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Portfolio-Analyse

• in der Finanzmarkttheorie ein mathematisch-statis  - 
tisches Modell zur Risikobetrachtung von Aktien-
portfolios (siehe Portfolio-Selection von Markowitz)

• in der strategischen Unternehmensplanung ein 
Instrument zur Visualisierung der gegenwärtigen 
Situation von Teilbereichen und zur Ableitung von 
Strategien (siehe Portfolio-Matrix)

• übertragen auf Immobilienbestände ein Instrument, 
um die Objekt-, Markt- und Stand ortattraktivität 
einzelner Bestands seg mente zu bewerten und den 
gesamten Prozess des Bestandsmanagements zu 
steuern (siehe Portfolio-Management)

• muss um energierelevante Informationen und 
Fragestellungen erweitert werden siehe energie-
technisches Portfolio-Management bzw. energie-
technische Portfolio-Analyse.
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Vorwort

Die Stabilisierung des Klimas erfordert eine drastische Minderung der Treib
hausgasemissionen. Dem entsprechend hat die Bundesregierung als Ziel für 
die Energiewende im Gebäudebereich den »nahezu klimaneutralen Gebäude
bestand« ausgegeben. Das bedeutet: Innerhalb eines  vergleichsweise kurzen 
Zeitraums müssen der Wärmebedarf der Gebäude deutlich gesenkt und der 
Anteil regenerativer Energieträger erheblich gesteigert werden.

Wohnungsunternehmen kommt in diesem Zusammenhang eine besondere 
Rolle zu, denn sie bewirtschaften einen Großteil der Wohnungsbestände 
in kleinen und großen Mehrfamilienhäusern. Darüber hinaus weisen sie im 
Vergleich zu Privateigentümern eine bessere Kapitalausstattung und eine 
professionelle Organisationsstruktur auf. 

Gleichzeitig sehen sich die Wohnungsunternehmen jedoch erheblichen 
 Zielkonflikten gegenüber. Einerseits wird von ihnen erwartet, einen wesent
lichen Beitrag zur Ressourcenschonung und zum Klimaschutz zu leisten. 
Andererseits sollen insbesondere kommunale Wohnungsunternehmen auch 
eine sozialpolitische Verantwortung übernehmen, Wohnen soll für die jewei
ligen Zielgruppen bezahlbar bleiben. Für Wohnungsunternehmen bedeuten 
diese klima und sozialpolitischen Rahmenbedingungen, zukünftige ökono
mische, ökologische und soziale Entwicklungen rechtzeitig zu erkennen und 
entsprechend das Immobilienportfolio zielgerichtet zu entwickeln. 

Ein Teil dieser gezielten Entwicklung ist ein »energietechnisches Portfolio
management«. Für die Unternehmen der Wohnungswirtschaft bedeutet 
der Aufbau eines umfassenden energietechnischen Portfoliomanagements 
jedoch häufig einen erheblichen Aufwand. In einem ersten Schritt kann 
dieser über ein Energiekataster, das die energietechnische Bewertung des 
Immobilienportfolios für den heutigen IstZustand über Benchmarks ermög
licht, erheblich verringert werden. Die dazu erforderliche Segmentierung des 
Immobilienportfolios erfolgt in der Regel über eine Wohngebäudetypologie. 
Hierfür werden nur wenige immobilienwirtschaftliche Grunddaten benötigt, 
die mit vertretbarem Aufwand erhoben werden können. Daran anschließend 
können technische und wirtschaftliche Einsparpotenziale und die damit ver
bundenen Kosten für den Wohngebäudebestand ermittelt werden. Dieser 
pragmatische Einstieg in eine gezielte Entwicklung wird energietechnische 
Potenzialanalyse genannt und im Buch am Beispiel eines fiktiven Woh
nungsunternehmens dargestellt.
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Darauf aufbauend wird der Übergang von der energietechnischen Potenzial
analyse zu einem systematischen energietechnischen Portfoliomanage-
ment beschrieben. Hier geht es um langfristige Strategien für die Ent
wicklung der Gebäudebestände. Die damit verbundenen strategischen 
Entscheidungen müssen für die Umsetzung am Objekt in konkrete Hand
lungsanweisungen übersetzt werden. Im Zuge einer Rückkopplung müssen 
die Erfahrungen aus der Umsetzung idealerweise wieder in die Entwicklung 
bzw. Überprüfung der Strategien einfließen. Das energietechnische Port
foliomanagement ermöglicht es, diesen Informationsfluss zu strukturieren 
und darauf aufbauend vor dem Hintergrund der klima und sozialpolitischen 
Anforderungen die Bestände und damit das Unternehmen zielgerichtet zu 
entwickeln.

Das energietechnische Portfoliomanagement ist nach den Erfahrungen der 
Autoren insbesondere für kommunale Wohnungsunternehmen sinnvoll, um 
z. B. im Vorfeld von Verhandlungen mit den (kommunalen) Stake holdern die 
Auswirkungen energiepolitischer Entscheidungen sowohl auf die ökono
mische Entwicklung als auch auf die sozialpolitischen Aufgaben des Unter
nehmens abschätzen zu können. Damit wendet sich das Buch sich in erster 
Linie an das Management von (kommunalen) Wohnungsunternehmen, aber 
auch an Akteure auf (kommunal)politischer Ebene, die mit entsprechen
den Vorgaben die Entwicklung des Unternehmens wesentlich beeinflussen 
können.

Die Autoren des Buches sind als wissenschaftliche Mitarbeiter am Institut 
Wohnen und Umwelt (IWU) seit vielen Jahren mit dem Thema der Wirtschaft
lichkeit energiesparender Investitionen in Wohngebäuden, insbesondere 
unter Beachtung der besonderen Rahmenbedingungen der Wohnungswirt
schaft und dem Thema energietechnischer Portfolioanalysen befasst.

Darmstadt, November 2020

Dr. Eberhard Hinz
Dr. Andreas Enseling
Institut Wohnen und Umwelt GmbH (IWU)


