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Das Praxishandbuch ,Wertermittlung
von Immobilieninvestments" behandelt
die wesentlichen ertragsbasierten Be-
wertungsmethoden fir Renditeimmobi-
lien aus deutscher und angelsichsischer
Sicht. Hierzu zahlen im Einzelnen das
normierte Ertragswertverfahren, Invest-
ment Method, Income Approach und
Discounted Cash Flow Method.

Die Methoden werden in Kapitel A nach
der wichtigen Definition der zugrunde-
liegenden Wertbegriffe hinreichend
ausfiihrlich dargestellt und inhaltlich

in gelungener Weise voneinander ab-
gegrenzt, ohne den vergeblichen Ver-
such einer Rangfolge unternehmen

zu wollen.

Der Schwerpunkt der methodischen
Ausfiihrungen liegt naturgemaB auf
dem Ertragswertverfahren und der

DCF Method mit erfreulich klaren Be-
schreibungen der notwendigen Ein-
gangsparameter. Auf zwdlf Seiten wer-
den auBerdem gut strukturiert Hinweise
fuir die Berlicksichtigung sonstiger
wertbeeinflussender Umstinde gege-
ben.

Im zweiten und dritten Kapitel folgen
an geeigneten Stellen kompakt darge-
stellt auch Varianten wie das Pacht-
wertverfahren oder die Beleihungs-
wertermittlung. Die Methoden werden
anschaulich durch Beispiele nachvoll-
ziehbar beschrieben.

Der Leser lernt in einem Abschnitt Giber
Immobilienbewertung im Ausland auf
55 Seiten auch einige landerspezifische
Besonderheiten von Investmentmark-
ten, institutionellen Aspekten (Sachver-
stdndigenwesen, Wertbegriffe, MaBein-
heiten), Datenquellen und Kennzahlen
in Westeuropa, USA und Asien kennen,
die gut als Einstiegsinformationen in
neue Mirkte dienen kdnnen.

Praxishandbuch Wertermittlung
von Immobilieninvestments

Das Handbuch wendet sich
mit einer multinationalen
Perspektive auf Markte und
Methoden speziell an global
agierende Bestandshalter
und Bewertungssachver-
standige. Fiir den Anwender
besonders relevant sind die
flinf Abschnitte von Kapitel
B mit 212 Seiten zur praktischen Wert-
ermittlung in den fiinf gdngigsten Nut-
zungsarten von Renditeimmobilien,
darunter auch Spezial- und Betreiber-
immobilien am Beispiel von Hotels und
Seniorenimmobilien. Unterschiedliche
Gebaudekonzepte innerhalb der Nut-
zungsarten werden dabei in den einzel-
nen Abschnitten angemessen differen-
ziert behandelt, wie es den Spezialisie-
rungen der jeweiligen Autoren ent-
spricht.

Im Abschnitt tiber den Wohnsektor wird
auf insgesamt 18 der 34 Seiten gelungen
auf die besonderen Anforderungen bei
der Bewertung von Wohnportfolios und
Wohnungsgesellschaften eingegangen.
Der Leser bekommt auf diese Weise ei-
nen griindlichen Uberblick tiber die
wertbestimmenden, heterogenen Eigen-
schaften der diversen Bewertungsob-
jekte.

Gesondert dargestellt werden in kom-
pakter Form auf rund 60 Seiten zudem
Aspekte der Immobilienwertermittlung
bei Kreditaufnahmen, in der Bilanzierung
(hach HGB und IFRS) sowie bei Kapital-
anlagegesellschaften (Kapitel C). Auf
bevorstehende Anderungen in der deut-
schen ImmoWertV ab 2010 wird ange-
messen eingegangen.

Mit der Synopse von WertV und dem
Entwurf der ImmoWertV per Kabinetts-
beschluss vom 1. April 2009 im Anhang
des Handbuchs werden Leser sich auch
dann gut zurechtfinden, wenn einzelne
Passagen der ImmoWertV bis zu deren
endgultiger Ratifizierung noch geandert
werden sollten.

Das Buch soll nach und nach durch wei-
terfiihrende Informationen lber regio-
nale Markte auf der Internetseite der
Herausgeber erganzt werden, auf die

allerdings im Text zu wenig hingewiesen
wird. Am Ende der einzelnen Abschnitte
finden sich neben Quellenhinweisen
auch weiterfiihrende Literaturempfeh-
lungen. Ein ausfiihrliches Stichwortver-
zeichnis enthilt erfreulicherweise viele
Querverweise auch zwischen den Bei-
tragen der insgesamt zwolf Autoren.
Ebenfalls hilfreich sind Adressen und
Quellen fiir Marktdaten im Anhang, die
allerdings im Einzelnen etwas liberholt
werden konnten.

Das Handbuch ist ein niitzliches und
umfassendes Arbeitsmittel fiir Prakti-
ker im Bereich Immobilien-Wertermitt-
lung. Es stellt die aktuellen ertragsba-
sierten Methoden der Wertermittlung
ausfihrlich in einem multinationalen
Kontext dar. Dabei folgt es einem Kon-
zept und Aufbau, in dem sich der Leser
auf Anhieb gut zurechtfindet. Das
Buch kann sich dariiber hinaus beson-
ders durch die praxisnahen, nutzungs-
artbezogenen Ausfiihrungen zu Mikro-
und Makrostandorten auch als ein
hilfreiches Instrument bei der Durch-
flihrung von Investitionsrechnungen
oder Markt- und Standortanalysen
erweisen.

Dr. Bjérn-Martin Kurzrock,
Juniorprofessor,

Fachgebiet Immobilienékonomie,
Fachbereich ARUBI,

Technische Universitdit Kaiserslautern

Zu beziehen (iber:
KreditwesenService GmbH
Frankfurt am Main
Telefax 069 / 707 84 00
Telefon 069 / 97 08 33-21
(Brigitte Wollner)

822




