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Der gesamte Inhalt des vorliegenden Mo-
duls (Texte, Bilder, Grafiken, Design usw.) 
und jede Auswahl davon unterliegt dem 
Ur heberrecht und anderen Gesetzen zum 
Schutze geistigen Eigentums der DAM 
Professional School SE oder anderer Eigen-
tümer. Jede Verwertung außerhalb der 
engen Grenzen des Urheberrechts ist ohne 
Zustimmung des Eigentümers unzu lässig 
und strafbar. Dies gilt insbesondere für 
Vervielfältigungen, Übersetzungen, Mikro-
verfilmungen und die Einspeicherung und 
Verarbeitung in elektronischen Systemen. 
Zuwiderhandlungen werden zivil- und straf-
rechtlich verfolgt.

Die Wiedergabe von Gebrauchsnamen, 
Handelsnamen, Warenbezeichnungen usw. 
in diesem Text berechtigt auch ohne beson-
dere Kennzeichnung nicht zu der Annahme, 
dass solche Namen im Sinne der Waren-
zeichen- und Markenschutz-Gesetzgebung 
als frei zu betrachten wären und daher von 
jedermann benutzt werden dürften. Sämt-

liche verwendete Handelsmarken oder 
Markenzeichen sind Eigentum der jeweiligen 
Rechteinhaber.

Die Deutsche Akademie für Management 
und ihre Autorinnen und Autoren haben 
höchste Sorgfalt bei der Erstellung des 
vorliegenden Moduls angewandt. Dennoch 
übernehmen sie keinerlei Verantwortung 
oder Haftung für Richtigkeit oder Voll-
ständigkeit, eventuelle Fehler oder Ver-
säumnisse innerhalb des Moduls. Die Inhalte 
und Materialien werden unter Ausschluss 
jeglicher Gewährleistung zur Verfügung ge-
stellt. Insbesondere erfolgt die Anwendung 
von im Modul dargestellten Erkenntnissen 
auf Gefahr der Teilnehmer und Teilnehme-
rinnen.

Zur besseren Lesbarkeit wird in diesem 
Modul bei Personenbezeichnungen stets die 
männliche Form verwendet. Damit werden 
Frauen wie Männer gleichermaßen ange-
sprochen. 
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In der Analyse von Einzelimmobilien, Immo-
bilienportfolios oder ganzen Immobilien-
gesellschaften werden zahlreiche Daten, 
Dokumente und Darstellungen gesammelt 
und verarbeitet. Dies führt zu einer hohen 
Komplexität paralleler, teils auch divergen-
ter Informationen. Ein unmittelbarer Ver-
gleich ist kaum möglich, etwa wenn eine 
Handelsimmobilie in Leipzig gegenüber 
einer Wohnanlage in Stuttgart als ökono-
misch sinnvollere Investitionsalternative 
bestätigt oder abglehnt werden soll. 

Die Auswertung, Aggregation und Kompri-
mierung der komplexen Informationslage 
auf wenige entscheidungsrelevante Kenn-
zahlen erfolgt mit spezifischen Verfahren der 
Wirtschaftlichkeitsanalyse und Investitions-
rechnung. Diese sind zumeist aus der Allge-
meinen Betriebswirtschaftslehre bekannt 
und können in der gängigen Grundlagen-
literatur gut nachgelesen werden. Eine 
Übertragung und Anpassung auf immobi-
lienwirtschaftliche Daten und Fragestellun-
gen ist jedoch notwendig.

ALLGEMEINE KOMPETENZZIELE

Nach der Bearbeitung dieses Moduls 
werden Sie wissen, …

• welche immobilienwirtschaftli-
chen Fragestellungen mit Metho-
den der Investitionsrechnung zu 
beantworten sind;

• welches Spektrum an Lösungs-
möglichkeiten die einzelnen Me-
thoden der Investitionsrechnung 
bieten;

• wie einzelne Methoden der Inves-
titionsrechnung bei Ankäufen 
oder Projekten anwendbar sind.

Einleitung
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Investitionen im  
immobilienökonomischen Sinn

KOMPETENZZIELE: 

Nach der Bearbeitung dieses Kapitels werden Sie wissen, …

• wie die Immobilie in wirtschaftlicher Hinsicht – und somit als Wirtschaftsgut – definiert 
wird;

• welche Fragestellungen die Investitionsrechnung beantworten kann;
• dass die Vielfalt an Kennzahlen und Berechnungen leicht zu einer Unübersichtlichkeit der 

Analyse führen kann;
• welche grundsätzlichen Strukturierungen für eine moderne Investitionsrechnung sinnvoll 

sind.

Grundlage jeder Geschäftstätigkeit eines 
Immobilienunternehmens sind Investitionen 
in Form von Ankäufen, Projektentwicklun-
gen oder Modernisierungen. Im weiteren 
Sinn können auch bestimmte Zahlungen für 
Know-how (Personalakquise, Ausbildung, 
Daten), Image (Werbung, Kommunikation) 
oder Unternehmenszusammenschlüsse 
(Fusionen, Übernahmen). Mit umgekehrtem 
Vorzeichen sind es auch Desinvestitionen 
(Verkäufe, Rückbau).

Die Bewertung der Vorteilhaftigkeit von In-
vestitionen erfolgt mit Methoden der Wirt-
schaftlichkeits- bzw. Investitionsrechnung. 
Hierfür steht eine Reihe wissenschaftlicher 
Modelle zur Verfügung, die praxisbezogen 
ausgewählt und umgesetzt werden können.

Dieses Kapitel präsentiert Ihnen die Immobi-
lie aus einer ökonomischen Perspektive und 
erläutert Ihnen anschließend den Einsatz der 
Investitionsrechnung als Bestandteil des In-
vestitionsprozesses. Ausgehend vom Begriff 
der Investitionsrechnung wird die Vielfalt 
von möglichen Methoden und Lösungen 
besprochen, woraus die Notwendigkeit einer 
systematischen Herangehensweise klar 
wird.

1.1 Immobilie als Wirtschaftsgut

Immobilien sind Bestandteil des täglichen 
Lebens und gleichzeitig Gegenstand sehr 
spezifischer Berufsfelder. Immobilien können 
dabei aus einer technischen, sozialen, kul-
turellen, infrastrukturellen oder wirtschaft-
lichen Perspektive gesehen werden. 




