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Theorie, Empirie und finanzwirtschaftliche Hintergruuml;nde der spekulativen Preisblase auf dem US-
Immobilienmarkt. Zunauml;chst erfolgt die Definition des Phauml;nomens der spekulativen Preisblase im Kontext der
Kapitalmarkteffizenz. Es wird sich zeigen, dass die Existenz spekulativer Preisblasen mit den Aussagen der
Effizienztheorie vereinbar ist. Im Anschluss an die theoretische Fundierung wird in Kapitel 3 gepruuml;ft, ob der
amerikanische Immobilienmarkt durch die Existenz einer Preisblase charakterisiert wird. Mit Hilfe der Kalkulation
immobilienmarktspezifischer Kennzahlen wird dargelegt, dass die national e Hausprei sentwicklung nicht gauml;nzlich
vom Wachstum fundamentaler Faktoren wie Pro-K opf-Einkommen und Mieteinnahmen gestuuml;tzt wird.
Uuml;berdies wird diese Analyse fuuml;r jeden Staat einzeln durchgefuuml;hrt. Hierbel wird deutlich, welches
Ausmaszlig; die Uuml;berbewertung in einzelnen Staaten annimmit. Dass die Immobilienmarkt-Akteure dieser Staaten
ihre I nvestitionsentschei dungen keineswegs auf informati onsbasierte Fundamental daten gruuml;nden, zeigt sich bel
der behavioristischen Analyse der Motivation dieser Akteure. Unter zu Hilfenahme der Ergebnisse einer Umfrage
unter Hauskauml;ufern wird ge-pruumil;ft, inwiefern ihr Verhalten durch die Behavioral Finance erklauml;rt werden
kann. Die aktuelle Situation auf den internationalen Finanzmauml;rkten macht es notwendig, die Hintergruuml;nde der
Hypothekenkrise nauml;her zu untersuchen. Kapitel 4 problematisiert den juuml;ngsten Kreditzyklusin den USA. Die
zunehmende endogene | nstabilitauml;t dieses Aufschwungs lauml;sst sich durch die grouml;szlig;er werdende
Akzeptanz von Fremdfinanzierungsrisiken erklauml;ren. Vor diesem Hintergrund wird erst die Entwicklung des
Markts fuuml;r Subprime-Hypotheken nachgezeichnet. Anschlieszlig;end erfolgt eine detaillierte Charakterisierung
unterschiedlicher Ausprauml;gungen bei Subprime-Hypotheken. Daruuml;ber hinaus werden die
Kreditvergabepraktiken thematisiert, um uuml;berdies festzustellen, dass die Ursache der endogenen I nstabilitauml;t
insbesondere in der Herausbildung eines sekundauml;ren Hypothekenmarkts und den hier wirkenden
Risikodiversifikationsmechanismen zu vermuten ist. In Anbetracht der Aktualitauml;t dieser Thematik, werden die
gegenwauml;rtigen Turbulenzen auf den Finanzmauml;rkten im Kontext der jeweiligen Kapitel nauml;her
erouml;rtert. Dies erfolgt in Kapitel 4. 5 und in Kapitel 5. 3.



