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Aktuell Ausblick 2025
Zinsen deutscher Banken: Wohnbaudarlehen mit 5-10-jahriger 3.4%
Zinsbindung (jungster Wert = Februar 2025) ’
DB-Prognose: Bundesweite Inflation 2025 (Jahresdurchschnitt) 2,4%
DB-Prognose: Wirtschaftswachstum 2025 (Jahresdurchschnitt) 0,3%
Arbeitslosenquote, saisonbereinigt (jingster Wert = Méarz 2025) 6,3%

Quelle: Deutsche Bank Research
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Nach zwei Rezessionsjahren diirfte Deutschland im
Laufe des Jahres 2025 die Rezession hinter sich las-
sen. Fur das Jahr 2025 erwarten wir ein BIP-Wachstum
von 0,3% und fur 2026 von 1,5%.

In 2025 dirfte sich der private Konsum aufgrund von
Reallohnzuwéchsen erhéhen. In der Industrie und am
Bau verbesserte sich jingst die Stimmung, auch niedri-
gere Energiekosten und eine wieder bessere Auftrags-
lage am Bau unterstitzen. 2026 durften Extrahaushalte
und auch die Lockerung der Schuldenbremse der Lan-
der die Investitionen massiv ankurbeln, auch mit positi-
ven Effekten fur den Konsum.

Die Gesamtinflation gemaf3 nationalem Index lag im
Mérz bei 2,2% und die Kerninflation bei 2,5%.

Die Gesamtinflation dirfte aufgrund wieder héherer
Energiepreise etwas anziehen. Sie durfte bis Ende
2026 um rund 2,5% schwanken.

Auch die Kerninflation sehen wir auf diesem Niveau bis
Ende 2026 seitwarts laufen. Dabei dirfte die Dienstleis-
tungsinflation an Schwung verlieren, wahrend die Gu-
terpreise etwas kraftiger zulegen.

Der EZB-Einlagensatz ist seit Mai 2024 um 150 Bp. ge-
fallen. Wegen der rucklaufigen Inflation erwarten wir bis
Ende 2025 insgesamt vier weitere Zinssenkungen a 25
Bp. Der Einlagensatz wirde demnach am Jahresende
bei 1,5% liegen.

Von 4% Anfang 2024 fielen die langfristigen Hypothe-
kenzinsen auf 3,3% Anfang 2025. Die Finanzmaérkte ha-
ben die letzten Wochen die héhere Staatsverschuldung
eingepreist. Entsprechend dirften die Hypothekenzin-
sen mittlerweile wieder bei 4% liegen.

Da wir erwarten, dass die Inflation strukturell Giber 2%
verharrt, dirften die Hypothekenzinsen bei rund 4% in
2025 und 2026 bleiben.
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1990-2025 Baufertigstellungen — Nach 294.400 fertiggestellten Wohnungen in 2023 er-
Anzahl der Wohnungen in '000 pro Jahr warten wir fir 2024 und 2025 einen Riuckgang. Die Ge-
nehmigungen brachen in 2023 um 27% ggu. Vorjahr
600 ~ ein und sind in 2024 um weitere 17% gefallen. Trotz
/\ positiver Impulse vom Bautiberhang erwarten wir, dass
400 die Zahl der Fertigstellungen in 2024 bei nur 240.000
/ Wohnungen und in 2025 bei 245.000 Wohnungen lie-
200 " gen wird.
_-lllll "l-..-.-......ullllllll' — Fir 2026 bremsen die jungst erhdhten Zinsen. Zudem

0 dirfte das EUR 500 Mrd. groRRe Infrastrukturpaket auch
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im Wohnungsbau den Fachkraftemangel verscharfen.

m—A-Stadte B-Stadte w—C-Stadte Jedoch kénnte dieses Paket auch Forderungen fiir den
mm— D-Stadte em=DE Wohnungsmarkt enthalten. Eine Prognose erfolgt nach
Quellen: bulwiengesa, Deutsche Bank Research, Statistisches Bundesamt Bekan ntgabe der DetaiIS.
Zinserschwinglichkeit von Wohneigentum — In 2024 stiegen laut vdp die Preise fiir selbstgenutztes
y-Achse: 2005=100 Eigentum wie auch fur Mehrfamilienhauser um rund
2%. Laut Hypoport legten die Wohnimmobilienpreise
200 von Anfang 2024 bis Februar 2025 um fast 4% zu.
150 /\—- — Unser Index fiel von tiber 93 Punkten in 2023 auf unter
— 78 in Q1 2025. Angesichts der jingst wieder héheren
100 e Zinsen dirfte die Erschwinglichkeit abnehmen, der In-
V“‘{;\,\‘\ /-w dex in Q2 2025 also zulegen. Wir rechnen mit einem In-
50 NI dexwert von fast 90 Punkten. Auf diesem Niveau erwar-
0 ten wir eine Seitwartsbewegung bis Ende 2026.
05 10 15 20 25 Hinweise: (1) Hoherer Indexwert (rote Linie) = niedrigere Erschwinglichkeit. (2) Es bestehen
===Hauspreise Einkommen e Erschwinglichkeit nion Erschaingichket = Haus-Wohnungspreise ikl Zinskosien onne Tigung rela zum

Quellen: Bundesbank, Deutsche Bank Research verfligbaren Haushaltseinkommen pro Kopf.

2001-2024: Bauinvestitionen vs. Fiskalpaket wird Bau beflugeln
Kap azitatsauslastu ng — [Fir 2027 und 2028 prognostizieren wir ein jahrliches Plus von
linke y-Achse: EUR Mrd., real . 5%, wodurch die Kapazitatsauslastung auf iiber 80% steigt. Ab
rechte y-Achse: Auslastung in % 2029 koénnte das Wachstum aufgrund von Kapazitatsengpas-
100 85 sen und Fachkraftemangel begrenzt sein.

90 N 75 — Steigende Lohne durften die Baukosten in die Hohe treiben

und das jéhrliche Wachstum bis 2030 méglicherweise auf 5%
steigern. Wird die maximale Kapazitatsauslastung von rund
70 80% erreicht, kdnnten die Ausgaben aus dem Infrastrukturpa-
ket eher die Kosten, anstatt die Investitionen erhdéhen.
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Lesen Sie weiter in unserem Deutschland-Monitor Marz 2025.
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