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Aktuell Ausblick 2025
Zinsen deutscher Banken: Wohnbaudarlehen mit 5-10-jahriger 3.5%
Zinsbindung (jungster Wert = Mai 2025) i
DB-Prognose: Bundesweite Inflation 2025 (Jahresdurchschnitt) 2,3%
DB-Prognose: Wirtschaftswachstum 2025 (Jahresdurchschnitt) 0,5%
Arbeitslosenquote, saisonbereinigt (jungster Wert = Juni 2025) 6,3%

Quelle: Deutsche Bank Research

BIP-Wachstum und Wachstumsbeitriqe — Nach zwei Rezessionsjahren diirfte Deutschland in
% ggii. Vorjahr, Prozentpunkte g 2025 die Schwachephase hinter sich lassen. Fur die

Jahre 2025 bis 2027 erwarten wir BIP-Wachstumsraten
von 0,5%, 2,0% und 1,5%.
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i am Bau verbesserte sich jingst die Stimmung. Die Bau-
rezession ist nach zwei positiven Quartalen beendet.
Die sehr lockere Fiskalpolitik diirfte die Stimmung wei-
ter verbessern und das Wachstum vor allem in 2026

und 2027 kraftig ankurbeln.

— Die Gesamtinflation lag gemaf nationalem Index im
Juni bei 2,0% und die Kerninflation bei 2,7%.

— Im Jahresdurchschnitt 2025 erwarten wir eine Ge-
samtinflation von 2,3%. Aufgrund fallender Energie-
preise und der Euroaufwertung dirfte sie 2026 auf
1,7% zuruckgehen.
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2 '\f.\/" - — Die Kerninflation diirfte 2025 im Jahresdurchschnitt bei
0 2,7% liegen. Die Dienstleistungsinflation verliert an

Schwung, so dass die Kerninflation dann in 2026 auch
unter 2% fallen konnte.
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flation Gber 2%.
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Hypothekenzinsen und Zinsumfeld — Der EZB-Einlagensatz ist seit Mai 2024 um 200 Bp. ge-
% fallen. Aufgrund der ricklaufigen Inflation erwarten wir
6 bis Ende 2025 insgesamt zwei weitere Zinssenkungen

a 25 Bp. Der Einlagensatz wiirde demnach zum Jahres-
ende bei 1,5% liegen.

— Mit der finanzpolitischen Wende nach der Bundestags-
wahl erhéhten sich die 10-jahrigen Bundrenditen auf
fast 3%. Mit zunehmender Unsicherheit durch Zoll- und
Geopolitik fielen die Renditen dann auf rund 2,5%.

-2 Jungst zogen sie aber wieder an und dirften in den

03 05 07 09 11 13 15 A7 19 21 23 25 kommenden Monaten auf 3% ansteigen.
5-10J Hypothekenzinsen  esss==10J Bundrenditen

— Entsprechend dirften die 5-10-jahrigen Hypothekenzin-

e Finlagensatz e 10J EUR Swa . . . . .
9 P sen, die im Mai bei 3,5% lagen, héher tendieren und
Quellen: EZB, Deutsche Bank Research Ende 2025 bel 4% |iegen.
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1990-2027 Baufertigstellungen — Fiir 2024 waren wir relativ optimistisch und erwarteten
240.000 fertiggestellte Wohnungen. Diese Zahl wurde
mit 251.900 noch Ubertroffen (2023: 294.400).

600 — Fiir 2025 bis 2027 halten wir an unseren sehr optimisti-
schen Zahlen fest und erwarten 250.000, 270.000 so-
wie 290.000 fertiggestellte Wohnungen.
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/ — Impulse sollten vom sozialen Wohnungsbau, der ein-
kommensorientierten Férderung, dem Wachstums-

200 chancengesetz und dem Infrastrukturpaket kommen.

— Zudem wird der Bautberhang die Fertigstellungen trotz

Anzahl der Wohnungen in '000 pro Jahr

0 kraftig gefallener Baugenehmigungen ankurbeln. Der
% 94 98 02 06 10 14 18 2 26 Bauiiberhang betragt 760.000 Wohnungen und davon
Quellen: Deutsche Bank Research, Statistisches Bundesamt sind bereits 330.000 im Bau.
Zinserschwinglichkeit von Wohneigentum — In Q1 2025 stiegen laut vdp die Preise fir selbstgenutz-

tes Eigentum wie auch fur Mehrfamilienhduser um rund
2,5% ggu. Vorjahr. Gemaf Hypoport legten die

200 Wohnimmobilienpreise von Anfang 2025 bis Mai 2025
um 0,7% zu.

y-Achse: 2005=100

150 — Unser Index fiel von (ber 92 Punkten Anfang 2023 auf

100 78 in Q2 2025. Angesichts des erwarteten Zinsanstiegs
/_\-. diirfte die Erschwinglichkeit abnehmen, der Index in H2

50 2025 also zulegen. Wir rechnen mit einem Stand von
SN rund 88 Punkten. Auf diesem Niveau erwarten wir eine

0 Seitwartsbewegung bis Ende 2026.
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X ) i . ) Hinweise: (1) Hoherer Indexwert (rote Linie) = niedrigere Erschwinglichkeit. (2) Es bestehen
—Hausprelse Einkommen —Erschwmgllchkelt 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.

Quellen: Bundesbank, Deutsche Bank Research

ifo: Bauumfrage im Bauhauptgewerbe Noch mehr Arbeitskraftemangel dirften fehlen

linke y-Achse: in Monaten — In den letzten Jahren nahm der Arbeitskraftemangel wei-

rechte y-Achse: Anteil der Ja-Meldungen in % aller Meldungen ter zu. Im Juni 2025 waren laut ifo-Umfrage rund 30%

72 der Bauunternehmen betroffen.

5.4 — Vor der Pandemie war die Auftragsreichweite hoher als
heute, aber nur 10% bis 20% der Unternehmen melde-

3.6 ten einen Mangel an Arbeitskraften.

18 — Mit dem vermehrten Renteneintritt der Baby-Boomer in

den kommenden Jahren durfte sich der Arbeitskrafte-
mangel weiter verscharfen. Zudem fehlt es auch an

e Reichweite des Auftragsbestandes (links) Nachwuchs und auslandische Arbeitskrafte kénnen nur
e angel an Arbeitskraften? Ja-Antworten (rechts) langsam in den Arbeitsmarkt integriert werden.

Quellen: ifo, Deutsche Bank Research
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