
 

 

  
 

 
Immobilie mieten oder kaufen –  
Eine Modellrechnung 

 FPSB Deutschland: Wertsteigerung der Immobilie 
und erzielbare Rendite am Kapitalmarkt sind ent-
scheidend 

 

Frankfurt/Main, 20. Januar 2012 – Die meisten Deutschen bauen bei der Al-
tersvorsorge auf die eigenen vier Wände. Nach einer aktuellen Studie der 
Postbank in Zusammenarbeit mit dem Institut für Demoskopie Allensbach 
halten über 70 Prozent der Befragten die selbstgenutzte Immobilie für eine 
besonders sichere Form der Vorsorge fürs Alter. 34 Prozent der Berufstäti-
gen planen in den kommenden Jahren, ein Haus oder eine Wohnung zu kau-
fen. 2010 lag dieser Wert noch bei 23 Prozent. Neben dem Aspekt des miet-
freien Wohnens im Alter spielen auch emotionale Gründe wie Unabhängig-
keit vom Vermieter, Gefühl der Geborgenheit und die Realisierung eines Le-
benstraums wichtige Rollen bei der Entscheidung für den Erwerb eines Ei-
genheims. Ein Vermögensvergleich des PFI Private Finance Institute der 
EBS Business School (PFI) veranschaulicht den Einfluss zweier Wohnalter-
nativen – Eigenheim und Mietobjekt – auf die langfristige Vermögensbildung 
des Privatkunden (siehe Präsentation zum Download). Das Ergebnis: Die 
Entwicklung des Nettovermögens im Zeitverlauf fällt aufgrund der allgemein 
geringeren Wertsteigerung von eigengenutzten Immobilien gegenüber Anla-
gen am Kapitalmarkt aus den Ersparnissen bei Mietobjekten deutlich zugun-
sten der Mietentscheidung aus. 

„Die  Entscheidung für oder gegen ein Immobilieninvestment sollte der An-
leger nicht nur von den derzeit historisch niedrigen Bauzinsen abhängig 
machen“, rät Prof. Dr. Rolf Tilmes, Mitglied des Vorstandes des Financial 
Planning Standards Board Deutschland e.V. (FPSB Deutschland) und wis-
senschaftlicher Leiter des PFI Private Finance Institute der EBS Business 
School.  
Tatsächlich muss der potenzielle Immobilienkäufer ein ganzes Bündel an 
Faktoren berücksichtigen: die wirtschaftliche und demografische Entwick-
lung am Wohnort, die persönliche Lebenssituation und -planung, die ab-
sehbare Entwicklung der Bauzinsen sowie die Renditeaussichten am Kapi-
talmarkt.  
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Am Ende entscheidet das Nettovermögen 
In der Musterrechnung des PFI werden die beiden Alternativen Mieten oder 
Kaufen einer Immobilie gegenübergestellt. Ein Ehepaar mit zwei kleinen 
Kindern steht vor der Entscheidung, ein Haus für 437.000 Euro (inklusive 
Nebenerwerbskosten) zu kaufen oder  ein entsprechendes Objekt für 2.300 
Euro Warmmiete zu beziehen. Die Familie besitzt ein Anfangsvermögen 
von 100.00 Euro, ihr jährliches Haushaltsbruttoeinkommen beträgt 2012 
100.000 Euro mit einer jährlichen Steigerung von zwei Prozent, ihre Le-
benshaltungskosten betragen monatlich 2.750 Euro.  
Zur Finanzierung des Hauskaufs nehmen sie ein Annuitätendarlehen in Hö-
he von 340.000 Euro zu einem Zinssatz von vier Prozent mit Zinsbindung 
bis zum Ende der Laufzeit im Jahr 2031 auf. Zusätzlich fallen beim Eigen-
heim pro Jahr 4.200 Euro Betriebs- und 5.500 Euro Nebenkosten an, die 
wie die Mietzahlung entsprechend der angenommenen Inflationsrate jähr-
lich um zwei Prozent steigen. Bei beiden Szenarien wird unterstellt, dass 
die Familie Liquiditätsüberschüsse konsequent in Wertpapiere mit einer 
jährlichen Kurssteigerung von fünf Prozent und einer Dividendenrendite von 
zwei Prozent anlegt. Zudem wird keine Wertsteigerung der Immobilie ange-
nommen. 
Zwei Parameter sind für den Vergleich entscheidend: Die Wertsteigerung 
der Immobilie im Fall des Kaufs und die Frage, was der Kunde bei der Ent-
scheidung für das Mietobjekt mit dem Geld macht, das er spart, weil er eine 
niedrigere monatliche Belastung als beim Kauf hat. 
Bezieht man die voraussehbaren Änderungen der Lebenssituation der Fa-
milie in die  Vergleichsrechnung, wie den Auszug der Kinder mit jeweils 18 
Jahren sowie den späteren Umzug in eine kleinere Wohnung und den damit 
verbundenen sinkenden Lebenshaltungskosten mit ein, wird der Vorsprung 
der Nettovermögensposition im Mietfall immer größer  – auch wenn man im 
Eigenheim später mietfrei wohnt. 
Führt man den Vermögensvergleich unter den gegebenen Annahmen bis 
zum Zeitpunkt des statistischen Lebensendes des alleinverdienenden Va-
ters im Jahre 2049 fort, beträgt der Vermögensvorteil im Mietfall rund 
690.000 Euro. 

Kauf nur bei hoher Wertsteigerung der Immobilie und gerin-
ger Rendite am Kapitalmarkt vorteilhaft 
„Die zentralen Stellschrauben beim Vorteilhaftigkeitsvergleich sind die un-
terstellte Wertsteigerung der Immobilie und die Opportunitätsrendite der 
Wertpapieranlage“, erläutert Tilmes. Erst ab einer jährlichen Wertsteigerung 
der Immobilie von drei Prozent würde der Käufer unter der Annahme einer 
jährlichen Kurssteigerung von fünf Prozent und einer Dividendenrendite von 
zwei Prozent mit rund 115.000 Euro am Ende vorne liegen.  
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„Aber solche hohen Wertsteigerungen bei Immobilien sind die Ausnahme 
und bis auf wenige Standortausnahmen nicht erzielbar. Die unterstellte Op-
portunitätsrendite gilt zwar nicht für risikoscheue Anleger, macht aber in der 
Modellrechnung Sinn, da Immobilien in der Regel langfristig erworben wer-
den und somit von einer offensiven Anlagestrategie ausgegangen werden 
kann“, sagt Tilmes. Bei der Berechnung verschiedener Konstellationen die-
ser zwei Parameter durch das PFI zeigt sich, dass ein Immobilienkauf nur 
bei einer sehr positiven Wertentwicklung der Immobilie und geringen Kurs-
steigerungen der Wertpapiere vorteilhaft ist.  
Bei der rein finanzmathematischen Betrachtungsweise wird unterstellt, dass 
der Mieter die Differenz zwischen den laufenden Mietzahlungen und den 
Tilgungszahlungen, die er beim Immobilienkauf leisten müsste, konsequent 
anlegt. “Hierbei ist das tatsächliche Sparverhalten entscheidend. Empiri-
sche Untersuchungen zeigen aber, dass Eigenheimbesitzer deutlich diszi-
plinierter sparen und damit ein wesentlich höheres Vermögen ansammeln 
als vergleichbare Mieterhaushalte, die tendenziell freie Liquidität eher kon-
sumieren“, so Tilmes. 

Professionelle Finanzplaner helfen bei der Entscheidung 
Eine Immobilie zu kaufen oder zu bauen ist für viele Privatkunden die größ-
te Investition ihres Lebens. Neben den finanziellen Fragen spielen natürlich 
auch die emotionalen Aspekte eine wichtige Rolle. Trotzdem sollte man bei 
der Entscheidung über den „Traum des eigenen Heims“ Faktoren wie die 
Finanzierung, die persönliche Lebensplanung, das Wertsteigerungspoten-
zial der Immobilie sowie die Opportunitätsrenditen auf dem Kapitalmarkt be-
rücksichtigen. Professionelle Finanzplaner wie die vom Financial Planning 
Standards Board Deutschland e.V. zertifizierten Finanzplaner als         
CERTIFIED FINANCIAL PLANNER (CFP®) erstellen nicht nur ein schlüssi-
ges Finanzierungskonzept. Im Rahmen einer ganzheitlichen Finanzplanung 
analysieren sie das Immobilieninvestment vor dem Hintergrund der gesam-
ten individuellen Vermögensstruktur des Kunden und seinen individuellen 
Bedürfnissen. „Eine Immobilie sollte auf Dauer ins Portfolio und in die per-
sönliche Lebensplanung passen. Falsch gekauft oder finanziert bedeutet für 
viele Familien weniger Potenzial, weiteres Vermögen für den Ruhestand in 
ausreichender Höhe anzusparen“, weiß Tilmes. 
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Über den FPSB Deutschland e.V. 
 
Der Financial Planning Standards Board Deutschland e.V. (FPSB Deutschland) 
mit Sitz in Frankfurt am Main ist der Zusammenschluss von 1.147 CERTIFIED FI-
NANCIAL PLANNERN (CFP®). Der FPSB Deutschland regelt auch das Zertifizie-
rungsverfahren der Certified Foundation and Estate Planner (CFEP) als Nachlass- 
und Erbschaftsplaner in Deutschland. Aktuell sind 97 der insgesamt 1.413 Mitglie-
der des FPSB Deutschland reine CFEP-Zertifikatsträger, 169 haben beide Zertifi-
kate. Die Zertifikatsträger repräsentieren aufgrund ihrer Ausbildung, Erfahrung und 
stets aktualisiertem Fachwissen höchstes Qualitätsniveau in der Finanzdienstlei-
stungsbranche. Als deren Standesorganisation nimmt der FPSB Deutschland ihre 
Zertifizierung vor, entwickelt und überprüft die Ausbildungsregeln, erarbeitet die 
Standards für die finanzplanerische Beratung und deren Umsetzung und über-
wacht sowohl das ethische Verhalten der CFP bei ihrer Berufsausübung als auch 
deren laufende Fort- und Weiterbildung. Der FPSB Deutschland ist Mitglied im in-
ternationalen Netzwerk des FPSB Financial Planning Standards Board Ltd., dem 
weltweiten Zusammenschluss aller nationalen CFP Organisationen mit rund 
138.000 CFP-Zertifikatsträgern in 24 Ländern. Weitere Informationen erhalten Sie 
unter: www.fpsb.de 
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