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Quelle: Statistisches Bundesamt (Destatis), Internationaler Währungsfonds (IWF), ifo Institut (ifo), Sachverständigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (SVR) (2026), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026
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Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt gegenüber dem Vorjahr (in %)

„Wirtschaftsweisen“ (SVR)

Ifo Institut
(ifo Geschäftsklima Deutschland – Juli 2026)

Meinungen & Perspektiven

Internationaler Währungsfonds (IWF)

▪ Wirtschaftsweisen erwarten nur eine zähe Erholung 
der deutschen Wirtschaft.

▪ BIP-Prognose: 2026: +0,5 %; 2027: +0,8 %.

▪ Inflation bleibt erhöht: 2026: 3,0 %; 2027: 2,8 %.

▪ Fiskalische Impulse stützen die Konjunktur, sorgen 
aber nicht für einen kräftigen Aufschwung.

▪ Energiepreise, geopolitische Unsicherheit und 
strukturelle Schwächen bremsen weiterhin.

▪ Das ifo-Geschäftsklima steigt im Juli auf 86,6 Punkte 
(Erwartung: 86,0; zuvor: 85,7).

▪ Die Geschäftserwartungen verbessern sich deutlich 
auf 86,7 Punkte (Erwartung: 84,4).

▪ Die Stimmungsverbesserung wird unter anderem auf 
die wirtschaftspolitischen Reformen der 
Bundesregierung zurückgeführt.

▪ IWF erwartet für Deutschland nur eine schwache 
Erholung im Umfeld eines uneinheitlichen globalen 
Wachstums.

▪ BIP-Prognose Deutschland:2026: +0,7 % 2027: +1,0 %.

▪ Globales Wachstum:2026: +3,0 % 2027: +3,4 %.

▪ Globale Lage bleibt uneinheitlich: Energie- und 
Kriegsschocks belasten energieimportierende 
Volkswirtschaften, während KI- und 
Technologiedynamik andere Länder stützen.
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Quelle: ifo Institut – Leibniz-Institut für Wirtschaftsforschung an der Universität München e.V. (ifo Institut) (2026), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026,  
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ifo Konjunkturprognose:                                
Energiepreisanstieg bremst – Finanzpolitik schiebt

2025 2026 2027

Ifo Konjunkturprognose
Sommer 2026

Rohöl USD/Barrel (Brent) 68,0 92,3 81,5

Erdgas EUR/MWh (ICE Natural Gas Germany) 36,7 45,1 37,5

Strom EUR/MWh (European Energy Exchange) 89,4 100,3 94,9

Wechselkurs USD/EUR 1,13 1,17 1,17

Zinssatz für die Einlagefazilität der EZB in % 2,1 2,2 2,3

EURIBOR-Dreimonatsgeld in % 2,1 2,2 2,3

Kapitalmarktzins (10-jährige Bundesanleihe) in % 2,7 3,2 3,3

ifo-Weltnachfrageindikator 2,3 1,5 1,8

Welthandel 4,2 3,0 2,0

ifo Konjunkturprognose Sommer 2026 – Annahmen der Prognosen  
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Europa: Rohöl- und Raffineriekraftstoffpreise (US-$ je Barrel)

Erneute geopolitische Risiken treiben den Rohölpreis, 
während die Kraftstoffmärkte angespannt bleiben

Quelle: Oxford Economics (OE) (2026), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026,  
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„Eiserne Lady“

Ehemalige Premierministerin UK; 
1979 - 1990

Margaret  Thatcher

„Agenda 2010“

Ehemaliger Bundeskanzler BRD; 
1998 - 2005

Gerhard  Schröder

„Anti -Che-Guevara“

Präsident von Argentinien; seit 
2023

Jav ier  Mi le i

„Agenda 2030“

Bundeskanzler BRD

Fr iedr ich  Merz

Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026 

Markt vs. Staat: Reformbereitschaft und 
Reformfähigkeit im Lichte der Public-Choice-Theorie
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Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026    

Sachgrundlose 
Befristung bis zu 48 

Monate 

Deutschlandfonds mit 
Resilienz-Dimension

Bürokratieabbau durch 
Berichts-

entlastungsgesetz

Steuervereinfachung 
und digitale 

Steuererklärung

Moderner Datenschutz 
/ Datengesetzbuch

Neue Außen-
wirtschaftsstrategie

Aktionsplan gegen 
Sozialleistungs-

missbrauch

Zeit, dass sich etwas dreht: 
Wie sieht das Reformpaket aus?

Einkommensteuer-
entlastung ab 2027

Handelsschutz gegen 
unfairen Wettbewerb

Förderung von 
Zukunftstechnologien

Umsetzung der 
Alterssicherungskomm

ission / Rentenpaket 
bis Ende 2026

Stabilisierung der 
Arbeitslosen-
versicherung

Staat als Ankerkunde 
in strategischen 

Bereichen

Risikoorientierte 
Aufsicht statt 
Vollkontrolle

Stabilisierung der 
Arbeitslosen-
versicherung
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Pro Contra

vs.

Wichtiges Signal für mehr 
Standortvertrauen und 
Investitionsbereitschaft.

Steuerentlastungen stärken 
Kaufkraft und Konsumspielräume.

Bürokratieabbau und schnellere 
Genehmigungen können private 

Investitionen erleichtern.

Mehr Arbeitsmarktflexibilität kann 
Produktivität und Beschäftigung stützen.

Impulse für Infrastruktur, Digitalisierung 
und Zukunftstechnologien adressieren 

zentrale Standortschwächen.

Entscheidend bleibt die schnelle und 
verbindliche Umsetzung.

Lars Klingbeil 
(Bundesfinanzminister)

Prof. Bert Rürup
(ehemaliger Vorsitzender der „Wirtschaftsweisen")

Politisches Signal statt Wachstumsschub: 
Das Paket zeigt Reformwillen, ist aber kein 

wirtschaftlicher Durchbruch.

Zu kleinteilig: Viele Maßnahmen 
verbessern Details, verändern aber 

das Potenzialwachstum kaum.

Nettoentlastung fraglich: Steuerentlastungen 
könnten durch steigende Sozialabgaben 

teilweise verpuffen.

Industrie weiter unter Druck: 
Wettbewerbsfähigkeit, Energiepreise und 

China-Konkurrenz bleiben zentrale 
Belastungsfaktoren.

Reformprozess erst gestartet: Für 
messbare BIP-Impulse braucht es 

tiefere Strukturreformen.

Strukturprobleme bleiben: 
Demografie, Fachkräftemangel und 

schwache Produktivität werden nicht 
grundlegend gelöst.

Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026                                                                           .    

„Das 
Wachstumspaket ist 

ein wichtiges 
politisches Signal – 

aber kein 
wirtschaftlicher 

Durchbruch.“

Reformpaket: Kommt jetzt Bewegung in 
den Standort Deutschland?

„Wir wollen 
Wachstum schaffen, 

Arbeitsplätze 
sichern und den 

Zusammenhalt in 
Deutschland 

stärken.“

Kernaussage Kein Wachstumsturbo, 
aber ein wichtiger Auftakt für mehr 

Investitionsdynamik.
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Wachstum & Konjunktur
(Q2 2026)

▪ BIP dürfte im zweiten Quartal leicht 
zugelegt haben; im ersten Quartal lag das 
Plus bei +0,3 % gegenüber Vorquartal

▪ Industrieproduktion und Umsätze legten im 
Mai zu; im Schnitt April/Mai lag die 
Industrieaktivität über dem Vorquartal

▪ Auftragseingänge aus dem Ausland 
stützten die Industrie, während die 
Inlandsnachfrage verhalten blieb

▪ Einzelhandelsumsätze lagen leicht über 
Vorquartal, die Anschaffungsneigung blieb 
aber gedämpft

▪ Staatliche Impulse erhöhen das 
konjunkturelle Grundtempo

Inflation & Preise
(Fokus: Nahrungsmittel)

▪ Beschäftigung sank im Mai um 8.000 
Personen auf 45,82 Mio. Erwerbstätige

▪ Industrie baut weiter Stellen ab; 
besonders im Verarbeitenden Gewerbe 
bleibt der Arbeitsplatzabbau spürbar

▪ Beschäftigung insgesamt nur moderat 
rückläufig; nach dem deutlicheren 
Rückgang im Winterquartal fiel das Minus 
im Frühjahr geringer aus

▪ Arbeitslosigkeit nahezu stabil. Im Juni 
waren 2,98 Mio. Personen arbeitslos; die 
Quote lag unverändert bei 6,3 %

▪ Das ifo Beschäftigungsbarometer bleibt 
tief im negativen Bereich, neue 
Stellenangebote bleiben schwach

Arbeitsmarkt
(Fokus: Q2 2026)

Investitionen
(Fokus: Wohnungsbauinvestitionen in 

Europa)

▪ Die Bundesbank erwartet für Q2 einen 
deutlichen Zuwachs der Bauproduktion trotz 
höherer Bauzinsen

▪ Wohnungsbau profitiert vom Nachholeffekt: 
Ein Teil der Stärke dürfte eine 
Gegenbewegung zum witterungsbedingt 
schwachen Vorquartal sein

▪ Europäische Bauwirtschaft zieht an: 
Wachstum nach +0,3 % 2025 nun bei +2,4 % 
2026, +2,2 % 2027 und +1,9 %

▪ Wohnungsbau und Tiefbau treiben: Beide 
Segmente sollen bis 2028 jeweils rund 7,5 % 
über dem Niveau von 2025 liegen

▪ Deutschland: Impulse aus dem 
Sondervermögen sind vor allem im 
Schienenbereich sichtbar, im Hochbau 
begrenzt

▪ Eurozone: “Soft food inflation will only be 
temporary”

▪ Lebensmittelinflation 2026 niedriger als 
von der EZB erwartet → 2026 auf 2,1 % 
statt 2,6 %

▪ Lebensmittelinflation dürfte auf rund 3 % 
steigen

▪ Energie, Düngemittel, Rohstoffe, Hormus-
Blockade, sowie Hitzewellen und 
Trockenheit wirken verzögert

▪ Extreme Wetterereignisse könnten die 
Lebensmittelinflation 2027 um bis zu 1 
Prozentpunkt erhöhen

Quelle: Bundesbank (BuBa) (2026), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026   

Die deutsche Wirtschaft – ausgewählte 
Entwicklungen zusammengefasst
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Quelle: Europäische Zentralbank (EZB) (2026), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026
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Entwicklung der globalen Schulden (in Billionen US-Dollar. US-$) 

Mehr Staat, mehr Schulden, 
höhere Risikoprämien?

2000 2005 2010 2015 2020 2025

4,9
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1,9

2000 -2007
Stabilisierung
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Finanzkrise
spitzt sich zu

2010-2012
Europäische
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2013-2019
Ära der günstigen
Kredite

2020
Explosiver Anstieg der 
Schulden infolge der Pandernie

2022-2025
Hohe Verschuldung,
steigende Kosten

Übrige
Industrieländer

Übrige Schwellen- und
Entwicklungsländer

$38,3

$17,6
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$9,9

$18,7

$16,6
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Quelle: Oxford Economics (OE) (2026), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026
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Exkurs: Großbritannien zehn Jahre nach dem 
Brexit-Votum: Kein Ende der Unsicherheit
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23. September 2022 → Liz-Truss-Moment:
Mini-Budget als Auslöser                                               
des britischen Fiskal- und Vertrauensschocks
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Finanzmärkte halten an einem 
restriktiven Zinspfad fest

Quelle: Oxford Economics (OE) (2026), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026,  

Europa: EZB-Einlagensatz
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Mietendeckel, Vergesellschaftung, 
Bundesbaugesellschaft – löst 
mehr Staat die Wohnungskrise?

Fokus
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Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026,  

Der deutsche Wohnimmobilienmarkt – 
eine komplexe Gemengelage

20262025202420232022
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Quelle: Destatis, ifo Institut, bulwiengesa & Deutsche Hypo, finanzen.net (2026); Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026 DIMAX = Deutsche Immobilienaktienindex  FK = Fremdkapital  
  

Wohnklima

DIMAX (rechte Achse)

Ifo Geschäftsklima

Immobilien-Spread 
(Kapitalmarkt; FK)

Wohnungsmarkt zwischen Erholungssignalen 
und anhaltender Unsicherheit

Immobilien- & Wirtschaftsindizes



Preis-Mengen-Diagramm

Angebot

Nachfrage

Preis

x

Menge

Karl Marx
Philosoph, Ökonom; 
Das KapitalWilliamson Trade-off-

Model („Cournot-Punkt“)
Oliver E. Williamson
Amerikanischer 
Wirtschaftswissenschaftler

Bezahlbares Bauen 
und Wohnen in der 

Krise – Entwicklungen, 
Erfordernisse und 

Maßnahmen im 
Spannungsfeld 

zwischen Markt und 
Staat

Adam Smith
Begründer der 
klassischen 
Nationalökonomie; Der 
Wohlstand der Nationen

16
Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026 

Angebot I

Angebot II

Der deutsche Wohnimmobilien-
markt zwischen „Adam Smith“ und „Karl Marx“
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Quelle: Statistisches Bundesamt (Destatis) (2026), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026 
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Die Angebotskurve:                                                              
Vom Grenzkostenkalkül zum Marktangebot

-5%
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Materialkosten
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Baukosten

Inflationsrate

Baukosten und Inflationsrate im Vergleich p.a. (in %) 

Definition

Die Angebotskurve zeigt, zu welchen Miet- oder Kaufpreisen zusätzlicher Wohnraum 
bereitgestellt wird. 

Die Grenzkosten des Wohnungsangebots hängen unter anderem ab von:

Treiber

Baulandkosten Baukosten Finanzierungskosten

RegulierungGenehmigungsdauer Arbeitskräfte

Kapazitäten in der Bauwirtschaft
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Quelle: Oxford Economics (OE) (2026), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026 
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Die Nachfragekurve:                                                                   
Vom Grenznutzen zur Zahlungsbereitschaft

90

92

94

96

98

100

102

104

106

108

110

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

(FC)

2028

(FC)

2030

(FC)

Durch. Haushaltsgröße

Konsumausgaben Wohnen vs. Inflation (Index, 2010 = 100)

50

70

90

110

130

150

170

190

210

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

(FC)

2028

(FC)

2030

(FC)

Definition

Im Wohnungsmarkt entsteht Nachfrage nicht nur aus klassischer 
Zahlungsbereitschaft, sondern auch aus Bedarf. Wohnen ist kein beliebiges 
Konsumgut, sondern ein existenzielles Gut. Deshalb ist die Nachfrage häufig 
relativ stabil — auch wenn Preise steigen.

Treiber

Bevölkerungswachstum 
und Haushaltsbildung

Einkommen 
und Kaufkraft 

Zuwanderung und 
Urbanisierung

Zinsniveau und 
Finanzierungsmöglichkeiten 

Präferenzen, 
etwa Lage 

Wohnfläche

Ausstattung 

Haushaltsgröße demografische Struktur

Haushalte – Merkmale & Belegenheitsort (Index, 2010 = 100) 

Haushalte Anzahl

Bevölkerung in 
städtischen Gebieten 

Bevölkerung im ländlichen Raum 

Instandhaltung 
und Reparaturen 

Strom, Gas und 
sonst. 

Brennstoffe

Kalkulatorische 
Wohnungsmiete

Miete

Wassergebühren Inflation
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Quelle: Statistisches Bundesamt (Destatis) (2026), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026 
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Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026  
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Der Pareto-Test: Mehr Wohlfahrt 
oder nur Umverteilung?

Markt-
mechanismus

Pareto-Optimum
Eingriffs-
vorbehalt

Realität 
Wohnungsmarkt

Legitimation
Prüfstein / 

Wirkungstest

Preise koordinieren 
Angebot und Nachfrage

Unter Idealbedingungen ist 
das Gleichgewicht effizient

Staatseingriffe müssen Effizienz- oder 
Verteilungsprobleme begründen

Träges Angebot, Knappheit, 
Externalitäten, soziale Bedeutung

Staat kann Marktversagen 
korrigieren

Effizienzgewinn oder reine 
Umverteilung?

Eigentumsrechte-Theorie / 
Property RightsTransaktionskostenökonomik Public-Choice-Theorie

Principal-Agent-Theorie

Mehr Staat gegen Wohnungsknappheit? Eine 
mikroökonomische Einordnung
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Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026  
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Angebot

Ceteris paribus: Das Problem liegt im Mengenverhältnis: Nachfrage 
wächst schneller als Angebot. Vergesellschaftung verschiebt Eigentum 
– aber nicht die Angebotskurve nach rechts. 

Pareto-Optimum Der Pareto-Test bleibt kritisch: Vergesellschaftung schafft neue 
Gewinner und Verlierer – aber keinen konfliktfreien Wohlfahrtsgewinn.

Eingriffsvorbehalt
Nicht jeder Eingriff in einen angespannten Markt ist automatisch 
wirksam. Entscheidend ist, ob er die Ursache der Knappheit adressiert.

Realität Wohnungs-
markt

Lock-In-Effekt: Die Knappheit trifft vor allem Wohnungssuchende. Ein 
Eigentumswechsel im Bestand löst deren Zugangsproblem nicht.

Legitimation
Wenn das Problem fehlendes Angebot ist, sind Bauland, 
Genehmigungen, Neubau und gezielte Belegungsrechte näher am 
Problem als Eigentumsübertragung.

▪ Property Rights: Eigentumsunsicherheit erhöht Risikoprämien.
▪ Transaktionskosten und Principal-Agent: Eigentumswechsel schafft 

Umsetzungs- und Steuerungskosten.
▪ Public Choice: Politisch attraktiv, aber kein direkter Angebotshebel.

Nachfrage

Preis*

x

Menge*

Marktmechanismus

Prüfstein / 
Wirkungstest

Enteignung: Lösung, Symbol oder Risiko?

Vergesellschaftungsgesetz vs. 
Vergesellschaftungsrahmengesetz der Regierungsfraktionen 

Auswirkungen im Preis-Mengen-Diagramm

Preis(d)
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Quelle: Deutsche Institut für Wirtschaftsforschung e. V. (DIW) (2025), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026  
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Rent Control as an Instrument of Housing Policy

‘rent control appears to be the 
most efficient technique presently 
known to destroy a city – except for 
bombing.’

Pᵈ < P*

Ceteris Paribus: Der Mietendeckel senkt nicht die Nachfrage nach 
Wohnraum und erhöht nicht automatisch das Angebot — er kappt 
zunächst nur den Preis.

Pareto-Optimum
Der Mietendeckel ist keine Pareto-Verbesserung, sondern eine 
Umverteilung zwischen Bestandsmietern, Wohnungssuchenden und 
Anbietern. „Wohnungen günstiger, aber schwieriger zu finden“ (DIW)

Eingriffsvorbehalt
Ein Eingriff kann legitim erscheinen, weil Wohnen sozial bedeutsam ist 
und das Angebot kurzfristig kaum reagiert; Sozial begründbar — 
ökonomisch nur wirksam, wenn die Knappheit sinkt.

Realität Wohnungs-
markt

Der Mietendeckel kann den Preis sichtbar senken, aber den Zugang zum 
Wohnraum erschweren.

Legitimation
Als Sozialinstrument kurzfristig nachvollziehbar, als Angebotsinstrument 
schwach.

▪ Property Rights: Ertragsrechte begrenzt — Investitionsanreize 
geschwächt.

▪ Transaktionskosten und Principal-Agent: Regulierung senkt nicht nur 
Preise — sie erhöht Komplexitä.

▪ Public Choice: Politisch sichtbar — ökonomisch kein Angebotshebel.

Marktmechanismus

Prüfstein / 
Wirkungstest

Mietendeckel

Der Mietendeckel im Marktmodell: 
Preis, Menge, Knappheit

Auswirkungen im Preis-
Mengen-Diagramm

Angebot

Nachfrage

Preis*

x

Menge*

https://www.econlib.org/library/Enc/RentControl.html
https://www.econlib.org/library/Enc/RentControl.html
https://www.econlib.org/library/Enc/RentControl.html
https://www.econlib.org/library/Enc/RentControl.html
https://www.econlib.org/library/Enc/RentControl.html
https://www.econlib.org/library/Enc/RentControl.html
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Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026  
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X-Ineffizienz-Risiko

Die Bundesbaugesellschaft greift nicht wie der Mietendeckel in den 
Preis ein und verschiebt nicht wie die Vergesellschaftung Eigentum im 
Bestand. Sie soll auf der Angebotsseite ansetzen.

Pareto-Optimum
Pareto-näher nur bei echtem Mengeneffekt — sonst droht staatliche 
Verdrängung statt zusätzlichem Angebot.

Eingriffsvorbehalt Der Eingriff ist begründbar, wenn der Markt bezahlbaren Wohnraum 
nicht in ausreichender Menge bereitstellt.

Realität Wohnungs-
markt

Die Bundesbaugesellschaft kann nur wirken, wenn sie reale Engpässe 
löst — nicht nur neue Zuständigkeiten schafft.

Legitimation
Die politische Legitimation liegt in der sozialen Bedeutung von Wohnen. 
Die ökonomische Legitimation liegt darin, dass die Maßnahme 
angebotsseitig wirkt.

▪ Property Rights: Kein enteignender Eingriff; kann 
Investitionssicherheit eher stärken.

▪ Transaktionskosten und Principal-Agent: Kann Koordination 
verbessern, aber auch neue Bürokratie schaffen.

▪ Public Choice: Politisch sichtbar — ökonomisch zählt die zusätzliche 
fertiggestellte Wohnung.

Marktmechanismus

Prüfstein / 
Wirkungstest

Nachfrage

Preis*

x

Menge*

Bundesbaugesellschaft

Bundesbaugesellschaft:  
Staatlicher Wohnungsbau als Angebotshebel?
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Quelle: CBRE, JLL, Savills (2026), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026  
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Soziale Marktwirtschaft im Wohnungsmarkt: 
Was wäre mit Erhard denkbar?

Vergesellschaftung

▪ Preise kurzfristig: Mieten im Bestand könnten gedämpft werden.

▪ Preise langfristig: Höhere Risikoprämien können Finanzierung und 
Neubau verteuern.

▪ Mengen kurzfristig: Kein zusätzlicher Wohnraum durch 
Eigentumswechsel.

▪ Mengen langfristig: Investitionszurückhaltung kann Neubau und 
Modernisierung bremsen.

▪ Treffsicherheit: Bestandsmieter profitieren eher als 
Wohnungssuchende.

▪ Property Rights: Eigentumsunsicherheit verteuert Kapital.

▪ Umsetzung: Überführung schafft Transaktions- und Governance-
Kosten.

▪ Prüfstein: Mehr Angebot — oder nur neue Verteilung?

Institutionelle Immobilieninvestments: Transaktionsvolumina (geglättet, in Mrd. US-$) 

Mietendeckel

▪ Preise kurzfristig: Regulierte Mieten sinken sichtbar.

▪ Preise mittelfristig: Ausweich- und Umlandeffekte können Preise 
anderswo erhöhen.

▪ Preise langfristig: Weniger Investitionen können Knappheit und 
unregulierte Mieten verschärfen.

▪ Mengen kurzfristig: Kein zusätzlicher Wohnraum — Angebot an 
Mietannoncen sinkt.

▪ Mengen mittelfristig: Rückzug, Verkauf, Modernisierung oder 
Umwandlung in Eigentum.

▪ Mengen langfristig: Gefahr geringerer Mietwohnungsbestände und 
schwächerer Qualität.

▪ Treffsicherheit: Bestandsmieter profitieren eher als 
Wohnungssuchende.

▪ Prüfstein: Mietentlastung — oder erschwerter Zugang zum 
Wohnungsmarkt?

Bundesbaugesellschaft 

▪ Kurzfristig – Preise: Kaum Effekt, da keine Wohnungen sofort 
entstehen.

▪ Kurzfristig – Menge: Kein direkter Zuwachs; Aufbau, Flächen und 
Genehmigungen brauchen Zeit.

▪ Mittelfristig – Preise: Dämpfung möglich, wenn zusätzlicher 
bezahlbarer Wohnraum entsteht.

▪ Mittelfristig – Menge: Zusätzlicher Neubau möglich, sofern Boden, 
Finanzierung und Verfahren funktionieren.

▪ Langfristig – Preise: Stabilisierung möglich durch größeren 
bezahlbaren Bestand.

▪ Langfristig – Menge: Angebotskurve kann nach rechts verschoben 
werden.

x –↓ p – x ↓ p ↓ x ↑↓ p ↑↓
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Europäische Staatsschulden: Wohin führt der Pfad?
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Quelle: Oxford Economics (OE) (2026), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026,  

Taylor-Regeln stützen nicht die                           
Argumentation für eine Zinserhöhung der Fed

Geldpolitische Regeln und Federal-Funds-Rate

John Taylor-Rule: 

Herleitung des Leitzinssatzes einer 
Zentralbank unter Berücksichtigung 

der realwirtschaftlichen und der 
angestrebten konjunkturellen 
Situation (Inflationsrate und 

Beschäftigung).   

John Taylor (*1946) Wirtschaftswissenschaftler & 
Professor an der Standford University

𝒊𝑻𝒂𝒚 =  𝝅𝒆𝒓𝒘 + 𝒓∗ + 𝜶 ∙ (𝝅𝒆𝒓𝒘- 𝝅𝒁𝒊𝒆𝒍) + 𝜷 ∙ 𝒚𝒈𝒂𝒑

Optimaler Zins nach Taylor 

Erwartete 
Inflationsrate

Realer Zinssatz zur 
Erreichung der Inflationsziele 

ProduktionslückeInflationslücke 

Variablen; geben an, wie stark die Geldpolitik auf 
Abweichungen der Inflation und Produktion von 

ihren Zielwerten reagieren soll 

▪ Einfache Zentralbankreaktionsfunktionen (Zinsregeln) können Anhaltspunkte für das Ausmaß der geldpolitischen Straffung liefern, das ausreichend 
ist, um der hohen Inflation entgegenzuwirken → Reaktionsfunktion als Indikator für die geldpolitische Ausrichtung.

▪ Für den weiteren Verlauf legen die Zinsregeln nahe, dass zusätzliche Zinsanhebungen notwendig sein dürften, um eine Rückkehr der Inflation zu 
ihrem Ziel zu gewährleisten.
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Entwicklung der öffentlichen Verschuldung unter verschiedenen 
Szenarien (in % des BIP, einfacher Durchschnitt europäischer Länder)

Rauswachsen statt Raussparen?

Europäische Bruttoschuldenquoten (in % des BIP)
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Quelle: Oxford Economics (OE) (2026), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026 

35

Kaufkraft entscheidet über Bezahlbarkeit

Reale verfügbare Einkommen im Vergleich - (Index, 2010 = 100) 
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Staatliche Eingriffe im Kontext der 
mikroökonomischen Institutionenökonomie

Quelle: Institut für Genossenschaftswesen; Universität Münster (ifg) (2024), Analyse & Darstellung: KINGSTONE Real Estate, Q3 2026   

Adverse Selektion & Hidden 
Characteristics 

(verborgene Eigenschaften) 

Hidden Action & Hidden 
Information 

(verborgene Handlungen und Informationen)

Hidden 
Intention 

(verborgene Absichten)

▪ Vollständiges Marktversagen denkbar. 

▪ Ex-ante-Informationsasymmetrien. 

▪ Screening: Abbau der 
Informationsasymmetrien durch die 
informationsunterlegenen 
Transaktionspartner.

▪ Signaling: Abbau der Informationsasymmetrien 
durch Aktivitäten des informationsüberlegenen 
Transaktionspartners.

▪ Self-Selection: zum Beispiel durch 
Gewährleistungspflichten. 

▪ Verborgene Informationen und Handlungen sind 
eine Form asymmetrisch verteilter 
Informationen, die ex post Vertragsabschluss 
bestehen.

▪ Anstrengungsniveaus / seines Verhaltens 
(hidden action); Zusammenhänge des Verhaltens 
mit dem Ergebnis (hidden information). 

▪ Aus dieser Informationsasymmetrie resultiert die 
Gefahr des Moral Hazard (moralisches Risiko 
bzw. Wagnis), das durch opportunistisches 
Verhalten hervorgerufen wird.

▪ Form asymmetrisch verteilter 
Informationen; ex post. 

▪ Spezifische Investitionen

▪ Durch Abhängigkeit besteht die Gefahr von 
opportunistischen Handlungen.

▪ Abhilfe schafft: Commitments, Reputation, 
Vertrauen, Informations- und 
Kommunikationssysteme, Verträge.
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