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Mehr Rendite mit grünen Häusern 
Angesichts steigender Energiepreise und neuer Auflagen wie zum Beispiel dem Energieausweis  

für alte und neue Objekte hat das Thema Betriebs- und Sanierungskosten an Bedeutung gewonnen. 
Gastautor Wolf-Dieter Ruch erklärt, warum das auch für Fondsanleger wichtig ist 

W er zuletzt über den Kauf 
eines Hauses oder einer 
Wohnung nachgedacht 

hat, wird dem Thema Energieeffi­
zienz bereits begegnet sein. Das gilt 
gleichermaßen für Investoren von 
Geschlossenen Immobilienfonds. 
Denn der Trend zu besonders um­
weltfreundlichen Bürogebäuden, 
den „Green Buildings“, hat den 
Druck auf bestehende Fondsobjekte 
deutlich erhöht. 

Fast 100 Bürogebäude sind in 
Deutschland bereits nach dem ame­
rikanischen LEED und dem deut­
schen Siegel der DGNB als Green 
Building bewertet, eine Entwick­
lung, die sich in Zukunft eher noch 
beschleunigen wird. Besonders äl­
tere Büroimmobilien werden sich 
einem verschärften Wettbewerb 
stellen müssen: um neue Mieter, 
wenn der Mietvertrag ausläuft, und 
um einen guten Kaufpreis, wenn 
das Fondsobjekt veräußert werden 
soll. Denn längst sind hohe Umwelt­
standards kein Luxus mehr für be­
sonders ökologisch gesinnte Inves­
toren. Ein nach aktuellen energe­
tischen Erkenntnissen saniertes 
Haus mit hochwertiger Dämmung, 
Energiegewinnung mittels Solar­
zellen und Erdwärme, einem Be­
leuchtungssystem nach neuesten 
Standards oder einer modernen 
Kühl- und Klimatechnologie kann 
den Energieverbrauch eines Gewer­
bemieters erheblich reduzieren. 

Allein durch gute Dämmung 
konnte der durchschnittliche Heiz­
energiebedarf in Deutschland zwi­

schen 2003 und 2008 von 157 Kilo­
wattstunden (kWh) pro Quadrat­
meter auf 141 kWh gesenkt werden, 
so Untersuchungen des Wirtschafts­
forschungsinstituts Halle. Von den 
niedrigeren Betriebskosten profi­
tiert auch der Vermieter, denn im 
Wettbewerb mit anderen Flächen 
lassen sich höhere Nettomieten 
durchsetzen, ohne die Gesamtkos­
ten im Wettbewerb um gute Mieter 
zu durchbrechen.

Aber auch aus Imagegründen 
werden ökologisch verträgliche 
Büroimmobilien auf der Wunsch­
liste der Mieter immer wichtiger. 
Das Thema Klimaschutz und gesell­
schaftliche Verantwortung ge­
winnt auch in der Wirtschaft zu­
nehmend an Bedeutung. Umwelt­
freundliche Büroimmobilien sind 
ein wichtiger Schritt für viele Fir­
men, ihren Kunden ihr Umweltge­
wissen sichtbar zu machen. Höhere 
Nettomieten und die höhere Attrak­
tivität für potenzielle Mieter ma­
chen die Immobilien damit auch bei 
einem späteren Verkauf werthal­
tiger und erhöhen die Chance auf 
einen besseren Verkaufspreis. 

In Zukunft wird eine traditio­
nelle Renovierung – neue Farbe an 
der Wand, ein neuer Teppich und 
vielleicht ein neues Parkett in der 
Lobby – für die Gewinnung eines 
neuen Mieters also nicht mehr aus­
reichend sein. Selbst neu gebaute 
Objekte werden nach einer Laufzeit 
von zehn bis 20 Jahren einem völ­
lig veränderten Markt begegnen.

Fehlende Rücklagen der Fonds
für energetische Sanierung 
Umso erstaunlicher, dass der über­
wiegende Teil der Geschlossenen 
Immobilienfonds die anstehenden 
Kosten für die Modernisierung und 
Revitalisierung nach energetischen 
Standards überhaupt nicht vorgese­
hen hat, so das Ergebnis der aktu­
ellen Auswertung unserer Daten­
bank. Darin erfasst Real Invest der­
zeit bereits rund 400 Geschlossene 
Immobilienfonds und bewertet sie 
nach etwa 50 Kriterien hinsichtlich 
Ertrag und Renditepotenzial. 

Als einer der größten Ankäufer 
von Anteilen an Geschlossenen  
Immobilienfonds am Zweitmarkt ha­
ben wir das Thema Sanierungsrück­
lagen verstärkt in den Fokus genom­
men. Zusätzlich zu den bisher schon 
gültigen Kriterien wie beispielsweise 
Lage, Vermietung, Mieterbonität und 
Mietertragsperspektive wird eine so­
lide Sanierungskalkulation für die 
Renditeperspektive eines Geschlos­
senen Immobilienfonds in Zukunft 
eher noch wichtiger werden. 

Je nach Substanz, Alter und 
Lage der Immobilie sollte ein Fonds 
zum Ende der Mietlaufzeit eine Sa­
nierungsreserve von zwei bis drei 
Jahresmieten zurückgelegt haben. 
Fonds, die diese Kriterien nicht er­
füllen, werden mittelfristig Schwie­
rigkeiten haben, ihre ursprüngli­
chen Ertragsprognosen zu erfüllen. 
Und sie werden langfristig bei un­
seren Zweitmarktportfolios durch 
das enge Raster für solide, ankauf­
fähige Immobilienfonds fallen. 
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