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Vorwort zur dritten Auflage
Auch mit der dritten Auflage wird dem immer engeren Zusammenrücken der
Immobilien- und der Finanzmärkte gezielt Rechnung getragen. Im Mittelpunkt
des neuen Kapitels 1.5 „Rendite und Risiko: Messen und verstehen“ steht die Dar-
stellung geeigneter Verfahren zur Beschreibung und Quantifizierung dieser bei-
den Zielgrößen. Auf der Basis finanzmathematischer Überlegungen werden die
Methoden und Arten der Renditeberechnung und der verschiedenen statis-
tischen Kennzahlen zur Erfassung und Beschreibung von Risikosituationen er-
örtert. Im Rahmen mehrerer Beispiele erfolgt die Verknüpfung zwischen theoreti-
schen Modellen und praktischen Rendite- und Risikosituationen. Für die kritische
Durchsicht und die wertvollen Anregungen im Rahmen dieses mathematisch-
statistischen Teils danke ich meiner Kollegin Frau Prof. Dr. Cornelia Niederdrenk-
Felgner ganz herzlich.

Ausgewählte Aspekte des „Immobilien-Portfoliomanagements“ stehen im Fokus
des Kapitels 5 „Management des unsystematischen Risikos“. Auf der Basis kon-
kreter verbriefter Kapitalmarktinstrumente der Assetklasse Real Estate werden Ren-
dite- und Risikoparameter geschätzt und deren Einsatz im Rahmen finanzwirt-
schaftlicher Modelle zur Optimierung von Entscheidungen bei der Asset Allocation
diskutiert. Die Messung der Zusammenhänge zwischen den Anlageinstrumenten
und Indices, der Trade Off zwischen Rendite und Risiko sowie die Bildung risiko-
effizienter und optimaler Portfolios wird anhand praktischer Beispiele erörtert.

Außerdem wird die Bedeutung der Assetklassendiversifikation am Beispiel der Asset-
klassen Immobilien, Aktien und Anleihen exemplarisch für den Zeitraum 1998 bis
2006 veranschaulicht.

Das Kapitel 7 „Management von Bewertungsrisiken“ wurde von Dr. Winfried
Schwatlo, MRICS, grundlegend überarbeitet und erweitert. Insbesondere die aktu-
ellen Entwicklungen in der Bewertungspraxis und die Diskussion internationaler
Aspekte der Immobilienbewertung finden nunmehr Eingang in dieses Kapitel.
Herrn Dr. Schwatlo spreche ich für sein hohes Engagement und seinen wertvollen
Beitrag meinen ausdrücklichen Dank aus.

In Kapitel 2 ergänzt Prof. Dr. Karl Herbert Graf die indirekten Formen der Immobi-
lieninvestitionen durch seinen Beitrag zum Thema „Real Estate Investment Trusts“
(REITs). Er geht dabei auf den Stand der aktuellen Diskussion dieser Anlageform in
Deutschland ebenso ein, wie auf die Beschreibung der Erfolgsfaktoren und der
Risikopotentiale von REITs. Auch ihm gilt mein besonderer Dank für seine erneute
Unterstützung.

Für die kritische Durchsicht des Manuskriptes und die wertvollen Anregungen bin
ich außerdem meinen Assistentinnen Frau Britta Boßmeyer und Frau Monika
Jekelius zu Dank verpflichtet.

Ebersbach, im Juli 2007 Prof. Dr. Kurt M. Maier




