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Aktuell Ausblick Ende 2018

Zinsen deutscher Banken
Wohnbaudarlehen mit 5-10jéhriger Zinsbindung (letzter Wert=Mai 2018)

1,77%

Inflation im Jahr 2018 (gg. Vj.)

1,6%

Wirtschaftswachstum im Jahr 2018 (gg. Vj.)

2,0%

Arbeitslosenquote (letzter Wert=Jun 2018)

5,2%

Quelle: Deutsche Bank Research
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Hypothekenzinsen
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Quellen: EZB, Deutsche Bank Research

— Im ersten Halbjahr verlangsamte sich die
Konjunkturdynamik etwas. Vor allem die Eskalation
des Handelsstreits dirfte belastet haben.

— Angesichts der robusten Binnenkonjunktur mit
kraftigen Lohnsteigerungen in der Bau-, Metall- und
Elektroindustrie sowie im 6ffentlichen Sektor erwarten
wir fir das Gesamtjahr dennoch ein BIP-Wachstum
von 2,0%.

— Die Kerninflation dtirfte auch im Jahr 2018 deutlich
unter 2% liegen. Aufgrund steigender Energiepreise
und Lohne ist unsere Prognose der Gesamtinflation
von 1,6% aber mit Aufwéartsrisiken behaftet.

Kréftiger als das Preisniveau insgesamt dirften die
Wohnimmobilienpreise steigen. In den ersten finf
Monaten des Jahres 2018 legten diese bereits um
1,6% zu. Nach dem kréftigen Miet- und Preiswachstum
im Jahr 2017 war die Preisdynamik in den letzten
Monaten damit aber deutlich schwécher.

— Aktuell liegen die 5-10jahrigen Hypothekenzinsen bei
1,77% (letzter offizieller Wert vom Mai 2018).

— Die EZB steigt am Jahresende aus dem Anleihekauf-
programm aus (aktuell EUR 30 Mrd. pro Monat).

— Im Jahr 2018 legten die 10jahrigen Bundrenditen eine
Berg- und Talfahrt hin: Ein Anstieg auf fast 0,8% zu
Jahresbeginn, dann ein Absturz auf 0,3% Uber die
Sommermonate. Trotz des jungsten Renditeriickgangs
erwarten wir weiterhin einen leichten Anstieg der 5-
10jahrigen Hypothekenzinsen auf 2% am Jahresende
2018. Auch im Jahr 2019 erwarten wir leicht steigende
Kapitalmarkt- und Hypothekenzinsen.
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Monatliche Baugenehmigungen

Tausend Wohnungen
60

— Die Anzahl der Baugenehmigungen im Jahr 2017 lag
bei 350.000. Angesichts dessen enttduschten die
jungst veroffentlichten Fertigstellungszahlen fur das

40 A Jahr 2017 in H6he von 284.800.

— Folglich lag in den letzten drei Jahren die
20 YW TV W T——y durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate bei lediglich
5%. Bei dieser geringen Wachstumsdynamik durfte es
bis zum Jahr 2022 dauern, bis das Angebot die
jahrliche Nachfrage von mindestens 350.000
Wohnungen pro Jahr Ubersteigt. Erst danach dirfte der
Nachfrageliberhang von dann deutlich ber 1 Mio.
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Wohngebaude mit 3 oder mehr Wohnungen
m Wohngeb&aude mit 2 Wohnungen

= Wohngebzude mit 1 Wohnung Wohnungen allmahlich sinken. Daher diirfte auch der
Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bank Research PreiSdrUCk niCht vor dem Jahr 2022 naChlassen.
Bundesweite Erschwinglichkeit — Wohneigentum bleibt erschwinglich. Aufgrund der
linke y-Achse: 2005=100, rechte y-Achse % hohen Preisdynamik im Jahr 2017 geht die

bundesweite Erschwinglichkeit aber leicht zurtck.

180 6
150 5 — Angesichts unserer Zinsprognose und voraussichtlich
120 4 weiter steigender Preise dirfte die Erschwinglichkeit
90 3 auch im Jahr 2018 weiter abnehmen.
60 2 Hinweis 1: Je hoher der Index (rote Linie im Chart), desto weniger
30 1 erschwinglich sind Wohnimmobilien.
0 0 Hinweis 2: Beachten Sie die hohen regionalen Unterschiede von
05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 Wirtschaftskraft, Preisen und daher auch von Erschwinglichkeiten.
mmmm Zinsen (rechts) e Hauspreise

Hinweis 3: Definition Erschwinglichkeit = Haus- bzw. Wohnungs-
preise inkl. Finanzierungskosten relativ zum verfugbaren
Haushaltseinkommen pro Kopf.

Einkommen e Frschwinglichkeit
Quellen: Bundesbank, Deutsche Bank Research

Zusatzlicher jahrlicher Nachfragetberhang — Das Ziel der Bundesregierung, 1,5 Mio. neue

vs. Preisentwicklung Wohnungen in der Legislaturperiode 2017 bis 2021 zu
linke y-Achse: Anzahl der Wohnungen in ‘000 bauen, rickt angesichts der geringen Neubaudynamik
rechte y-Achse: Preise in % gg. Vj. in weite Ferne. Wachsen die Fertigstellungen wie in
200 10 den vergangenen Jahren um 5% pro Jahr, werden in
160 8 der Legislaturperiode insgesamt weniger als 1,3 Mio.
120 6 neue Wohnungen gebaut.

80 prd = % — Angesichts der historisch hohen Kapazitatsauslastung
40 /7 2 durften viele staatliche MaRnahmen hauptsachlich zu
0 0 ~Crowdingout-Effekten“ und noch starker steigenden

09 10 11 12 13 14 15 16 17 Preisen flhren.
e J4hrlicher Nachfrageliberhang
= Haus- und Wohnungspreise (rechts) Ausblick Deutschland - Juni 2018

Quellen: Statistisches Bundesamt, riwis, Deutsche Bank Research
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