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Geleitwort des Herausgebers

GELEITWORT DES HERAUSGEBERS

Immobilieninvestitionen zdhlen zu den wichtigsten und schwierigsten unter-
nehmerischen Entscheidungen. Entsprechend hoch ist fiir die verantwortlichen Ent-
scheidungstriager die Bedeutung von analytischen Entscheidungshilfen, zumal von
ihnen in der Regel Transparenz und Rechenschaftslegung iiber die Verwendung der
eingesetzten Ressourcen gefordert werden.

Doch gerade hier zeigen sich die Schwichen der traditionellen Entscheidungs-
modelle der neoklassischen Wirtschaftstheorie, die letztlich alle auf statistischen Daten
basieren, die aus der Vergangenheit gewonnen und fiir die Zukunft extrapoliert
werden. In Zeiten, in denen sich Immobilienmirkte in stindiger Bewegung befinden
und sich die Rahmenbedingungen der Entscheidungen rapide verdndern, werden
genaue Prognosen iiber Marktentwicklungen schwieriger, wenn nicht ganz unméglich.
Hinzu kommt, dass meist keine ausreichende Datengrundlage vorliegt, um die Viel-
zahl an Einflussfaktoren und deren Beziehungen auf deterministische Weise zu er-
fassen.

An dieser Stelle setzt der Verfasser an, indem er das Methodenspektrum um In-
strumente erweitert, welche im Gegensatz zu den klassischen Modellen in der Lage
sind, die Entscheidungsprobleme auf eine ganzheitliche, flexible Weise abzubilden
und gleichzeitig den Aufwand fiir die Informationsgewinnung und -verarbeitung zu
verringern. Das theoretische Fundament bildet die préskriptive Entscheidungstheorie,
deren zentrale Bestandteile — die Entscheidungsanalysen — Schritt flir Schritt erklért
werden. Eine Vielzahl von Einzelbeispielen sowie eine umfassende Fallstudie verdeut-
lichen die Anwendung des Konzepts.

Die Schrift gibt einen umfassenden Uberblick iiber wichtige Instrumente raumlicher
Analysen, die bisher in keiner dhnlichen Weise erschlossen wurden. In wissenschaft-
licher Hinsicht besteht die Leistung darin, die entscheidungsorientierten Erkenntnisse
verschiedener Forschungsrichtungen im Kontext der Standorttheorie zusammenzu-
bringen. Gleichzeitig dient sie dank ihrer Handlungsanweisungen dem Immobilien-
manager als praxisorientiertes Handbuch fiir Entscheidungen an der Schnittstelle von
Wirtschaft und Raum.

Miinchen, im Januar 2009 Der Herausgeber
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Vorwort

VORWORT

Die vorliegende Arbeit entstand als Dissertation an der Fakultit fiir Betriebswirt-
schaft der Ludwig-Maximilians-Universitit Miinchen. Die Bearbeitung erfolgte in den
Jahren 2005 bis 2008 wihrend meiner Téatigkeit als Mitarbeiter der Abteilung ,,Portfo-
liomanagement und Controlling® der Siidausbau KG in Miinchen. Mit der Fertigstel-
lung meiner Doktorarbeit endet fiir mich ein pridgender Lebensabschnitt, auf den ich
gerne zuriickblicke. Es ist mir daher ein Anliegen, den Personen meinen Dank auszu-
sprechen, die durch ihre uneingeschriankte Hilfe die Vollendung dieser Arbeit erst er-
moglicht haben.

An erster Stelle mochte ich mich bei Dr. Matthias Ottmann, dem geschéfts-
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durch wertvollen fachlichen und personlichen Rat bedanken. Er ist der Wegbereiter
und geistige Vater dieser Arbeit, der sich fiir die in der Arbeit angestrebte Verbindung
immobilienwirtschaftlicher Forschung und Praxis mit persénlichem Engagement ein-
setzt.

Mein ganz besonderer Dank gilt auch meinem akademischen Lehrer Prof. Dr. Hans-
Dieter Haas, Ordinarius am Institut fiir Wirtschaftsgeographie und Vorstand des
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ist mir eine grofle Ehre, von ihm als letzter Doktorand zur Promotion gefiihrt worden
zu sein. Seine praxisorientierte Ausbildung hat mich bereits wihrend des Studiums mit
den Methoden der betrieblichen Standortforschung vertraut gemacht und mir den Weg
in die Immobilienwirtschaft geebnet. Die inhaltliche Ausrichtung der vorliegenden
Arbeit hat er geformt, indem er mich ermutigte, das vorherrschende Paradigma wirt-
schaftswissenschaftlicher Methodik kritisch zu betrachten und eine verhaltenswissen-
schaftliche Ausrichtung zu verfolgen. Schlieflich waren die umfangreichen
empirischen Erhebungen dieser Arbeit nur durch die mir gewéhrte Lehrtitigkeit am
Institut fiir Wirtschaftsgeographie moglich.

Mein herzlicher Dank gebiihrt auBerdem Prof. Dr. Hubert Job fiir die freundliche
Ubernahme des Koreferats und die wertvollen fachlichen Hinweise. Des Weiteren
mochte ich bei der Danksagung Prof. Dr. Bernd Rudolph und Prof. Dr. Dr. Manuel
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Mahling, die mir die erforderliche Sicherheit im Umgang mit den erhobenen Mikro-
daten gaben. Meine Verbundenheit gilt auch allen Mitarbeitern des Instituts fiir Wirt-
schaftsgeographie fiir ihre Unterstiitzung wihrend meiner Zeit als Student und Lehr-
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Simon Neumair, dessen Anmerkungen bei der Durchsicht des Manuskripts tiberaus
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Weiterhin gilt mein Dank meinen Kolleginnen und Kollegen, die mich trotz aller
Widrigkeiten des tdglichen Biirolebens in meinem Promotionsvorhaben unterstiitzten.
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Cervinka, die mir nicht nur fachlichen Beistand leistete, sondern mir auch die Frei-
rdume eingerdumt hat, die es ermdglichten, Doktorarbeit und Beruf zu vereinbaren und
die Arbeit in einer angemessenen Zeit fertig zu stellen. SchlieBlich bedanke ich mich
bei meiner Familie, die mich in meinen Vorhaben immer geférdert hat.

Thnen allen sei diese Arbeit gewidmet.
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Einleitung

1 EINLEITUNG

Die vorliegende Arbeit widmet sich der Frage nach Methoden zur Unterstiitzung
rdumlicher Entscheidungen. Entscheidungen mit Raumbezug treten in allen Unter-
nehmen — je nach Branchenzugehorigkeit in unterschiedlicher Haufigkeit — auf. In der
Immobilienwirtschaft gehort die Auseinandersetzung mit rdumlichen Entscheidungs-
problemen zum Tagesgeschéft. Ob in der Investitionsplanung allgemein, in Teil-
bereichen wie dem Portfoliomanagement oder in darunter liegenden Ebenen wie der
Sanierungsplanung — letztendlich geht es immer um Entscheidungen, die eine rdum-
liche Ressourcenallokation mit sich bringen. Der Standort stellt somit einen wert-
bestimmenden Bestandteil einer Immobilie dar und gilt als entscheidende De-
terminante des Investitionserfolgs:

,,Beil Immobilien sind drei Dinge entscheidend: Lage, Lage und nochmals
die Lage!“ (ISENHOFER/VATH 2000: 378; KIEL/ZABEL 2004: 1; PFNUR
2004: 218; DEGI RESEARCH 2005: 1).

Aufgrund der hohen Relevanz der Themenstellung wurde die Immobilienwirtschaft
als Anwendungsbereich gewihlt, an dessen Beispiel Ansétze zur Losung rdumlicher
Entscheidungsprobleme dargestellt werden sollen. Das Thema hat aufgrund des sich
gegenwirtig vollziehenden, tief greifenden Strukturwandels in der Immobilienwirt-
schaft zusdtzlich an Aktualitdt gewonnen. So gibt es einen Trend zur wachsenden
Differenzierung der Immobiliennachfrage zwischen und innerhalb stidtischer Im-
mobilienmédrkte, die eine kleinrdumige Segmentierung in wachsende und
schrumpfende Teilmédrkte mit unterschiedlichen Preisbildungsprozessen bedingt. Vor
diesem Hintergrund ist ein steigender Bedarf an vertieften regionalen und lokalen
Marktinformationen  festzustellen.  Gleichzeitig sind Immobilieninvestitionen
sukzessive internationaler geworden. Die Offnung der Mirkte brachte aber nicht nur
mehr Investitionsmoglichkeiten, sondern auch neue Konkurrenz und erhdhten Wett-
bewerbsdruck. Damit riicken der Markt und die Bediirfnisse der Marktteilnehmer in
den Mittelpunkt der Betrachtung von Immobilieninvestoren. Finanzierer, Aktionére
und Kunden stellen immer hoéhere Anspriiche an die Immobilienunternehmen.
Gemeinsam mit dem Eintreten internationaler, institutioneller Investoren ziehen sich
offentliche und branchenfremde Akteure zuriick. Die ,,Buy-and-Hold“-Strategie vieler
Marktteilnehmer gehort damit der Vergangenheit an. Verdnderungen auf den Markten
finden in immer kiirzeren Zeitabstinden statt. Aufgrund der zunehmenden Ver-
anderungsdynamik des Umfelds werden genaue Prognosen iiber Marktentwicklungen
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schwieriger, wenn nicht ganz unmdglich, und die Anpassungs- und Reaktionsfahigkeit
wird fiir Immobilienunternehmen zu einem wichtigen Erfolgsfaktor.

Aus den erwihnten Verdnderungen in der Immobilienwirtschaft ergeben sich er-
hohte Anforderungen an das Steuerungs- und Managementsystem von Immobilien-
unternehmen (vgl. OLSON 1996: 2; RITTER 1998: 12; ARNOLD/WAGNER 2007: 36;
HEUSER 2008: 10): Das neue Umfeld, in dem einerseits die wirtschaftlichen
Konsequenzen einer Entscheidung schwerer vorherzusehen sind, und andererseits
Chancen wie Risiken hoher sind denn je, erfordert von den Immobilienunternehmen
neue Wege, um erfolgreiche Investitionsentscheidungen zu treffen. Entscheidungs-
trager miissen sich dabei zunehmend auf Analysen stiitzen, um die Unsicherheiten bei
der Entscheidungsfindung durch eine gezielte Informationsbeschaffung und -
verarbeitung zu reduzieren (vgl. ELLROTT 2003: 125; STINNER 2007: 308). Einer
effektiven Marktforschung, welche in der Lage ist, fiir komplexe und unsichere Ent-
scheidungssituationen eine moglichst optimale Informationsgrundlage zu schaffen,
kommt deswegen ein hoher Stellenwert fiir die zukiinftige Unternehmensentwicklung
ZU.

Mit dem erweiterten Verstindnis von einer umfassenden Rolle als zentrales
Steuerungsinstrument von Immobilienunternehmen gehen auch gestiegene Anspriiche
an die Marktforschung einher. In vielen Unternechmen erfiillen die Rahmen-
bedingungen jedoch nicht die Voraussetzungen, um das volle Potenzial als Ent-
scheidungshilfe zu nutzen (vgl. MEYER/DAVIDSON 2001: 556). So betreiben Im-
mobilienunternehmen hiufig gar keine explizite Marktforschung oder unterhalten eine
von der Entscheidungsfindung in den einzelnen Geschéftsbereichen isolierte Markt-
forschungsabteilung. Die dabei erstellten Untersuchungen sind meist deskriptiv und
hinsichtlich der Entscheidungsfindung bestitigend gestaltet. So beschriankt sich das
Standardinstrumentarium in der Steuerungspraxis von Immobilienunternehmen nach
wie vor auf die traditionellen Wertermittlungsverfahren, einfache finanzwirtschaftliche
Methoden wie die ,,Discounted-Cash-Flow-Analyse“ und die klassische, deskriptive
Standort- und Marktanalyse, obwohl deren Aussagekraft seit Jahrzehnten in Frage ge-
stellt wird (vgl. DOTZOUR 1990: 67f.; ISENHOFER/VATH 2000: 321; BEYERLE 2003b:
116f.; BORCHERT 2006: 127). Eine Neuausrichtung der Marktforschung erfordert
daher in erster Linie, das iiberkommene Planungs- und Kontrollsystem der Im-
mobilienunternehmen um neue Methoden zu ergédnzen (vgl. SCHULTE ET AL. 2000b:
668). Empirische Untersuchungen auf dem Gebiet der Immobilienmarktforschung
haben zwar in den letzten Jahren eine starke Hinwendung zu &konometrischen
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Prognosemodellen aus dem Bankenbereich festgestellt, es ist allerdings offen, auf
welche Methoden sie sich bei ihrer Neuorientierung zukiinftig stiitzen konnen und
sollen (vgl. BEYERLE 2003a: 11; 2006: 126).

An dieser Stelle wird die Verbindung zur Theorie offensichtlich: Zusammengefasst
ist der Strukturwandel damit verbunden, dass Immobilienunternehmen zunehmend
ihre traditionelle Steuerungspraxis iiberpriifen und iiber eine zeitgemiBe Gestaltung
nachdenken. Hierbei haben Kenntnisse iber Analysemethoden aus wirtschaftswissen-
schaftlichen Disziplinen und ihre mogliche Ubertragbarkeit auf immobilienwirtschaft-
liche Fragestellungen daher an Gewicht gewonnen (vgl. BEYERLE 2003b: 117). Die
Bereitstellung von Analysemethoden zur Unterstiitzung betrieblicher Entscheidungen
mit Raumbezug ist eine der zentralen Aufgaben der Wirtschaftsgeographie. Die
wissenschaftliche Diskussion der betrieblichen Standortentscheidung besitzt im
deutschsprachigen Raum eine bald 200-jdhrige Historie. Seither hat sich die Standort-
theorie dynamisch weiterentwickelt — und doch ist festzustellen, dass sie im Bezug auf
Immobilieninvestitionen immer noch am Anfang steht. So steht in den neoklassischen
Modellen hauptséchlich die gesamtwirtschaftliche Standortwahl insbesondere von
Industrie-, Logistik- und Einzelhandelsbetrieben unter Beriicksichtigung von Trans-
portkosten im Mittelpunkt des Interesses. In letzter Zeit beschéftigen sich zudem
einige Autoren — in meist sehr allgemein gehaltenen Verdffentlichungen der
,Managementliteratur — mit Aspekten, die bei internationalen Standortent-
scheidungen eine Rolle spielen. Mit der Entscheidungsfindung von Immobilienunter-
nehmen verbundene Fragen sind dagegen in der Theorie bisher unzureichend be-
handelt worden und weitgehend ungeklért; eine detaillierte Analyse zur moglichen
Verwendbarkeit bestehender Theorien und Methoden bei Immobilieninvestitionen
liegt in der Standortforschung bisweilen nicht vor (vgl. ISENHOFER/VATH 2000: 325f.;
NATIVIDADE-JESUS ET AL. 2007: 783). Vor diesem Hintergrund verfolgt die vor-
liegende Arbeit das Ziel, durch die Vorstellung wissenschaftlich fundierter und praxis-
gerechter Methoden einen Beitrag zur Unterstiitzung und Verbesserung von In-
vestitionsentscheidungen in Immobilienunternehmen zu leisten:

Ziel der vorliegenden Arbeit ist der Entwurf eines methodischen
Rahmenwerks zur Durchfiihrung entscheidungsorientierter Analysen
in der Immobilienwirtschaft.

Der Methodenbegriff umfasst dabei samtliche Hilfsmittel, die zur rdumlichen Ent-
scheidungsfindung unterstiitzend herangezogen werden konnen. Dies beinhaltet
sowohl eine prozedurale Sichtweise beziiglich der Durchfiihrung einer Analyse als
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auch eine instrumentelle Perspektive beziiglich der dafiir geeigneten Werkzeuge. Die
Bearbeitung der Themenstellung der Arbeit gliedert sich in sechs Hauptbereiche (vgl.
Abbildung 1).

Abbildung 1: Aufbau der Arbeit

Einleitung > Abgrenzung der Themenstellung
Kapitel 1 » Definition der Zielsetzung
> Aufbau der Arbeit

K ptionelle Grundlag
> Anforderungen an Methoden
Kapitel 2 Grundsétze der Immobilienmarktforschung und > Defizite traditioneller Methoden
Ansatze einer raumlichen Entscheidungstheorie » Abgrenzung einer theoretischen Grundperspektive

> Ansatzpunkte einer Entscheidungshilfe

Durchfiihrung einer Entscheidungsanalyse

Sapliely Ablaufmodell zur Lésung raumlicher > Grundsétze und Hilfsmittel zur
Entscheidungsprobleme Bewaltigung typischer Arbeitsschritte
Bewertungsinstrumente
Kapitel 4 Regeln zur Elimination, Grobselektion und > Prinzipien
Feinselektion von raumlichen » Berechnungsbeispiel
Entscheidungsalternativen » Anwendungsempfehlung
Mikrodatenanalyse
» Arbeitsschritte und Richtwerte fiir die
Kapitel 5 Erhebung und Verarbeitung von Daten zur Entwicklung eines Messinstruments
Bewertung lokaler Immobilienmarkte » Anwendungsbeispiel zur Ableitung von
Préferenzinformationen
Schlussfolgerungen und Ausblick
Kapitel 6 Zusammenfassung der erzielten Ergebnisse > Stérken und Schwéchen der Methodik
und kritische Reflexion der Methodik bezuglich
praktischer Einsatzmdglichkeiten » Weiterer Forschungsbedarf

Quelle : Eigene Darstellung.

Die zentrale Herausforderung bei der Bearbeitung der Themenstellung besteht
demnach darin, einen methodischen Ansatz zu erdrtern, welcher die Entscheidungs-
findung in Immobilienunternehmen durch eine gezielte Beriicksichtigung der aus dem
Strukturwandel resultierenden Anforderungen verbessern konnte. Das zweite Kapitel
erarbeitet dementsprechend konzeptionelle Grundlagen einer Methodik fiir die Im-
mobilienmarktforschung. Der erste Teil erldutert wesentliche Anforderungen, die sich
aufgrund des eingangs skizzierten Strukturwandels an die Immobilienmarktforschung
stellen. Der zweite Teil diskutiert darauthin, inwieweit Grundansitze einer raumlichen
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Entscheidungstheorie einen Erfolg versprechenden Ausgangspunkt fiir eine Ent-
scheidungshilfe bieten. Die Aufgabe der folgenden Kapitel besteht darin, dem Leser
einen Uberblick iiber wesentliche und typische Elemente der Methodik des dabei ge-
wihlten Grundansatzes zu vermitteln. Dafiir bietet sich zunichst eine Darstellung einer
idealtypischen Vorgehensweise bei der Entscheidungshilfe an. Das dritte Kapitel be-
fasst sich daher mit der Frage, in welcher Form eine rdumliche Entscheidungsanalyse
ablaufen sollte. Es wird gezeigt, wie die Analyse schrittweise strukturiert werden kann,
welche Grundsitze dabei beachtet werden sollen und welche instrumentellen Hilfs-
mittel in den einzelnen Phasen herangezogen werden konnen. Nach der allgemeinen
Darstellung grundsétzlicher Schritte zur Losung eines rdumlichen Entscheidungs-
problems stellt das vierte Kapitel ausgewidhlte Bewertungsinstrumente vor, welche
Regeln zur Ableitung von Handlungsempfehlungen bei Immobilieninvestitionen
bieten. Dabei wird jedes Bewertungsinstrument anhand einfacher Berechnungsbei-
spiele veranschaulicht. Das fiinfte Kapitel befasst sich mit der Informations-
beschaffung, welche die Grundlage fiir die Anwendung der zuvor behandelten
Methodik darstellt. Dabei wird ein Leitfaden zur Ausarbeitung eines Datenerhebungs-
instruments zur kleinrdumigen Standortanalyse vorgestellt. Ein Fallbeispiel aus der
Wohnungswirtschaft demonstriert, wie die Mikrodaten mit den in den voran-
gegangenen Kapiteln vorgestellten Methoden im Rahmen einer Entscheidungsanalyse
verarbeitet werden konnen. Das sechste Kapitel fasst die wichtigsten Ergebnisse der
Arbeit zusammenfassen und diskutiert die vorgeschlagene Methodik hinsichtlich ihrer
Anwendungsmoglichkeiten und -grenzen als Ausgangspunkt fiir zukiinftige
Forschungsarbeiten.
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