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Vorwort zur zweiten Auflage

Fiinf Jahre sind seit dem Erscheinen der ersten Auflage unseres Lehrbuchs ,,Port-
foliomanagement — Theoretische Grundlagen und praktische Anwendungen* ver-
gangen, das vom Markt sehr gut aufgenommen worden und daher nunmehr
schon seit geraumer Zeit vergriffen gewesen ist. Wir haben uns mit der Neuauf-
lage deswegen so viel Zeit gelassen, weil wir uns eine grundsitzliche Erweite-
rung des prisentierten Stoffs zum Ziel gesetzt haben. So etwas kann nicht tiber
Nacht gelingen und erklért, dass erst jetzt die zweite Auflage von ,,Portfolioma-
nagement“ erscheint. AuBeres Zeichen unserer Erweiterungsbemiihungen ist der
Umstand, dass die vorliegende zweite Auflage zugleich nur noch den ersten
Band einer zweibdndigen Gesamtdarstellung bildet. Wihrend der erste Band nut-
zen- und arbitragetheoretische Grundlagen sowie die Markowitz-Portfoliotheorie
behandelt, werden im zweiten Band weiterfiihrende kapitalmarkt- und portfolio-
theoretische Ansitze prisentiert.

Im Ubrigen ist die Konzeption des Lehrbuchs unveréndert geblieben. So wurde
weiterhin groBer Wert darauf gelegt, alle vorgestellten Ansiitze an konkreten,
moglichst durchgingigen Zahlenbeispielen zu erldutern. Gleichwohl ist die
Kenntnis des Grundstudiumsstoffs aus den Vorlesungen zur Mathematik und
Statistik flir Wirtschaftswissenschaftler unerlisslich fiir das Nachvollziehen der
Zusammenhinge. Die fiir das Verstéindnis des Lehrbuchs wichtigsten mathemati-
schen Definitionen und Sitze sind im Rahmen eines Anhangs zu diesem Lehr-
buch zusammengestellt. Dieser Anhang ist natiirlich nicht geeignet, die entspre-
chenden Mathematik- und Statistikvorlesungen zu ersetzen. In jedem Fall ist das
Lehrbuch daher als Grundlage fiir eine Hauptstudiumsveranstaltung gedacht.

Ziel unserer auf zwei Binde angelegten Gesamtdarstellung ist es nach wie vor, in
der Breite der Darstellung des Portfoliomanagements iiber die allgemeinen fi-
nanzwirtschaftlichen Lehrbiicher hinauszugehen, ohne gleichzeitig Zugestind-
nisse bei der Tiefe der Ausfiihrungen in Kauf zu nehmen. Wir hoffen, dass die

zweite Auflage eine dhnlich freundliche Aufnahme am Markt findet wie die ers-
te.

Wolfgang Breuer
Marc Giirtler
Frank Schuhmacher
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Vorwort zur ersten Auflage

Das vorliegende Buch basiert in erster Linie auf unseren Vorlesungen zur Portfo-
lio- und Kapitalmarkttheorie sowie zum Portfoliomanagement an der Universitit
Bonn seit 1996. Es gliedert sich in zehn ldngere Abschnitte, die im wesentlichen
im Rahmen einer dreistiindigen Veranstaltung wihrend eines Semesters durchge-
arbeitet werden konnen. Zweifellos 148t sich dabei nicht jeder Abschnitt mit allen
Details innerhalb einer einzigen Sitzung abhandeln. Vor allem der Abschnitt
»Das Single-Index- oder Marktmodell“ aus dem zweiten Kapitel und der Ab-
schnitt ,,Separationstheoreme im Portfoliomanagement aus dem dritten Kapitel
werden entweder zwei Sitzungstermine in Anspruch nehmen oder nur auszugs-
weise diskutiert werden konnen. Gerade letzteres mag aber auch insofern ein
Vorteil sein, als so den Studierenden in gewissem Rahmen die Moglichkeit zur
einfachen Vertiefung des Vorlesungsstoffs eroffnet wird.

Es wurde grofler Wert darauf gelegt, alle vorgestellten Ansitze an konkreten,
moglichst durchgingigen Zahlenbeispielen zu erldutern. Gleichwohl ist die
Kenntnis des Grundstudiumsstoffs aus den Vorlesungen zur Mathematik und
Statistik fiir Wirtschaftswissenschaftler unerliBlich fiir das Nachvollziehen der
Zusammenhinge. Die fiir das Verstindnis des Lehrbuchs wichtigsten mathemati-
schen Definitionen und Sitze sind im Rahmen eines Anhangs zu diesem Lehr-
buch zusammengestellt. Dieser Anhang ist natiirlich nicht geeignet, die entspre-
chenden Mathematik- und Statistikvorlesungen zu ersetzen. In jedem Fall ist das
Lehrbuch daher als Grundlage fiir eine Hauptstudiumsveranstaltung gedacht.

Fragen des Portfoliomanagements werden selbst bei Beschriankung der Betrach-
tung auf deutschsprachige Verdffentlichungen in zahlreichen Lehrbiichern eror-
tert. Generell kann man dabei zwei Arten der Problemdiskussion unterscheiden.
Zum einen enthalten viele allgemein finanzwirtschaftlich orientierte Lehrbiicher
auch einige Passagen zur Portfoliotheorie. Typischerweise wird hierbei aber sel-
ten der Kontext der einfachen p-o-Optimierung nach Markowitz verlassen. Im
Gegensatz hierzu ist der in Lehrbiichern mit expliziter Ausrichtung auf Fragen
des Portfoliomanagements gespannte Themenbogen bei weitem breiter. Gleich-
wohl kann die Tiefe der Darstellung oft nicht mit derjenigen aus den allgemeinen
finanzwirtschaftlichen Abhandlungen konkurrieren. Das Motiv fiir diese hiufig
eher wenig rigorose Problemerérterung liegt wahrscheinlich in der Zielsetzung
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der Eroffnung eines moglichst breiten, nicht notwendigerweise akademischen
Leserkreises. Fiir Zwecke der universitiren Ausbildung scheinen uns derartige
Werke aber gerade deshalb nur bedingt geeignet. Wir haben uns daher bemiiht,
diese von uns als relevant empfundene Liicke durch die vorliegende Abhandlung
zu schlieffen. Ziel war es, in der Breite der Darstellung iiber die allgemeinen fi-
nanzwirtschaftlichen Lehrbiicher hinauszugehen, ohne gleichzeitig Zugestind-
nisse bei der Tiefe der Ausfiihrungen in Kauf zu nehmen. Hieraus resultiert unter
anderem, daf} auf das iiberblicksartige Anreiflen zahlreicher verschiedener Prob-
lemsituationen und Losungsvorschlige verzichtet wird und statt dessen nur eini-
ge ausgewihlte Fragen jenseits der p-c-Analyse, dafiir in groBerem Umfang,
diskutiert werden. Insofern glauben wir, daB unser Lehrbuch zumindest im
deutschsprachigen Raum von der Aufmachung her im Bereich des Portfolio-
managements bislang ohne Beispiel ist. Ob dies allein allerdings schon hin-
reichend fiir die positive Aufnahme unseres Buches am Markt ist, wird die Zu-

kunft zeigen.
Wolfgang Breuer
Marc Giirtler

Frank Schuhmacher





