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Executive Summary

Der Immobilienmarkt ist eine der letzten grossenafjgklasse ohne einen liquiden Derivat-
markt. Was fur Aktien, Obligationen, Zinssatzenrobevisen schon seit langer Zeit der Fall
ist hat sich fur den kommerziellen Immobilienmaaktsgehend von Grossbritannien erst in
den letzten Jahren entwickelt. Immobilienderivatmdaglichen es den Investoren an den
Renditen des Immobilienmarktes teilzunehmen ohrekdin Liegenschaften zu investieren,
oder schon bestehende Positionen abzusichern. Dabht auch die Moglichkeit sich tGber
Segmentindizes auf klar abgegrenzte Bereiche ausk&ren.

Die vorliegende Arbeit zeigt in drei Abschnitteredvesentlichen Aspekte von Immobilien-
derivaten sowie die Entwicklung des Marktes. Dabeiden in einem ersten Teil die Indizes
beschrieben, welche als Basiswerte der Derivateedieind somit eine sehr zentrale Rolle
einnehmen.

Im mittleren Teil werden die wichtigsten Derivativ€inanzinstrumente erklart, mit welchen
sich ein Engagement im Immobilienmarkt erreichessdg. Zentral sind dabei Immobilien-
index Swaps, welche den Austausch einer fixen Zghgegen die Indexrendite in der jewei-
ligen Zeitspanne ermdglichen. Weiter konnen abeshakorward- und Futureskontrakte
sowie Optionen und Indexzertifikate an die Indigekoppelt sein.

Der Hauptteil dieser Arbeit behandelt zum Schilusskhtwicklung des noch jungen Immo-
bilienderivatmarktes. Neben den Transaktionszalfilendie momentan aktivsten Immobi-
lienderivatmarkte, und der Entwicklung der Forw&ulven, wird einerseits die Beziehung
der Immobilienmarkte landeriibergreifend untersuehnijererseits aber auch innerhalb der
Lander ein Vergleich zu anderen Anlageklassen delie Dies geschieht hauptsachlich
Uber den Aktien- und Obligationenmarkt, wobei aReal Estate Investment Trust, als eine
weitere indirekte Investitionsalternative fur dennhobilienmarkt, betrachtet werden. Beson-
ders interessant ist dabei die Betrachtung der iRender verschiedenen Anlageklassen e-
benso aber auch die Beziehung des Immobilienmagdgentber dem Aktienmarkt, welche
relativ schwach ist, und somit bei der Portfolidihg sehr interessant wird.





