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ESG Immobilien
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Daniel Werth

Die steigende Bedeutung von
ESG-Kriterien bei der institutionellen

Immobilienanlage

Mit etwa 17 % Anteil am erwirtschafteten Bruttoinlandsprodukt und iiber 16 Millionen Beschaftigten in der EU
nimmt die Immobilien- und Bauwirtschaft eine iiberaus bedeutende Rolle ein. Mit dieser Bedeutung einher geht
das groBe Impulspotenzial der Branche in Bezug auf die Umsetzung von okologischen Nachhaltigkeitszielen, ins-
besondere in den Bereichen Energieeffizienz und Dekarbonisierung, auf die Schaffung sozialer beziehungsweise
offentlicher Mehrwerte und die MaBstadbe einer integren und transparenten Unternehmensfiihrung. Aber unsere
Branche hat auch eine besonders groe Verantwortung, denn Gebaude sind ursachlich fiir etwa ein Drittel der welt-
weiten CO,-Emissionen und etwa 40 % des Rohstoff- und Energieverbrauchs.

6 d kompakt



Bei der Beriicksichtigung von
.ESG"-Kriterien, die Abklrzung
fur ,Environmental, Social, Gover-
nance", geht es um die konkrete
und systematische Integration von
okologischen und sozial-gesell-
schaftlichen Aspekten sowie von
Merkmalen der guten Unterneh-
mensfihrung im gesamten Kapi-
talanlageprozess und in der allge-
meinen Unternehmenspraxis. Die
Frage nach der wirtschaftlichen
Rentabilitat einer Investition wird
zunehmend um die Beurteilung
daraus resultierender 6kologischer
und sozialer Folgen erganzt.

Optimiertes Rendite-
Risiko-Potenzial

Die Integration von ESG-Kriterien im
Kapitalanlageprozess stellt jedoch
nicht nur Aufwand dar, sondern
flhrt unter wirtschaftlicher Betrach-
tung auch zu einem optimierten
Rendite-Risiko-Profil und zu einem

hoheren Objektwert. Die Grundlage
hierflir stellen Kosteneinsparungen,
verbesserte Ertrdge und verminderte
allgemeine und regulatorische Risi-
ken dar. Ganz grundsatzlich steigt
flr Mieter, fir deren Kunden sowie
auch flr Kaufer die Attraktivitat von
ESG-konformen Immobilien. In einer
Studie der Universitat Hamburg aus
dem Jahr 2015 wurde anhand der
Auswertung von mehr als 2.000 em-
pirischen Analysen seitden 70er-Jah-
ren untersucht, inwiefern durch die
Integration von ESG-Kriterien in den
Anlageprozess ein positiver Effekt
auf die wirtschaftliche Performance
belegt werden kann.!

Die Studie kommt zu dem beeindru-
ckenden Ergebnis, dass Uber 90 %
aller Analysen einen nicht-negativen
wirtschaftlichen Einfluss nachwei-
sen und der Grofteil der Analysen
darlber hinaus einen positiven wirt-
schaftlichen Einfluss ermittelt. Nach-
haltiges Investieren zahlt sich also
auch wirtschaftlich aus.

Immobilien

Zunehmende Relevanz

Die zunehmende Erkenntnis in Bezug
auf den positiven Einfluss auf die
Rendite- und Risikooptimierung, die
durch Brancheninitiativen angetrie-
bene Professionalisierung sowie
eine ebenso zunehmende regulatori-
sche Auspragung von Standards auf
nationaler und internationaler Ebene
flhren dazu, dass der Anspruch an
die systematische Integration von
ESG-Kriterien in den Kapitalanla-
geprozess stetig steigt. Erganzend
zu erwahnen ist sicherlich auch die
spirbar steigende Erwartungshal-
tung anspruchsvollerimmobiliennut-
zer an nachhaltige Objekte.

Eine treibende Kraft in der ESG-Ent-
wicklung stellen brancheninterne
und externe Initiativen dar. So weisen
zum Beispiel die UN Principles for
Responsible Investment (UNPRI), die
vom Bundesverband Investment und
Asset Management (BVI) eingefiihr-
ten Leitlinien fir nachhaltiges Im-

Exemplarische Auswahl von ESG-Kriterien

Envorinmental
(Okologische
Kriterien)

2

» Green Due Diligence (u. a. Ausschluss irreparabler Umweltrisiken, Malnahmenkatalog fuir Effizienzsteigerungen
und Betriebskostenreduzierungen)

« Gute/sehr gute OPNV Anbindung als Investitionskriterium

+ Optimierung Energieversorgung, Senkung Wasserverbrauch und Reduzierung CO,-Ausstoss

+ EinfUhrung ,griiner Mietvertrage (Green Leases)" und Mieterhandbticher zur nachhaltigen Immobiliennutzung

+ Schaffung energieeffizienter Gebaude im Neubau und durch Bestandsmodernisierung und Geb&udezertifizierungen
(LEED, BREEAM, DGNV etc.)

+ Monitoring/Reporting von Nachhaltigkeitszielen und Benchmarking von Nachhaltigkeit im Portfolio
(z. B. Global Real Estate Sustainability Benchmark)

+ Vertragliche Implementierung von Nachhaltigkeitsstandards bei Unterbeauftragungen
(z. B. im Facility Management)

Social - Schaffung 6ffentlicher Mehrwerte im Objektumfeld (z. B. Griinanlagen, Aufenthaltsraume)

(Soziale Kriterien)

+ Schaffung offentlicher Mehrwerte mit Objektbezug (z. B. Berlicksichtigung denkmalpflegerischer und baukultureller Aspekte)
+ Berticksichtigung funktionaler Objektaspekte (z. B. Zugange, Barrierefreiheit)

O » Ausschluss nicht sozial vertraglicher Nutzungen und Nutzer in Portfolioobjekten

-

+ Durchflihrung sozialer und kultureller Projekte in Portfolioobjekten
+ Unterstlitzung gemeinnditziger Initiativen und sozialer Arbeit
+ Sicherstellung der Einhaltung guter und fairer Arbeitsbedingungen und Gewahrleistung aller Arbeitsgesetze auf allen Ebenen

+ Transparente Berichterstattung

+ Fairer und integrer Umgang mit Geschaftskontakten und Nutzern
+ Durchsetzung von Best-Practice Anforderungen bei Dienstleistungsverhaltnissen

+ Ausschluss von Geschéftskontakten bei VerstoRen gegen gute Corporate Governance
+ Etablierung und Durchsetzung angemessener Entscheidungsstrukturen
+ An Zielen orientierte Gebiihrenstrukturen (Alignment of Interest)

+ Unterstltzung von Branchenstandards und -initiativen

1,ESG and financial performance: aggregated evidence from more than 2.000 empirical studies", Friede, Busch, Bassen, 2015.
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MOMENI

Kurzvorstellung

Die bundesweit tatige und inha-
bergeflihrte MOMENI Gruppe
agiert als Investor mit Fokus auf
dem Development und Manage-
ment hochwertiger Immobilien
sowie als Investment Manager
institutioneller Immobilienver-
mogen. Die Gruppe verfolgt mit
den drei Geschéftsbereichen
Projektentwicklung, Investment
Management und Real Estate
Management ein integriertes
Geschaftsmodell mit interner
Expertise auf allen Stufen des
Investmentzyklus. MOMENI
investiert in verschiedenen
Strukturen mit lokal sowie inter-
national renommierten Partnern
und pflegt beste Beziehungen
zu erstklassigen Adressen der
Finanzwelt.

USPs des Unternehmens

Mit der klaren Fokussierung auf
hochwertige Immobilien sowie
auf innerstadtische Lagen in
Grol3stadten, ist die MOMENI
Gruppe einer der Marktfiihrer

in Deutschland. Die nachhal-
tige Qualitatssteigerung von
Bestandsobjekten und die Ent-
wicklung von Schlisselprojekten
stellen dabei-Kernkompetenzen
der Unternehmensgruppe dar.

Track Record

Die MOMENI Gruppe ver-

fligt Uber einen exzellenten
Track-Record und genief’t einen
hervorragenden Ruf. In den
vergangenen Jahren konnte
eine Vielzahl erfolgreicher
Investitionen mit Partnern aus
den Bereichen Versicherung,
Versorgungswerke, Private
Equity und Family Offices und
einem Gesamtinvestitionsvo-
lumen von mehr als € 5 Mrd.
realisiert werden.

mobilien-Portfoliomanagement und
verantwortliches Investieren sowie
die Grundsatze wertorientierter Un-
ternehmensfihrung in der Immobi-
lienwirtschaft des Instituts fir Cor-
porate Governance in der deutschen
Immobilienwirtschaft (ICG) ihre Un-
terzeichner eindringlich auf die Be-
rlicksichtigung von ESG-Kriterien hin.

Auf Gesetzgebungsebene verfolgt
auch die Europaische Union das
Ziel, die Finanzindustrie in jeglicher
Hinsicht nachhaltiger zu gestalten.
EU-Kommission und Europaisches
Parlament arbeiten bereits an Ge-
setzgebungsinitiativen mit  dem
Ubergeordneten Ziel, mehr Kapital in
nachhaltige Investitionen zu lenken,
Okologische und soziale Risiken im
Risikomanagement starker zu be-
rlcksichtigen und die Anlageaktivi-
tadten grundsatzlich transparenter
und langfristiger auszurichten.

Um zu definieren, was die EU.in die-
sem Zusammenhang unter Nach-
haltigkeit versteht, wurde zuletzt ein
einheitliches Klassifikationssystem
(,EU-Nachhaltigkeits-Taxonomie")
erarbeitet, welches flir jedes Finanz-
produkt entsprechende ESG-Anfor-
derungen aufzeigt. Auf Grundlage
diesesKlassifizierungssystemswer-
den bereits weitere Gesetzesinitiati-
ven entwickelt, unter anderem sollen
verbindliche Nachhaltigkeitsrichtli-
nien fir Kapitalmanager und Anleger

eingeflihrt werden. Diese Richtlinien
stellen dar, wie die Faktoren Umwelt,
Soziales und Unternehmensfiihrung
in Investitionsprozessen zu bertick-
sichtigen sind. Die Finanzindust-
rie begrilt zwar weitgehend die
EU-Taxonomie, dadiesedas Ziel ver-
folgt, EU-weit einheitliche Kriterien
zur Ermittlung der Nachhaltigkeit
eines Finanzprodukts zu schaffen.
Jedoch stoRt der Aktionsplan der
EU im aktuellen Stadium noch zu-
nehmend auf inhaltliche Kritik.
Verschiedene  Branchenverbande
fordern bereits Nachbesserungen
im Hinblick auf mehr Praxisndhe
und Freiwilligkeit. Im Dezember will
die EU-Kommission den nachsten
Schritt zur Umsetzung angehen.

Unabhangig von der genauen Ausar-
beitung regulatorischer Richtlinien ist
bereits heute sicher, dass die nach-
haltige Ausrichtung der Finanzindus-
trie kein-Trend ist. Die Berticksich-
tigung von ESG-Kriterien ist bereits
heute zu einem unverzichtbaren Be-
standteil des Investmentprozesses
geworden, der sich konsequent zu
einem Katalog von Mindestanforde-
rungen weiterentwickeln wird und die
rein wirtschaftliche Renditebetrach-
tung einer Investition erganzt. Ka-
pitalmanager und Anleger missen
sich aktiv und verantwortungsvoll an
diesem Weiterentwicklungsprozess
beteiligen und ihre ESG-Strukturen
entsprechend gestalten. B

Daniel Werth
Y= = Daniel Werth verantwortet als Geschaftsfiihrer das Investment

Management innerhalb der MOMENI Gruppe. Nach Abschluss

o/

4 seines betriebswirtschaftlichen Studiums absolvierte er ein
Studium in Real Estate Investment and Finance an der Henley

Business School, University of Reading und eine Weiterbil-
dung an der London Business School im Bereich Private Equity. Vor Eintritt in
die MOMENI Gruppe im Jahr 2014 verantwortete er als Director internationale
Asset Management Mandate sowie die strategische Geschaftsfeldentwicklung
bei der HIH Real Estate im Verbund der Privatbank M.M.Warburg & CO.

MOMENI Investment Management GmbH
Neuer Wall 69, 20354 Hamburg, Deutschland,
Tel.: 004940411667860, d.werth@momeni-group.com
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Sebastian Kreutel, Dr. Anne Michaels

ESG Immobilien

ESG in Real Estate - Doing good
and doing well?

Nachhaltiges Bauen und nachhaltige Objekte sind keine neuen Themen in der Inmobilienbranche. Jedoch hat die
Bedeutung, inshesondere vor dem Hintergrund der Fridays-for-Future-Bewegung, zuletzt zugenommen. Umwelt,
Soziales und Governance, kurz ESG, gewinnen entlang der gesamten Wertschopfungskette der Immobilien immer

starker an Bedeutung.

EU-weite ESG-Gesetzgebungen be-
treffen die gesamte Wertschop-
fungskette von Immobilien Asset
Managern: auf Unternehmens-,
Fonds- sowie Asset-Ebene fordert
der Gesetzgeber durch die Offen-
legungsverordnung und die Taxo-
nomie-Verordnung die Integration
von Nachhaltigkeit. Anpassungen
in der Regulatorik der Alternative
Investment Fund Manager Directive
(AIFMD) und der Markets in Finan-
cial Instruments Directive (MIFID 1)
sehen die Integration von Nachhal-
tigkeitsaspekten in den Investment-
und Risikoprozessen sowie dem
Vertrieb von Investmentprodukten
vor. Zusatzlich zu einem strenge-

T ﬁ
o
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ren regulatorischen Rahmen, stel-
len Stakeholder immer hohere An-
spriche an alle Marktteilnehmer.
Klimawandel gewinnt als Teil der
"Umwelt"-Saule zunehmend an Be-
deutung, da sich schon heute finan-
zielle Auswirkungen durch ein veran-
dertes Klima abzeichnen.

Der Gebaudesektor macht ca: ein
Drittel aller europaischen  Emissio-
nen aus und hat somit einen enor-
men Stellenwert, um das Ziel eines
klimaneutralen Europas bis 2050 zu
erreichen. Fir Deutschland schatzt
das BMWi, dass in den nachsten
20 Jahren ca. 50% der deutschen
Wohnimmobilien' saniert werden

muissen. Aulerdem stehen Ge-
werbeimmobilien im Fokus, da sie
bei nur 13% des Flachenbestands
47% der Emissionen ausmachen?2.
Im Bereich Klima erfolgt die Nach-
haltigkeitstransformation «im Ge-
baudesektor Uber zwei Stellhebel:
energetische Sanierungen und_er-
neuerbare Energiequellen.

Zusatzlich zu den Entwicklungen
hinsichtlich ~der klimabezogenen
Nachhaltigkeit drangen Stakeholder
auch auf Veradnderungen in den
“Social-" and "Governance-"Saulen.
Soziale Aspekte von Immobilienin-
vestitionen sind aufgrund des sozi-
alen Wertes von Immobilien in jeder




Der Gebaudesektor
macht ca. ein Drittel
aller europaischen
Emissionen aus und
hat somit einen enor-
men Stellenwert, um
das Ziel eines klima-
neutralen Europas bis
2050 zu erreichen

Volkswirtschaft starker in den Fokus
der Marktteilnehmer gertickt. Fragen,
die hierbei gestellt werden, sind: Wel-
chen Einfluss haben Immobilien auf
die Mikrolage? Wie ist der Return
on Experience (ROX) der Gebaude-
nutzer? Unter welchen Bedingungen
werden Baumaterialien hergestellt
oder Gebaude errichtet? Ziel der "Go-
vernance"-Saule ist die Compliance
mit Regulatorik und Gesetzen, aber
auch dem generellen ethischen Han-
deln der Marktakteure. Hier haben
sich bereits einschlagige Standards,
wie z.B. vom Institut fiir Corporate
Governance (ICG) oder die Princip-
les for Responsible Investment (PRI),
entwickelt. Die Berticksichtigung von
sozialenund Governance-bezogenen
Kriterien erhalt durch das Schlagwort
“Impact Investment" bspw. in soziale
Wohnungsbauprojekte  zusatzliche
Aufmerksamkeit. Zukiinftig bend-
tigen Immobilien ein nachhaltiges
Fundament. Die Anforderungen sind

im ,House of ESG" nachfolgend zu-
sammengefasst.

Unter dem Aspekt Strategie identi-
fizieren Asset Manager Werttreiber
mit ESG-Bezug. Die strategische
Positionierung im Vergleich zum
Markt sowie die ESG-Risiken firr das
Geschaftsmodell und-die Produkte
werden bewertet. Die ESG-Strategie
und das ESG-Ambitionsniveau wer-
den aus Geschafts- und Risikostra-
tegie abgeleitet.

Wahrend Ankauf, Finanzierung und
Due Diligence ist zu bedenken, wie
ESG-Faktoren die Gebaude-Perfor-
mance beeinflussen. Soziale As-
pekte sind beim Ankauf genauso
zu berticksichtigen wie Klimaanfor-
derungen der Immobilie, um den
Wert zu erhalten oder zu erhdhen
(potentielle Nutzung der PwC-Tools
Carbon Value Analyser und Climate
Excellence).

DIE AUTOREN
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Bei dem Aspekt Bewertung wird der
Einfluss der ESG-Faktoren auf den
Wert der Objekte analysiert. Dabei
muss eine quantitative Bewertung
der ESG-Kriterien erfolgen.

ESG-Risiken im Gebdude- und
Portfoliomanagement missen
Uberwacht und aktiv gemanagt wer-
den. Ein besonderer Fokus liegt auf
regulatorischen Anforderungen zur
Nachhaltigkeit. Bei der Steuerung
der Assets und der Mieter lassen
sich ESG-Vertrage sowie Smart Me-
ters zur Datengenerierung heranzie-
hen. Im Klimakontext kann durch die
Nutzung von Dekarbonisierungpfa-
dendasRisikovon ,stranded assets"
im Portfolio Uberwacht und mittels
Szenarioanalyse potenzielle Risiken
und Chancen analysiert werden.

Um die Vertriebsfahigkeit von ESG-
Produkten sicherzustellen, missen
Asset Manager regulatorische An-
forderungen aus der Offenlegungs-
verordnung und der MIFID Il erfillen.
Wesentlich ist hier die ESG-Strategie
und -Bewertung der Produkte an-
hand der Dokumentation der Ziele
und Methoden. Zudem miissen
ESG-Parameter bspw. in Jahresbe-

richten und Vertragsdokumenten
offengelegt werden, um die Anfor-
derungen der Produktkategorisie-
rungen zu erflllen.

Die Bewertung von ESG-Risiken
sowie dazugehorige Berichterstat-
tung und -priifung werden vom Ge-
setzgeber verlangt. Insbesondere
Rahmenwerke, wie die der ,Task
Force on Climate-related Financial
Disclosures" (TCFD), bieten wichtige
Orientierungshilfe fiir die Bericht-
erstattung, da die PRI und weitere
Branchenstandards darauf basieren.

Das Thema Nachhaltigkeit wird die
Branche auch in Zukunft beglei-
ten, denn mit den Herausforderun-
gen, die sich durch ein verandertes
Marktumfeld ergeben, muss sich
die Branche neu aufstellen. Regu-
latorische Anforderungen und an-
gepasste Stakeholderinteressen
bringen umfangreichen  Anpas-
sungsbedarf inder Aufbau- und Ab-
lauforganisation mit sich. Unterneh-
men; die sich schon heute mit den
moglichen Auswirkungen und dazu
passenden Losungen auseinander-
setzen, werden zuklinftig und nach-
haltig profitieren. |

ESG-Strategie

Bericht- ESG-Produkte und Vertrieb
erstattul =] * Nutzung bestehender Standards fur griine und ESG-
und -pril ﬂ Produkte, z.B. Gewahrleistung der Kompatibilitat von

Taxonomie und Green Bond-Standards D
« Neue ESG-Produkte entwickeln und anbieten
- Finanzielle d
Risiko- Gebaude- und Portfoliomanagement t
bewertung in @s| * Portiolioim Einklang mit der ESC-Strategie entwickeln |5
Berichts- — [T.l0 * Analyse der zukunftigen Portfolio-Performance auf der ]
prozesse Grundlage interner und externer Daten auf
integrieren Gebaudeebene

« Unterstltzung
der
finanziellen
Bericht-
erstattung
und der
Auswirkungen
von
Unternehmen
auf den
Klimawandel/
ESG-Umfeld
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« Klimabezogene, finanzielle Risiken und Chancen
bewerten

Bewertung

+ Marktanalyse und Uberpriifung von ESG-Compliance
und Potenzialen

« Bewertung von Immobilien unter Berticksichtigung von
ESG-Parametern durch Anwendung anerkannter
Bewertungsmethoden

Ankauf, Finanzierung und Due Diligence

* Integration von ESG- und Klimaaspekten in den
Akquisitions- und Due-Diligence-Prozess

+ Zugang zu besseren Finanzierungsbedingungen
erhalten

« Definition von KPIs und Schwellenwerten fir die
zukUnftige strategische Anpassung an die ESG-
Anlagestrategie flr neue Vermogenswerte

Quelle: PwC
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Kurzvorstellung

PwC ist in Deutschland mit
mehr als 11.000 Mitarbeitern
(davon rund 600 Partnern) und
einem Umsatzvolumen von rund
2,3 Milliarden Euro die fiihrende
Wirtschaftspriifungs- und
Beratungsgesellschaft. An 21
Standorten arbeiten Experten
flr nationale und internationale
Mandanten jeder GroRe. PwC
bietet Dienstleistungen an in
den Bereichen Wirtschafts-
priifung und prifungsnahe
Dienstleistungen (Assurance),
Steuerberatung (Tax) sowie in
den Bereichen Consulting und
Deals (Advisory). Die PwC Legal
AG bietet dariber hinaus auch
Rechtsberatung an.

USPs des Unternehmens

Unser Alleinstellungsmerkmal
am Markt ist unsere Strate-
gieberatung strategy&. Unser
Erfolg basiert damit auf einem
integrierten Ansatz, unsere
Mandanten von der Strategie
bis zur Umsetzung in das
digitale Zeitalter zu begleiten.
Dariiber hinaus werden wir als
innovativer und technologischer
Vorreiter im Bereich Wirtschafts-
prifung und Steuerberatung
wahrgenommen.

Track Record

PwC ist eine der fiihrenden
Professional Service Provider
in der globalen institutionellen
Immobilienwirtschaft. Unsere
Mandanten schatzen vor allem
die vertrauensvolle Zusammen-
arbeit mit uns, denn je besser
wir sie kennen und verstehen,
umso gezielter kdnnen wir sie
unterstttzen.
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