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Kaufbelastung
Der Kauf von ETW-Wohnungen hat im 
Vergleich zum Vorjahr an relativer 
Attraktivität hinzugewonnen. Trotzdem 
bleibt bei Betrachtung der monatlichen 
Haushaltsbelastung in fast allen Märkten 
das Mieten günstiger als das Kaufen. Im 
Bestand sind lediglich Dessau-Roßlau und 
Gera eine Ausnahme. Im Neubaubereich 
ist der Gegensatz zwischen Mietbelastung 
und Kaufbelastung noch einmal deutlich 
ausgeprägter, so dass es in keinem Markt 
günstiger ist zu Kaufen als zu mieten18.

18 Diese Aussage berücksichtig nur den Tilgungszeitraum und berücksichtigt evtl. Preissteigerungen nicht. Der Kauf   12   
  einer Wohnung kann langfristig gesehen – auch vor dem Hintergrund des Vermögensaufbaus – trotzdem attraktiver sein. 

Geringere Belastung: Mietmarkt Geringere Belastung: ETW-Markt

Grafik 9: 
Vergleich: 
Mietbelastungs- und 
Kaufbelastungsquote

(Quelle: Lübke Kelber Research)
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3.5 Qualitative Faktoren und 
Lebensqualität
Als neue große Kategorie lassen wir eine 
Reihe von qualitativen Faktoren einfließen, 
die die Lebensqualität der einzelnen 
Städte beschreiben. Die Gewichtung von 
20 % im Gesamtranking spiegelt dabei 
die hohe Relevanz wider, die wir diesem 
Parameter zuschreiben. Ähnlich der 
demografischen Gesamtkategorie ist 
auch die Lebensqualität ein relativ 
statischer Faktor, der sich nur langsam im 
Laufe der Zeit anpasst.

Die Kategorie setzt sich aus verschie-
denen Indikatoren zusammen, die vor 
allem aus GIS-Analysen19, aber auch aus 
amtlichen Statistiken abgeleitet werden. 
Das sind unter anderem die Anzahl der 
Geschäfte des täglichen, mittelfristigen 
und langfristigen Bedarfs, die Zahl der 
gastronomischen Betriebe, der Theater 
und Museen oder der Grünflächenanteil an 
der gesamten städtischen Fläche.

Hierbei wird zwischen der POI-Verfüg-
barkeit pro Einwohner, z. B. im Lebens-
mittelhandel oder bei der Ärzteversorgung, 
und der Gesamtanzahl, z. B. bei 
Restaurants oder Geschäften des 
langfristigen Bedarfs, unterschieden, um 
die Angebotsvielfalt zu bewerten. Für 
Städte im direkten Umfeld der großen 
Metropolen, z.B. Offenbach, Ludwigsburg, 
Mönchengladbach oder Fürth, fließt neben 
der eigenen Attraktivität auch die Attrak-
tivität der benachbarten Metropole mit ein. 
Dies jeweils abgestuft nach Attraktivität 
und Entfernung zur Metropole. 

Grundsätzlich lässt sich bei einer solchen 
Analyse lediglich die quantitative Kompo-
nente der jeweiligen POIs bewerten. Was 

nicht in die Bewertung einfließen kann, ist 
eine Qualifizierung der einzelnen POIs20.

Als attraktivste Städte etablieren sich vor 
allem die Großstädte. So stellen München, 
Berlin aber auch Dresden die Top 3, 
gefolgt von Stuttgart, Düsseldorf, Leipzig, 
Köln, Karlsruhe, Augsburg und – als 
Überraschung – Saarbrücken auf 
Rang 7. Am unteren Ende der Skala finden 
sich die Städte Neumünster, Gütersloh, 
Salzgitter, Bottrop und Moers.

Beinahe unnützes Wissen
Neben den Tabellen hier noch ein paar 
Analyse-Happen der Kategorie „Nice-but-
useless-to-know“:

Die Stadt Berlin hat die meisten Bars, aber 
in Mannheim und Ludwigshafen ist die 
„Dichte pro Einwohner“ herausragend.

Familienfreundlich: Schwerin, Frankfurt 
(Oder) und Cottbus haben die meisten 
Spielplätze pro Person.

Köln hat mehr Kioske als Berlin.

Die Stadt Erfurt hat prozentual das 
meiste Weide- und Farmland. Berlin 
und Offenbach am wenigsten.

Studentenleben: Heidelberg, Bamberg, 
Passau, Erlangen und Marburg haben 
die meisten Cafés pro Einwohner.

Modehauptstadt: Düsseldorf ist die 
A-Stadt mit den meisten Bekleidungs-
geschäften pro Einwohner.

„Kulturbanausen“: Die Stadt Kaiserslautern 
hat die wenigsten Museen und Theater 
pro Einwohner – Bamberg, Weimar und 
Marburg die meisten.

Trend
Size matters: Als attrak-
tivste Städte mit hoher 
Lebensqualität etablieren 
sich vor allem die großen 
Metropolen. 

19 Insbesondere auf Basis von OpenStreetMap-Daten.
20 Das heißt, ein Schnellrestaurant hat die gleiche Wertigkeit wie ein Sternerestaurant und ein 20-Sitze-Kino die gleiche 
Wertigkeit wie ein Multiplex-Kino mit 5.000 Plätzen.

Neu

Tabelle 3: 
Lebensqualität 
Unterkategorien: 
Top Märkte

(Quelle: Lübke Kelber Research.)

Gesundheit Freizeit
Rang Stadt Rang Stadt

#1 Göttingen #1 München

#2 Bamberg #2 Berlin

#3 Gießen #3 Dresden

#4 Brandenburg a. d. Havel #4 Göttingen

#5 Mannheim #5 Karlsruhe

Kurzfristiger Handel Mittel- und langfristiger Handel
Rang Stadt Rang Stadt

#1 Dessau-Roßlau #1 Berlin

#2 Aschaffenburg #2 München

#3 Göttingen #3 Köln

#4 Lübeck #4 Hamburg

#5 Düsseldorf #5 Düsseldorf

Kultur und Unterhaltung Gastronomie
Rang Stadt Rang Stadt

#1 Berlin #1 Berlin

#2 München #2 München

#3 Hamburg #3 Hamburg

#4 Leipzig #4 Köln

#5 Frankfurt am Main #5 Frankfurt am Main

Grünflächen
Rang Stadt

#1 Karlsruhe

#2 Berlin

#3 Bochum

#4 Stuttgart

#5 Essen
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Top in 2024: Leipzig

Attraktivitätsranking und 
Risikoableitung4
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Rang Stadt Score Rang Stadt Score Rang Stadt Score Rang Stadt Score
1 Leipzig 1,00 20 Offenbach 0,84 60 Flensburg 0,75 99 Gelsenkirchen 0,59
2 Potsdam 0,94 21 Heilbronn 0,84 61 Göttingen 0,74 100 Remscheid 0,59
3 Frankfurt a.M. 0,93 22 Wiesbaden 0,83 62 Kempten (Allgäu) 0,74 101 Recklinghausen 0,59
4 Darmstadt 0,93 23 Erlangen 0,83 63 Saarbrücken 0,74 102 Cottbus 0,59
5 Berlin 0,92 24 Nürnberg 0,83 64 Ingolstadt 0,74 103 Neumünster 0,59
6 Stuttgart 0,91 25 Landshut 0,83 65 Magdeburg 0,74 104 Greifswald 0,59
7 München 0,91 26 Freiburg i. Br. 0,83 66 Passau 0,74 105 Siegen 0,59
8 Düsseldorf 0,90 27 Fürth 0,83 67 Landau in der Pfalz 0,74 106 Bottrop 0,58
9 Hamburg 0,90 28 Hanau 0,83 68 Rosenheim 0,74 107 Salzgitter 0,53

10 Mainz 0,89 29 Bremen 0,82 69 Wolfsburg 0,73 108 Gera 0,51
11 Köln 0,89 30 Regensburg 0,81 70 Dortmund 0,73 109 Wilhelmshaven 0,51
12 Dresden 0,89 31 Lübeck 0,81 71 Kaiserslautern 0,73 110 Frankfurt (Oder) 0,50
13 Bonn 0,89 32 Ludwigsburg 0,81 72 Koblenz 0,72 111 Dessau-Roßlau 0,49
14 Hannover 0,88 33 Kassel 0,81 73 Bergisch Gladbach 0,72
15 Augsburg 0,88 34 Braunschweig 0,81 74 Halle (Saale) 0,72
16 Ulm 0,88 35 Erfurt 0,81 75 Marburg 0,71
17 Karlsruhe 0,87 36 Münster 0,80 76 Chemnitz 0,71
18 Tübingen 0,86 37 Aachen 0,80 77 Jena 0,71
19 Mannheim 0,86 38 Bamberg 0,80 78 Solingen 0,70

39 Osnabrück 0,80 79 Fulda 0,70
40 Essen 0,80 80 Delmenhorst 0,70
41 Gießen 0,79 81 Weimar 0,70
42 Lüneburg 0,79 82 Mülheim (Ruhr) 0,69
43 Reutlingen 0,79 83 Hildesheim 0,69
44 Oldenburg 0,79 84 Krefeld 0,68
45 Aschaffenburg 0,79 85 Trier 0,67
46 Heidelberg 0,78 86 Bayreuth 0,67
47 Paderborn 0,78 87 Witten 0,67
48 Bielefeld 0,78 88 Worms 0,67
49 Mönchengladbach 0,78 89 Gütersloh 0,66
50 Leverkusen 0,77 90 Brandenburg (Havel) 0,66
51 Bochum 0,77 91 Herne 0,64
52 Wuppertal 0,77 92 Bremerhaven 0,63
53 Rostock 0,77 93 Schwerin 0,63
54 Neuss 0,76 94 Hagen 0,63
55 Kiel 0,76 95 Hamm 0,63
56 Pforzheim 0,76 96 Duisburg 0,62
57 Würzburg 0,76 97 Oberhausen 0,61
58 Konstanz 0,75 98 Moers 0,61
59 Ludwigshafen (Rhein) 0,75

4. Attraktivitätsranking und Risikoableitung

Attraktivität und Risiko
Leipzig, Potsdam und 
Frankfurt führen das Lübke 
Kelber Attraktivitätsranking 
an und sind die Märkte mit 
dem geringsten 
Investmentrisiko.

Tabelle 4: 
Attraktivitätsranking 2024

(Quelle: Lübke Kelber Research.)

In Lübke Kelbers Rendite-Risiko 
Ranking definieren wir das Markt-
risiko als das inverse Ergebnis der 
Marktattraktivität – dem Ergebnis 
aus dem vorangegangenen Kapitel. 
Aus dem Gesamtscoring lassen sich die 
Standortattraktivität sowie die inhärenten 
Marktrisiken für wohnwirtschaftliche 
Investments ableiten. Dabei gilt: je höher 
der Score desto geringer ist das jeweilige 
Standortrisiko. 

Aufgrund der neuen Kategorie der 
Lebensqualität ist das aktuelle Ranking 
nur bedingt mit den Ergebnissen der 
Vorjahre vergleichbar. Dennoch bleibt 
Leipzig in der Auswertung an der Spitze 
der 111 Märkte. 

Die Berücksichtigung der qualitativen 
Faktoren fiel, wie in Kapital 3.5 beschrie-
ben, vor allem bei den größeren Metro-
polen positiv ins Gewicht. Infolgedessen 
machten Märkte wie Berlin (+14), Düssel-
dorf (+14), Dresden (+27), Bremen (+32) 
und Essen (+20) deutlich Plätze nach 
oben gut. Auf der anderen Seite verloren 
kleinere Städte wie Reutlingen (-16), 
Heilbronn (-16) und Pforzheim (-36).

Anders als in den Vorjahren sind damit 
alle Top 7 Märkte (oder Top 8 inklusive 
Leipzig) in den 15 am stärksten platzierten 
Märkten der Attraktivitätsauswertung. Im 
unteren Teil der Auswertung finden sich 
wie in den Vorjahren Städte aus eher 
strukturschwachen Regionen im Osten 
bzw. im Ruhrgebiet wieder.

Zwischen diesen Kategorien findet sich 
ein sehr ausgeprägtes Mittelfeld. Hier ist

das Scoring der einzelnen Märkte mit-
unter sehr nah beieinander, dennoch 
trennen sie viele Plätze. Zwar gibt es 
sicherlich Unterschiede zwischen Märk-
ten wie Offenbach oder Heilbronn und 
Duisburg oder Oberhausen, aber Bochum 
auf Rang 51 liegt rein rechnerisch mit 
einem Score von 0,77 insgesamt 19 Plätze 
vor Dortmund mit einem Score von 0,73. 
Tatsächlich sind die Unterschiede also 
marginal.

Aus diesem Grund haben wir entschieden, 
die Starre Einteilung in Kategorien aus den 
Vorjahren aufzuheben (A++, A+, A, A-) und 
stattdessen eine sukzessive Abstufung 
der Märkte vorzunehmen.
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6. Zusammenfassung und Ausblick

Nach dem massiven Repricing von Wohnimmobilien in 

den Jahren 2022 und 2023 stehen die deutschen Groß- 

und Mittelstädte nun überdurchschnittlich attraktiv da. 

Bei einer zu erwartenden Entspannung der Zinssituation 

und gleichzeitig anhaltendem Druck auf die Wohnungs-

mieten bildet das nun nachhaltigere Preisniveau ein 

attraktives Einstiegsfenster – insbesondere wenn man 

mit wenig Fremdfinanzierung agieren kann. Wir 

erwarten, dass dieses Gesamtbild Investoren zuneh-

mend von der Seitenlinie zurückkehren lässt und die 

Marktdynamik 2024 spürbar zunehmen wird.

Diese Entwicklung spiegelt sich auch im 
Lübke Kelber Rendite-Risiko Ranking 2024 
wider. Beim Attraktivitäts- und Risiko-Scoring 
der 111 untersuchten Städte hat sich die 
Reihenfolge der Märkte wegen der Einführung 
des Indikators „Lebensqualität“ geändert. Vor 
allem größere Städte sind in der Attraktivität 
gestiegen. Größere Verwerfungen der Ein-
schätzung gab es hingegen nicht. Top-Märkte 
des Vorjahres blieben auch in diesem Jahr 
Top-Märkte.

Deutliche Änderungen gab es hingegen auf 
der Performance-Seite. Denn nach dem 
deutlichen Rückgang der Ankaufsmultipli-
katoren in den vergangenen zwei Jahren ist 
die zu erwartende Gesamtperformance in fast 
allen Märkten gestiegen. Die meisten Märkte 
weisen dabei sowohl im Bestand als auch im 
Neubau eine erwartete Gesamt-rendite aus, 
die über der risikoadjustierten Fair-Value-
Rendite liegt – ein Kaufsignal.

Die Analyse geht dabei grundsätzlich von 
gewissen Marktstandards bei Objektqualität 

und ähnlichem aus. Das heißt dass objekt-
spezifische Risiken, beispielsweise durch 
ESG Themen, nicht systematisch berück-
sichtigt werden können.

In Summe glauben wir, dass es 2024 zuneh-
mend attraktive Wohnimmobilieninvestments 
im Markt geben wird. Es bedarf aber nach wie 
vor einer tiefen fundamentalen Analyse, um 
objekt- und marktspezifische Risiken richtig zu 
bewerten. Zudem kann es empfehlenswert sein, 
wenn sich Investoren auch außerhalb ihres 
Sweet Spots nach Opportunitäten umschauen. 
Denn auch oder gerade abseits der großen 
Metropolen tun sich Möglichkeiten auf.

Auch aufgrund der weiterhin sehr hohen 
Belastungsquoten für Mieter und insbeson-
dere für ETW-Käufer – allen voran in den 
großen Metropolen – glauben wir, dass 
attraktive und bezahlbare Städte der zweiten 
und dritten Reihe mittelfristig stärkere 
Bevölkerungszuströme sehen werden. 
Damit sollten sie auch als Investmentziele 
überdurchschnittlich gut dastehen.

Rendite-Risiko Ranking 2024
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DISCLAIMER
Diese Studie wurde von uns mit größtmöglicher Sorgfalt erstellt und basiert auf Informationen aus Quellen, die wir für verlässlich erachten, 
deren Zuverlässigkeit wir jedoch nicht mit letzter Gewissheit überprüfen konnten. Für die Genauigkeit, Vollständigkeit und Richtigkeit der 
bereitgestellten Informationen können wir daher keine Haftung übernehmen. Die enthaltenen Meinungen stellen unsere Einschätzung über 
den Markt zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Publikation dar, die auf zahlreichen Annahmen und zum Teil subjektiven Bewertungen 
beruhen. Die zugrunde gelegten Sachverhalte und Umstände können sich jederzeit ändern. Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder 
beschriebenen früheren Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Entwicklung. 
Die tatsächlichen Werte in der Zukunft können hiervon positiv oder negativ abweichen, sodass die individuelle Entscheidung stets der 
sorgfältigen Abwägung unter Hinzuziehung fachkundiger Berater bedarf. Die Verbreitung, Vervielfältigung und Übersetzung oder die 
Verwendung von Teilen des Textes und/oder der Abbildungen in anderen Medien ist nur mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der Dr. 
Lübke & Kelber GmbH gestattet.



Seite 36 LÜBKE KELBER, GERMAN REAL ESTATE

Dr. Lübke & Kelber GmbH

Taunusstraße 6, SKYPER Carré, 
60329 Frankfurt

T. +49 69 99991401-0, 
zentrale@luebke-kelber.de

luebke-kelber.de

Frankfurt am Main, Berlin, Dresden, 
Düsseldorf, München, Stuttgart

REGULATED BY RICS

In PDF löschen




