MANAGEMENT ENERGIEEFFIZIENZ

BBT GmbH

Energetisches Portfoliomanagement
als Teil strategischer Unternehmensfiihrung

Seit mehreren Jahren beschaftigt sich die BBT GmbH, Berlin, intensiv mit energetischen Portfoliofragestellungen. Im Rahmen
der Beratungsprojekte hat die BBT Fragestellungen der energetischen Optimierung und Sanierung in die Portfolioanalyse
integriert. Dieser Artikel ist der erste in einer kleinen Reihe zu diesem Thema. Er beschaftigt sich grundlegend mit
marktlichen und 6konomischen Rahmenbedingungen und den daraus abzuleitenden Aufgabenstellungen fiir die Wohnungs-
unternehmen. Diese sind eingebettet in die objektkonkreten Lebenszyklusbetrachtungen.

Der Stand der energetischen Sanierung des
Gebaudebestandes fallt sowohl regional
wie nach Baualtersklassen unterschiedlich
aus. Durch die umfangreiche Gebaudesa-
nierung in Ostdeutschland ist die Steige-
rung der Energieeffizienz im spiirbaren
Umfang bereits realisiert worden. Es beste-
hen aber weitere CO,-Vermeidungspotenzi-
ale. In den westdeutschen Regionen weisen
insbesondere die zwischen 1950 und 1979
errichteten Wohnungsbestédnde (mehr als
50 Prozent des gesamten Mietwohnungs-
bestandes) sehr hohe Potenziale zur Vermei-
dung von Treibhausgasen aus.

Nach Erhebungen des GdW in 2008 erfolgte
die Warmeversorgung bei den 6,2 Millio-
nen Wohnungen der im GdW organisierten
Unternehmen in jeder vierten Wohnung mit
Einzel6fen oder Etagenheizungenunderstzu
rund 50 Prozent (iber Fern- und Nahwéarme.
Die Politik erhoht den Handlungsdruck auf
die Wohnungswirtschaft. Zunehmend ste-
hen nicht mehr einzelne Hauser, sondern
Portfolien im Fokus. Es geht um die Fragen,
welche Objekte in welchen Zeitabschnitten
mit welchem Aufwand energetisch ertiich-
tigt werden sollen.

getische MaRnahmenpakete im Bereich
bis etwa zum ,7-Liter-Haus" zunachst Syn-
ergieeffekte generieren, wahrend mit wei-
ter zunehmender Einsparung die Kosten
der MaBBnahmen Uberproportional steigen,
also so genannte steigende Grenzkosten
aufweisen. MaBgeblich ist, inwieweit sich
durch die EnergieeinsparmaBBnahmen die

Zahlungsbereitschaft der Mieter dndert.

Bestehen keine Mieterh6hungspotenziale

im Sinne einer iiber die Bestandsmiete hin-

ausgehenden Marktmiete, erh6hen etwaige

Modernisierungsumlagen die Fluktuation

und im Weiteren den Leerstand der betref-

fenden Objekte. Energetische Sanierungs-
maBnahmen erhdhen gegebenenfalls die

Zahlungsbereitschaft auf zwei Arten:

B verbesserter energetischer Zustand als
Wert an sich, insbesondere fiir Nachfra-
ger mit Affinitat zu Sparsamkeit und dko-
logischem Verhalten (kleine Zielgruppe)

B Senkung der Heizkosten (zweite Miete).

Einer Umfrage des CO,-Gebaudereports
2007 zufolge erkennen nur 30 Prozent
der Mieter wesentliche Einsparpotenziale
im Gebaudebereich. Gemal einer BMU-

Studie aus 2006 sehen nur 18 Prozent der
Haushalte den Umweltschutz als eines der
wichtigsten Probleme an. Es ist davon aus-
zugehen, dass eine Rickwirkung auf die
Zahlungsbereitschaft von Mietern derzeit
nur sehr eingeschrankt erwartet werden
kann. Eine Steigerung konnte in Analogie
zur Energieeffizienzklasseneinteilung bei
Elektrogeraten durch Marketing erzielt wer-
den. Mittlerweile glauben 42 Prozent der
im CO,-Gebaudereport befragten Personen,
dass besonders viel Energie im Bereich der
elektrischen Gerate eingespart werden kann.
Infolge dessteigenden Problembewusstseins
wird es zu einer verstarkten energetischen
Segregation kommen.

Die Ausnutzung der Umlagefahigkeit ener-
getischer Modernisierungen, gegebenen-
falls in Verbindung mit Mietanpassungen
gemdB BGB, kann zur beschleunigten
Anpassung der Bestandsmiete an die Markt-
miete fithren. Dies ist fiir die Unternehmen,
insbesondere unter Beachtung von Belei-
hungswertaspekten, wichtig. Wirtschaft-
liche Ertrage durch die Investitionen werden
mit zunehmender Energieklasse schwerer

zu realisieren sein. Selbst bei

Okonomische Rahmen-
bedingungen fiir
Wohnungsunternehmen

Fiir die Wohnungswirtschaft
besteht die besondere Heraus-

forderung, die geplanten Inves- \
titionen zur CO,-Einsparung so
auf Objekte zu verteilen, dass
einerseits die durchschnitt-
lichen Kosten, bezogen auf das
CO,-Einsparvolumen, méglichst
gering sind und andererseits die
mit den MaRnahmen verbun-
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Abb. 1: Grenznutzen und Grenzkosten energetischer MaBnahmen

Quelle: eigene Darstellung

Heizkosteneinsparung wird ein
geringer werdender Anteil Uber
die Mieten einzubringen sein.
GleichermafBen werden auch dem
Marketingaspekt hinsichtlich der
Zahlungsbereitschaft Grenzen
gesetzt sein. Daher gehen wir
von abnehmenden Grenzertra-
gen aus (siehe Abbildung 1).

Wie kénnen angesichts der
geringen Zahlungsbereit-

schaft der Mieter Fehlinves-
titionen vermieden werden?

Die 6konomische Effizienz von
energetischen Investitionen lasst
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sich nicht realisieren, wenn einzelne Leuchtturmprojekte mit beson-
ders hohen Energieeinspareffekten zu Uberproportional hohen
Kosten realisiert werden. Es gilt, insbesondere groe Immobilien-
portfolien systematisch mittels portfolioanalytischer Instrumente
zu beurteilen. Ziel ist, die geeigneten Objekte fiir wirtschaftliche
energetische Sanierungen zu bestimmen. Im Ergebnis werden ten-
denziell eher ,7-Liter-“ denn ,2-Liter-H&auser” realisiert, daftir in
einer groBeren Menge.

Grundsatz bei einer mehrstufigen portfolioanalytischen Auswahl
von Investitionsobjekten ist die klare Orientierung am Lebenszyklus
der Immobilie. MaBnahmen sind so zu lenken, dass Amortisations-
zeiten den Abfolgen im Lebenszyklus entsprechen und Synergien
mit sonstigen anfallenden Investitionen in die Gebdudesubstanz
realisiert werden. In einem ersten Schritt werden die notwendigen

Daten zu Standort, Marktumfeld und Objektqualitat erhoben. Schon

bei der Erfassung der Objektqualitét sind die fiir eine Analyse der

energetischen Qualitat ndtigen Angaben wie Energieeffizienzklasse,

Warmedammung von Dach, AuBenhiille und Kellerdecke sowie der

Zustand von Fenstern, Heizung und Liftung detailliert aufzuneh-

men. Eine Portfolioanalyse ohne ein umfassendes Research hinsicht-

lich der Mietpotenziale und Nachfragestruktur fiir die Objekte fithrt
zu Fehlentscheidungen. Dabei missen erzielbare Mieten und Leer-
stande flr verschiedene Objektstrategien identifiziert werden, weil

Potenziale aus einer Mietsteigerung und/oder aus der Reduzierung

von Leerstand stammen kdnnen. Zusatzlich kdnnen sich Wirkungen

aus der Einsparung von Instandhaltungs-/InstandsetzungsmaRg-
nahmen ergeben. Im Ergebnis der Projekterfahrung identifiziert die

BBT regelmaBig zwei Investitionsregime:

B zyklische Sanierungen: nach ldngeren Perioden mit geringer
Instandhaltungsintensitdt und laufendem Aufbau eines Instand-
setzungsriickstaus Blindelung vieler EinzelmaBnahmen zu einer
grundlegenden Sanierung und Modernisierung, in der die Objekt-
qualitat erheblich angehoben wird oder

B kontinuierliche Instandhaltungen: zeitnahe Durchfithrung
der periodischen InstandhaltungsmaBnahmen mit jeweiligem
Modernisierungsanteil.

Die Streuung der einzelnen Objektqualitdtsmerkmale ist ein wich-
tiger Indikator. Je geringer die Streuung ist, desto gleichmaRiger ist
die qualitative Beschaffenheit der einzelnen Zustandsmerkmale.
Investitionsmalnahmen kénnen hier gebiindelt erfolgen, da sich die
Bauteile in zeitlich engem Zusammenhang abnutzen. Ist die Streu-
ung hingegen stark ausgeprégt, kdnnen InvestitionsmaBnahmen in
die einzelnen Kriterien der Objektqualitat hinsichtlich Dringlichkeit
und Zeitpunkt erkennbar auseinanderfallen. In diesen Fallen erweist
sich die Durchfiihrung einzelner MaBnahmen als wirtschaftlich sinn-
voll. In Matrixform werden zundchst Normstrategien fir jedes Clus-
ter gebildet (siehe Abbildung 2).

Nachfolgend werden weitere Dimensionen zur Festlegung der
objektkonkreten Strategie hinzugezogen. In der Portfoliomanage-
ment-Software avestrategy® lasst sich dies standardisiert und
automatisiert umsetzen. Hinsichtlich energetischer Investitionen
ergeben sich drei mogliche Ergebnisse:

1. MaBnahmen lohnen sich als Teil einer umfassenden Komplett-
sanierung.

2. MaBBnahmen konnen als EinzelmaBnahmen in Frage kommen
und

3. MaBnahmen lohnen sich bis auf Weiteres nicht. 4
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Normstrategien Bestandsbewirtschaftung und Investitions - Matrix
Objektqualitat
Standort-
iet- ut i schlecht
und Markt- pohtneI:tzial 9 mittel
qualitat Hohe Streuung der Objekt-  Geringe Streuung der Objekt-
Qualitat Qualitit
Miete optimieren, Miete optimieren, Miete optimieren, . .
sehr hoch ordentliche Instandhaltung O Instandhaltung intensivieren Instandhaltung intensivieren gochveitige Sanlenng -
hoch Miete optimieren, S Miete optimieren, Miete optimieren, Hochwertige Sanierung rechnen, -2
ordentliche Instandhaltung Instandhaltung intensivieren Instandhaltung intensivieren sonst abwarten B
t mittel Miete optimieren, R Miete optimieren, Miete optimieren, Hochwertige Sanierung rechnen, -2
gu ordentliche Instandhaltung Instandhaltung intensivieren Instandhaltung intensivieren sonst abwarten °
. Miete optimieren, Miete optimieren, " Py
gering ordentliche Instandhaltung O Instandhaltung intensivieren Ordentliche Instandhaltung gbwarlen )
sehr gering Ordentliche Instandhaltung O Ordentliche Instandhaltung Reduzierte Instandhaltung Abwarten ?
Miete optimieren, ordentliche Miete optimieren, Miete optimieren, - .
sehr hoch Instandhaltung Y Instandhaltung intensivieren Instandhaltung intensivieren SlandardiSanienung -
Miete optimieren, ordentliche Miete optimieren, Miete optimieren, _Qani
hoch Instandhaltung o Instandhaltung intensivieren Instandhaltung intensivieren StandaniSanienung -
3 mittel Miete optimieren, ordentliche S Miete optimieren, Miete optimieren, Standard-Sanierung rechnen, sonst -2
mittel Instandhaltung Instandhaltung intensivieren Instandhaltung intensivieren abwarten °
. Miete optimieren, ordentliche Mietoptimierung priifen, Mietoptimierung prufen, -
gering Instandhaltung O ordentliche Instandhaltung ordentliche Instandhaltung Abwarien )
sehr gering Ordentliche Instandhaltung O  Ordentliche Instandhaltung Reduzierte Instandhaltung Abwarten ?
Miete optimieren, ordentliche Miete optimieren, Miete optimieren, . .
sehr hoch Instandhaltung O Instandhaltung intensivieren Instandhaltung intensivieren Eiffache Sanieing -
hoch Miete optimieren, ordentliche S Miete optimieren, Miete optimieren, ordentliche Markt beobachten, einfache -
Instandhaltung Instandhaltung intensivieren Instandhaltung Sanierung rechnen, sonst abwarten °
gering mittel Miete optimieren, Instandhaltung Miete optimieren, ordentliche Miete optimieren, ordentliche Markt beobachten, einfache
reduzieren Instandhaltung Instandhaltung Sanierung rechnen, sonst abwarten
gering Reduzierte Instandhaltung = Miete optimieren, ordentliche Reduzierte Instandhaltung Smndrz ngedvent eltingipiuren: ?
Instandhaltung sonst abwarten
sehr gering Reduzierte Instandhaltung — Reduzierte Instandhaltung Reduzierte Instandhaltung ;Jg]r;::tazgjwngr:el\q/erwenung prafen, ?
Legende
- Objektzustand nimmt ab
- Objektzustand nimmt zu
@) Objektzustand wird gehalten
(¢ Bewirtschaftungssituation wird nachhaltig gehalten
? Abwarten, ggf. Desinvestition prufen

Abb. 2: Lebenszyklus orientierte Normstrategien sowie Investitionsmatrix

Voraussetzung ist, dass Standortqualitat
und Marktpotenziale eine Wirtschaftlichkeit
zulassen. Objekte, fiir die eine umfassende
Sanierung ansteht, generieren in Verbin-
dung mit energetischen SanierungsmaR-
nahmen regelmaBig positive Synergien. Es
stellt sich nur die Frage lber das Ausmafd
des mit der Sanierung verbundenen Maf8nah-
menpakets. Es empfiehlt sich, verschiedene
energetische MaBnahmenpakete der Kom-
plexsanierung zu rechnen. Sofern im Ergeb-
nis der Normstrategiedefinition energetische
EinzelmaBnahmen ermittelt wurden, wird im
Rahmen des BBT-Portfoliomanagements ein
- an einer vereinfachten Nettoanfangsren-
dite von InvestitionsmaBnahmen orientierter
- Investitionsbedarfsindex gebildet und zur
Vorauswahl verwendet. Je hoher dieser Inves-
titionsbedarfsindex ist, desto wahrschein-
licher ist die wirtschaftliche Vorteilhaftigkeit
der EinzelmalBnahme. In diesen Fallen sollte
eine Investitionsrechnung mittels des Voll-
standigen Finanzplans (VoFi) erfolgen.

Fazit: Es gilt, den Bestand in einem iber-
schaubaren Zeitraum energetisch zu ertiich-
tigen und dabei gleichzeitig wirtschaftlich

zu agieren. Punktuelle Uberinvestitionen
helfen keinem und geféhrden die wirtschaft-
liche Tragkraft der Unternehmen dauerhaft.
Bei Bestdnden, in denen eine Amortisa-
tion innerhalb der wirtschaftlichen Rest-
nutzungsdauer nicht erreicht wird, sollten
auch keine umfangreichen energetischen
Sanierungen erfolgen. Okonomisch effizient
werden energetische MalBnahmen, wenn
sie inkrementeller Bestandteil einer aus der
Portfolioanalyse abgeleiteten Investitions-
strategie werden. Insbesondere bei groBen
und komplexen Portfolien empfiehlt sich zur
Unterstiitzung des Portfoliomanagements
der Einsatz einer Software. avestrategy®
erlaubt automatisierte und standardisierte
Strategiezuweisungen sowie das Durch-
rechnen bis zum ,Geldsackel”. Die system-
gestlitzte Kopplung von qualitativem und
quantitativem Portfoliomanagement ist der
Schliissel zum Erfolg. In diesem Sinne: Sind
Sie und ist Ihr Portfolio fit fiir die EnEV?

Dr. Wolfgang Wagner

Senior Consultant bei der BBT GmbH,
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