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Vermögensaufbau bleibt eine große Herausforderung 

 

von PHILIPP IMMENKÖTTER 

Zusammenfassung 

 

Die Vermögenspreise fallen, aber Vermögensaufbau wird den-

noch nicht leichter. Der Preisrückgang bleibt für junge Familien 

und weniger wohlhabende Haushalte nur ein Tropfen auf dem 

heißen Stein. 

 

 

Abstract 

 

Asset prices are falling, but wealth accumulation is still not get-

ting any easier. The fall in prices remains just a drop in the ocean 

for young families and less wealthy households. 
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Die Vermögenspreise sind in Deutschland gefallen. Private Haushalte müssen 

nun weniger bezahlen, um Vermögensgüter wie Immobilien oder Finanztitel 

zu erwerben. Konkret gesprochen ist es 2,9 Prozent günstiger geworden die 

Vermögenswerte des durchschnittlichen privaten deutschen Haushalts zu 

kaufen.1 Im derzeitigen Umfeld steigender Preise in Supermärkten und Ge-

schäften ist dies durchaus eine erfreuliche Nachricht. 

Dennoch ist der Preisrückgang für junge Familien und weniger wohlhabende 

Haushalte, die erst Vermögen aufbauen wollen, nur ein Tropfen auf dem hei-

ßen Stein. Zum einen sind die Hürden beim Erwerb von Immobilen erhöht 

worden, da durch den Zinsanstieg die Kosten der Immobilienfinanzierung 

stärker angestiegen als deren Preise gefallen sind. Zum anderen liefert der 

Vergleich von Vermögen und Einkommen Erkenntnisse.  

Im Jahr 2009 verfügte der durchschnittliche deutsche Haushalt über ein Ver-

mögen von 145.000 Euro2 und das durchschnittliche Bruttohaushaltseinkom-

men betrug 45.000 Euro.3 Man musste demnach das 3,2-fache Bruttojahres-

gehalt aufwenden, um das Vermögen eines durchschnittlichen Haushalts zu 

erwerben. 

Das durchschnittliche Einkommen ist seitdem um 46 % angestiegen, die Ver-

mögenspreise sogar um 82 Prozent. Dadurch ist das Verhältnis von Brutto-

vermögen zu Bruttoeinkommen im letzten Jahr auf 4,0 angestiegen. Die Gra-

phik zeigt die Entwicklung auf. Hinzu kommt die höhere Zinsbelastung. 

 
1 Siehe: Flossbach von Storch Vermögenspreisindex Q4-2022: „Höhere Zinsen drücken auf 
Vermögenspreise“ 
2 Quelle: Destatis, Einkommens- und Verbrauchsstichprobe (EVS), Mittelwert für das Brutto-
haushaltsvermögen, linear interpoliert. 
3 Quelle: Destatis, Einkommens- und Verbrauchsstichprobe (EVS), Mittelwert für das Brutto-
haushaltseinkommen, linear interpoliert. 

https://www.flossbachvonstorch-researchinstitute.com/de/studien/q4-2022-hoehere-zinsen-druecken-auf-vermoegenspreise/
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Die Gründe für den langfristigen Anstieg der Vermögenspreise sind vielfältig. 

Im Jahr 2009 lagen die Preise für Finanz- und Sachgüter am Boden. Mit ver-

einzelten Rücksetzern stiegen die Preise über die Jahre wieder. Besonders 

auffällig war der Preisanstieg am Immobilienmarkt, an dem sich die Preise 

über den Zeitraum verdoppelten. Da Immobilien den Großteil des Gesamt-

vermögens privater Haushalte ausmachen, bestimmte diese Entwicklung die 

Richtung der Vermögenspreisinflation.4 Durch die expansive Geldpolitik der 

Europäischen Zentralbank sanken die Zinsen an den Kapitalmärkten auf his-

torische Tiefststände, was die Hypothekenzinsen herunterzog und wiederum 

die Immobilienpreise ansteigen ließ. Aber auch ein Trend zum Zuzug in groß-

städtische Lagen, ein Mangel an angebotenen Immobilien und hohe Baukos-

ten trieben die Immobilienpreise auf ein Rekordniveau. Erst die nach der 

Coronapandemie aufgekommene Verbraucherpreisinflation hat auf den 

Märkten für Vermögensgüter für nachhaltige Preisrückschläge gesorgt. Die 

Zinsen auf den Kapitalmärkten stiegen, wodurch Immobilienfinanzierungen 

teurer wurden und der Preisrallye auf dem Immobilienmarkt ein Ende berei-

tet wurde. Die Unsicherheit über die zukünftige Konjunkturlage drückte die 

Preise für Betriebsvermögen und Aktien. Steigende Zinsen bescherten dem 

Rentenmarkt einen historischen Preisverfall.  

Trotz des jüngsten Preisverfalls für Immobilien und Finanzgüter bleibt der 

Vermögensaufbau weiterhin deutlich teurer als er in der Vergangenheit war. 

Die Kreditkosten der Immobilienfinanzierung sind für die meisten kaufwilli-

gen privaten Haushalte stärker angestiegen, als die Preise am 

 
4 60 % des privaten Bruttovermögens entfällt auf Immobilien, Quelle: Flossbach von Storch 
Vermögenspreisindex, Bundesbank (PHF-Studie 2017). 
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Immobilienmarkt gefallen sind. Um auf die niedrigeren Niveaus der Vergan-

genheit zurückzukehren, müsste entweder das durchschnittliche Gehalt an-

steigen, die Zinsen sinken oder die Vermögenspreise weiter fallen. Deutlich 

fallende Vermögenspreise wären jedoch nur in einem Szenario einer starken 

Rezession zu erwarten, welches wiederum auch die Gehälter drücken und 

somit das Verhältnis nicht unbedingt in die gewünschte Richtung verändern 

würde.  

Auch wenn das obige Beispiel sehr einfach gehalten wurde, da beispielsweise 

die Veränderung von Lebenshaltungskosten, steuerlichen Rahmenbedingun-

gen oder der Zusammensetzung des Privatvermögens nicht berücksichtigt 

wurden, bleibt dennoch die Erkenntnis bestehen, dass der Vermögensaufbau 

für private Haushalte deutlich teurer geworden ist und wahrscheinlich auch 

teuer bleiben wird. 

Junge und weniger wohlhabende Familien, die über weniger Vermögens-

werte verfügen, haben das Nachsehen. Wer Vermögen aufbauen will, muss 

nun noch früher anfangen, um nicht weiter abgehängt zu werden. 
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