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Schwerpunkt: Nachhaltiges Bauen

Pflicht und Kur bei nachhaltigen Fondsinvestitionen

Um eines der begehrten Nachhaltigkeitslabel zu erhalten, legen Projektentwick-
ler, Investoren und Asset Manager viel Wert auf technische Details. Dabei wird
jedoch nach Meinung des Autors allzu leicht iibersehen, dass weniger die techni-
sche Raffinesse des Geb&udes als vielmehr die Attraktivitdt der Flachen dariiber
entscheidet, ob und zu welchen Konditionen vermietet werden kann. Zwar
nimmt die Bedeutung der Energieeffizienz fiir die Mieter zu, doch letztlich aus-
schlaggebend ist, wie gut es dem Gebaudemanager gelingt, die von ihm betreu-
ten Flachen marktgangig zu halten. Die hierfiir notwendigen Investitionen kon-
nen in ein Green-Building-Zertifikat miinden, welches zweifellos bei der Vermie-

tung hilft, doch unabdingbar ist so ein Label nicht.

Wer an Nachhaltigkeit in der Immobili-
enwirtschaft denkt, hat dabei meist nur
Green Buildings im Sinn. Sie bieten In-
vestoren eine hohere Ertrags- und Wert-
stabilitdt als ,gewohnliche” Objekte,
heiBt es. Das ist auch richtig und diese
Tatsache wird die Nachfrage nach nach-
haltigen Gebauden weiter anheizen. Der
Fokus allein auf die Energieeffizienz und
Zertifikate garantiert jedoch noch lange
kein nachhaltiges Investment. Vielmehr
versperrt er die Sicht auf Faktoren, die
ebenso zum Anlageerfolg beitragen -
beispielsweise das Asset- und Risikoma-
nagement.

Die Fakten

Europaweit erfreuen sich nachhaltige
Immobilien immer gréBerer Beliebtheit

- besonders unter institutionellen Inves-
toren. Einer Studie von Union Investment
zufolge wollen 60 Prozent der 167 be-
fragten Immobilieninvestoren in Zukunft
deutlich mehr in nachhaltige Immobilien
investieren. Getragen werde dieser Wert
vor allem von GroBanlegern wie Versi-
cherungen und Pensionskassen, die tiber-
proportional starke Investments ange-
kiindigt hatten.
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Dabei ndhmen Investoren fiir nachhalti-
ge Immobilien auch hdhere Investitions-
kosten in Kauf. Einer Studie von Roland
Berger zufolge wiirden sie bis zu neun
Prozent mehr zahlen.

Auch aufseiten der Immobiliennutzer
wird Nachhaltigkeit immer wichtiger. So
ergab eine Umfrage von Ernst & Young
Real Estate, dass Nachhaltigkeit fiir die
Mehrheit der Immobiliennutzer ein
wichtiger Teil der Unternehmensstrategie
ist. Und die Unternehmen sind auch
durchaus bereit, fiir Flichen in nachhal-
tigen Immobilien eine hohere Miete zu
zahlen. Das Schweizer Beratungsunter-
nehmen ICME International beispielswei-
se beziffert die moglichen Mietpreisauf-
schldge bei einem zertifizierten Objekt
auf drei bis sechs Prozent gegenliber
einer nicht-zertifizierten Immobilie.

Diese Interessenlage sowohl bei Investo-
ren als auch Mietern mussen Anbieter
von Immobilien-Spezialfonds bertick-
sichtigen. Ein Portfolio allein aus neu
errichteten Green Buildings zusammen-
zustellen, reicht dabei bei Weitem nicht
aus - zumal das kaum mdglich ist, da das
Angebot solcher Objekte vergleichsweise
gering ist. Zwar ist Nachhaltigkeit im
Neubausegment bereits heute Realitat.
Doch laut Bulwien-Gesa entfielen in den
Stadten Berlin, Miinchen, Hamburg,
Diisseldorf, KéIn und Stuttgart zwischen
2000 und 2010 gerade einmal 0,75 bis
3,23 Prozent des Flachenangebots auf
neu gebaute Objekte.

Die Chancen

Eine Option, diesem Mangel zu entge-
hen, ist die Sanierung von Bestandsim-
mobilien und deren Nachzertifizierung.
Lange Zeit war letzteres aufgrund feh-

lender Kriterien nicht durchfiihrbar.
Diese Liicke wurde inzwischen geschlos-
sen. So tbernimmt in Deutschland etwa
die DGNB die Nachzertifizierung, in Aus-
tralien wird dies durch das Umweltrating
NABERS ermdglicht und in den Nieder-
landen sind Nachzertifizierungen nach
BREEAM-Standard realisierbar. Und den-
noch: Objekte mit einem Zertifikat zu
versehen, ist ,nur" die Kiir. Die Pflicht:
eine dauerhaft erfolgreiche Bewirtschaf-
tung der Immobilie mittels eines profes-
sionellen Asset- und Risikomanagements.

Die Attraktivitat einer Immobilie ist nicht
zwingend an ein Zertifikat gekniipft.
Zum einen liefern immobilienspezifische
Kennzahlen wie der Energieverbrauch
ohnehin Riickschliisse auf die Nachhal-
tigkeit eines Gebdudes. Deshalb ist der
6konomisch orientierte Nachfrager auf
ein zusatzliches Zertifikat nicht angewie-
sen, um eine Immobilie als nachhaltig
klassifizieren zu konnen. Zum anderen
wird die Nachhaltigkeit eines Objekts
durch weit mehr bestimmt als allein ein
Umweltlabel. Auch Merkmale wie boni-
tatsstarke Mieter mit lang laufenden
Mietvertragen oder eine gute Lage deu-
ten darauf hin, dass es sich bei der jewei-
ligen Immobilie um ein nachhaltiges
Investment handelt.

Hinzu kommt: Gerade bei dlteren Be-
standsobjekten kommt es haufiger vor,
dass zu wenige aussagekraftige Daten zur
Verfligung stehen. Diese sind aber erfor-
derlich, um via Zertifikat zu bestimmen,
wie nachhaltig ein Gebdude ist. So kann
es sein, dass kein Zertifikat oder nur eine
niedrige Zertifikatstufe vergeben werden
kann, obwohl es sich moglicherweise um
ein nachhaltiges Objekt handelt.

Mittelfristig werden neu gebaute Green
Buildings und zertifizierte Bestandsge-
baude weiter an Bedeutung gewinnen.
Vor allem institutionelle Investoren wer-
den zunehmend darauf ausweichen.
Herausforderung fir die Anbieter wird

es sein, entsprechende Portfolios zusam-
menzustellen, bei denen eines nicht
vergessen wird: Die Tatsache ,Green Buil-
ding" allein flhrt bis jetzt noch zu héhe-
ren Mietertrdgen. Nachhaltig ist am Ende
nur die Immobilie, bei der es dem Mieter-
management gelingt, sie - mit oder ohne
Zertifikat - langfristig attraktiv zu halten
und addquat zu vermieten. —






