jährigen Bundrenditen von 2,5% im Mai auf 

jüngst unter 2,2% gefallen. Damit könnten auch die Hy-

pothekenzinsen weiter nachgeben. 

— Wir erwarten, dass die 5-10-jährigen Hypothekenzinsen 

Ende 2024 bei 3,5% liegen (bisherige Prognose: 3,8%). 

Ein ähnliches Niveau wird für 2025 erwartet. 
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— Im Jahr 2023 wurden trotz Baurezession 294.400 Woh-

nungen fertiggestellt und damit in etwa genauso viele 

wie 2022. Laut Statistischem Bundesamt spielte der 

Bauüberhang (definiert als Baugenehmigungen der 

Vorjahre, die noch nicht zu Fertigstellungen führten) 

eine überraschend starke Rolle.  

— Für 2024 und 2025 erwarten wir ein deutliches Minus 

im Neubau. Die Genehmigungen brachen in 2023 um 

27% ggü. Vorjahr ein und könnten in 2024 voraussicht-

lich um rund 20% schrumpfen. Trotz Bauüberhang 

dürften in 2024 nur 240.000 Wohnungen und 2025 le-

diglich 245.000 Wohnungen fertiggestellt werden. 

 

— Sowohl der vdp-Preisindex für selbstgenutztes Eigen-

tum als auch der Index für Mehrfamilienhäuser legte in 

Q2 um 0,5% ggü. Vorquartal zu. Der Europace-Index 

von Hypoport kletterte seit Anfang 2024 um mehr als 

2%. Der Markt scheint ein neues Gleichgewicht zu fin-

den. 

— Der Erschwinglichkeitsindex fiel von 94 Punkten in Q4 

2023 auf 84 in Q2 2024. Angesichts unserer Zinsprog-

nose und der Erwartung, dass die Hauspreise und Ein-

kommen in etwa mit der Inflation anziehen, dürfte der 

Index in 2024 und 2025 ungefähr auf dem aktuellen Ni-

veau verharren. 

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.  

 

 

 

Wir erwarten das Ende der Baurezession für H2 2025 

— Unsere Nowcasting- und Prognosemodelle implizieren 

einen weiteren Rückgang der Bauinvestitionen in 2024 

und 2025. In 2025 dürfte das Minus aber vor allem auf 

dem Wachstumsunterhang aus 2024 und ein schwa-

ches erstes Halbjahr beruhen. 

— Zudem dürfte das Wachstumschancengesetz und die 

Förderung des sozialen Wohnungsbaus Impulse set-

zen.  

— Das größte Risiko für diese Prognose ist aktuell die 

hohe politische Unsicherheit. 

Lesen Sie weiter in unserem Deutschland Monitor Baurezes-
sion endet 2025 
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