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Immobilienbestand im Kontext der
Klimaziele - vom Mut des Handels

Die langfristigen ©kologischen
Ziele sind klar: Klimaneutralitat
in der EU bis 2050 und bis 2045
in Deutschland. Die Bedeutung
fiir die Immobilienwirtschaft: der
Immobilienbestand in der Euro-
paischen Union, aber auch in der
Bundesrepublik muss einen we-
sentlichen Beitrag zur Erreichung
der weltweit gesetzten und im
Rahmen der COP26 in Glasgow
eindriicklich bestitigten globalen
Klimaschutzziele leisten. Schlief3-
lich gehen weltweit knapp 40 Pro-
zent der Gesamtemissionen auf
den Betrieb von Gebauden zuriick,
der okologische FuBabdruck der
Branche beinhaltet damit einen
gewaltigen Hebel zur Erreichung
der Ziele. Doch bisher ist nur
wenig passiert.

Trotz der schon lang bekannten
globalen, multilateralen aber auch
nationalen Ziele musste im Jahr
2022 festgestellt werden, dass die
Klimaschutzziele in Deutschland
im Gebaudesektor sowohl 2020 als
auch 2021 verfehlt wurden. Fast
paradoxerweise findet sich in der
gesamten Branche aktuell jedoch
kein ausgiebig diskutiertes Thema.
Die Auseinandersetzung mit der
zu |osenden, aber riesigen Her-
ausforderung ist merklich intensiv,
in Teilen durchaus kontrovers. Die
Umsetzung in splrbare MaRnah-
men erfolgt in vielen Fallen jedoch
z6gerlich — Abwarten steht vor kon-
kretem Handeln.

Die Griinde sind vielfaltig, vielschich-
tig — aber bei genauer Betrachtung
in den meisten Fallen nicht als stich-
haltig zu betrachten.

22

Regulatorik als Treiber

Die weiterhin noch volatile Situation
der Regulatorik sorgt flr Verunsi-
cherung im Markt. Die Taxonomie
als Solches ist in ihren Zielen noch
nicht abschlieBend definiert, die
Auslegung im Detail sorgt fur viele
Fragen. Auch die Offenlegungs-
pflichten greifen noch langst nicht
fir alle Bestandshalter und Be-
richtsstandards werden in Teilen
erst in den kommenden Monaten
klarer — unter anderem durch die er-
wartete Veroffentlichung der Corpo-
rate Sustainability Reporting Direc-
tive, kurz ,CSRD". Klar ist trotz allen
ausstehenden Rechtsakt-Veroffent-
lichungen jedoch schon heute, dass
die Berichtspflichten nach der Sus-
tainable Finance Disclosure Regula-
tion (SFDR) bereits greifen und der
aktuelle Zeitplan der EU im Hinblick
auf die Pflichten nach CSRD eine
Umsetzung fir einen ersten Tell
der Unternehmen ab dem 1. Januar
2024 vorsieht — eine erste Bericht-
erstattung ist dann in 2025 vorge-
sehen. Unabhangig von der Ausge-
staltung der Berichte im Einzelnen
sollte daher vor dem Hintergrund
der Regulatorik schon heute mit der
Analyse der einzelnen Assets oder
Portfolios begonnen werden — bes-
tenfalls auch bereits abgeschlos-
sen — um auf dieser Basis die kiinf-
tigen Berichtspflichten erflllen zu
konnen. Allen Handelnden sollte in
diesem Zusammenhang klar sein,
dass eine fortlaufende Anpassung
der Regulatorik mindestens mittel-
fristig zum Alltag der Branche dazu-
gehoren wird und der Umgang mit
,moving targets” in diesem Bereich
sowohl prozessual als auch perso-

nell in den Unternehmen implemen-
tiert werden muss.

Okonomischer Druck

Neben den regulatorischen Anforde-
rungen wird der konomische Druck
die Branche zum Handeln bewegen.
In der aktuellen Situation erscheint
aber auch dieser Druck in vielen
Fallen noch nicht ausreichend grof
genug, um Bereitschaft zur Umset-
zung konkreter Mallnahmen auszu-
l6sen. Im Zuge von Transaktionen
stattfindende Priifungen greifen die
transitorischen und physischen Ri-
siken zunehmend auf, eine ESG Due
Diligence scheint sich zum Stan-
dard entwickelt zu haben. Soge-
nannte ,Stranding-Assets” werden
auf Basis der CRREM-Pfade identi-
fiziert. Gleichzeitig ist der Effekt auf
die Wertermittlung im Markt noch
nicht groR, da die Durchflihrung der
Bewertung naturgemall immer eine
Vergleichbarkeit erfordert. Vor dem
Hintergrund der bisher noch nicht
durchgehend umgesetzten Datener-
hebung (s.0.) und der mangelnden
Zuganglichkeit der Ergebnisse stoRt
die Wertermittlung aktuell an Gren-
zen, wenn es um die Berlicksichti-
gung von ESG-Kriterien geht. Auch
hier werden Methoden zu entwi-
ckeln und marktdurchgéangig umzu-
setzen sein. Damit wird ein Prozess
angestolien, der nicht kurzfristig ab-
geschlossen werden kann.

Selbstverstandlich positiv zu bewer-
ten ist das Vorhandensein der ESG
Due Diligence, die ggf. vorhandene
Einordnung in Scoring-Modelle und
,Manage-to-green“-Konzepte zum
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Zeitpunkt von Transaktionen. Kau-
fer werden diese Datenlage mindes-
tens perspektivisch erwarten und
in die Preisfindung miteinbeziehen.
Gleichzeitig stehen Verkaufer vor der
Herausforderung zu entscheiden,
welche MaRnahmen bei mittelfristig
geplanten Verkdufen noch umge-
setzt werden kénnen und missen.
Es gilt, aktuelle Renditeziele gegen
die Erwartungen im Fall des Exits
abzuwagen. Verscharft wird die Situ-
ation durch die derzeitige Marktlage
und insbesondere die Zinspolitik.

Vorreiter oder Nachziigler?

Bestandshalter, die heute mit Mut
und Weitsicht agieren und aus den
vorliegenden Konzepten MafRnah-
men werden lassen, konnen die
Chancen als Vorreiter nutzen.

Zunachst einmal ist davon auszuge-
hen, dass sich die Situation im Hin-
blick auf Kosten im Markt mittelfristig
nicht entscharfen wird. Aktuelle hohe
Materialkosten werden zum Teil sin-
ken. Gleichzeitig werden zu erwar-
tende Lohnkostensteigerungen vor
dem Hintergrund der Inflation und
in Zusammenhang mit dem lange
bekannten und mittlerweile dramati-
schen Fachkraftemangel die Kosten
auf einem hohen Niveau halten. Die
finanzielle Belastungssituation wird
sich durch die notwendige ,Renova-
tion Wave" zur Erreichung der Klima-
schutzziele eher noch verscharfen,
da die Sanierungsrate in einzelnen
Assetklassen vervierfacht werden
muss, um die gesteckten Ziele zu
erreichen. In diese Renovation Wave
wird unabhangig von jeglichen Of-
fenlegungs- und Berichtspflichten
der gesamte Immobilienbestand
einbezogen werden — die Aufgabe
ist gigantisch und allein die Anzahl
der umzusetzenden MaRnahmen
und Projekte zurzeit noch gar nicht
absehbar.

Vor diesem Hintergrund werden per-
spektivisch die Immobilien ihren Wert
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steigern konnen, in denen grundle-
gende und zielfihrende Malinahmen
im Hinblick auf ESG-Kriterien und die
Dekarbonisierungsstrategien bereits
umgesetzt wurden.

Ein erhebliches wirtschaftliches Ri-
siko bei fehlender Umsetzung der
ESG-Strategie wird sich aus dem
Blickwinkel der Mieter ergeben.
Immer mehr Mieter kommen in die Si-
tuation, selbst nach SFDR oder CSRD
berichten zu missen. Immer weniger
Mieter werden daher ohne eigene
Nachhaltigkeitsstrategie am Markt
agieren und daraus resultierend wird
auch bei der Vermietung der Blick
auf ESG-Kriterien und den CO,-FuB-
abdruck der Mietflachen immer kriti-
scher werden. Eine Mietflache, die im
Hinblick auf ihre ESG-Performance
nicht zur Nachhaltigkeitsstrategie
eines grolRen Teils der Mieter passt,
wird deutlich an Wert verlieren. Ver-
scharft wird die kritische Betrachtung
der Nutzer durch die aktuelle Energie-
krise, die daraus resultierenden enorm
gestiegenen Energiekosten sowie die
CO,-Besteuerung. Attraktive Flachen
liefern den potenziellen Mietern be-
reits heute Antworten auf die Fragen
nach Energieeffizienz und CO,-neu-
tralen Versorgungskonzepten.

Darlber hinaus muss damit ge-
rechnet werden, dass durch Anpas-
sungen des gesetzlichen Rahmens
Immobilien einer schlechten Ener-
gieeffizienzklasse zunehmend in den
Fokus des Gesetzgebers geraten
und ein Vermietungsverbot schnell
Realitat werden kann — &hnlich
dazu, wie es bereits in den Niederlan-
den umgesetzt wird. Dieses Risiko
verstarkt sich insbesondere durch
Abwarten bei der Umsetzung von
ESG-Mallnahmen, da bei weiterer
Nichterflllung der gesteckten Ziele
sowohl die EU als auch die Regie-
rung in Deutschland den Druck an
dieser Stelle erhohen werden. In die-
sem Zusammenhang wird die Uber-
arbeitung der Energy performance of
buildings directive (EPBD) mit Span-
nung erwartet.
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Kurzvorstellung

GOLDBECK realisiert europaweit
seit Gber 50 Jahren zukunftswei-
sende Immobilien und bietet den
Kunden Uber alle Phasen des
Lebenszyklus der Immaobilien
Leistungen aus einer Hand: vom
Design Uber den Bau bis zu den
Services in der Betriebsphase.
GOLDBECK versteht sich als
ganzheitlicher Lebenszykluspart-
ner, der sowohl Ineffizienzen im
Zusammenspiel der Planungs-
und Bauprozesse minimiert

als auch Gebaude Uber ihren
gesamten Lebenszyklus auf
Nachhaltigkeit ausrichtet.

USPs des Unternehmens

Die GOLDBECK Services bieten
mit dem Sustainability Consul-
ting eine unabhangige Beratung
fir alle Bestandshalter im Markt,
bei gleichzeitiger Anbindung

der Einheit an das Know-how
und die Innovationskraft des
gesamten Unternehmens. Ziel
der Beratungsleistungen sind
individuelle und maRgeschnei-
derte Losungen fiir einzelne
Assets oder auch fir ganze
Portfolios, die sich durch hohe
Umsetzungs- und Marktfahigkeit
auszeichnen.

Track Record

GOLDBECK Sustainability
Consulting berat im Hinblick auf
die Asset- und Portfolio bezoge-
nen ESG-Themen. Das Angebot
umfasst Leistungen von der
Analyse der Ausgangssituation
(u. a. ESG Due Diligence) tber
die Zieldefinition und Entwick-
lung der Transformationsstrate-
gie bis hin zur Budgetplanung,
Umsetzungsbegleitung und dem
Umsetzungscontrolling.
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In Anbetracht der
Griinde erscheint schnelles Han-
deln sinnvoll und zielfiihrend. Der
Zeitpunkt des Handelns ist spates-
tens jetzt gekommen, da ...

genannten

... sofern noch nicht vorhanden, im
ersten Schritt eine Ist-Analyse
des Bestands erforderlich wird,
um MaBnahmen sinnvoll priori-
sieren und planen zu konnen.

.. insbesondere investive Malnah-
men verantwortungsbewusst erst
bei guter bis sehr guter Kenntnis
der Ist-Situation ausgeldst wer-
den konnen, um eine Zielorientie-
rung zu gewahrleisten.

.. eine fehlende ESG-Zielvorgabe
fir das eigene Portfolio schon
heute zu fehlgeleiteten Investiti-
onen fiihren kann.

... ein weiteres Abwarten den Ziel-
konflikt immer weiter verscharft
und den Druck aus Regulatorik
und Markt zunehmend erhdhen
wird.

.. im Hinblick auf die Transparenz
und den Beitrag jeder einzel-
nen Immobilie in Zukunft immer
starker der aufsummiert verblei-
bende CO,-FuBabdruck tber den
Lebenszyklus eines Objekts in
den Fokus geraten wird. Dieser
lasst sich insbesondere durch
friihzeitiges, wirksames Handeln
positiv beeinflussen. Abwarten
stellt keine Alternative mehr dar.
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Wie kommen wir ins
schnelle Handeln?

Wie bereits oben erwahnt, ist die
Analyse des vorhandenen Portfo-
lios von grof3er Bedeutung, um Ziele
eindeutig definieren und messbar
machen zu kénnen. Darlber hinaus
erlaubt diese Analyse eine sinnvolle
Priorisierung von MaRnahmen und
den passgenauen und wirtschaftli-
chen Einsatz der zur Verfligung ste-
henden Finanzmittel. Gleichzeitig ist
es jedoch wichtig, jegliches Handeln
nicht von der Verfiigbarkeit der abso-
lut vollstandigen Datenlage abhangig
zu machen. Diese Hiirde ist in vielen
Fallen grold und lasst sich derzeit nur
Uiber einen langen Zeitraum Gberwin-
den. Dieser Zeitraum kann und muss
jedoch bereits flir erste wirksame
MaRnahmen genutzt werden. Jene
Mafinahmen gehen nicht zwangs-
laufig mit hohen Investitionskosten
einher. Vielmehr kann oft mit der
Optimierung des Bestands ein gro-
Rer Beitrag geleistet werden. Zum
Beispiel durch aktives Energiema-
nagement oder den professionellen
technischen Betrieb.

Unter der Pramisse, dass die reine
Dekarbonisierung des Bestands
nicht ausreichen wird, sind auch
viele kleine Mallnahmen zur Redu-
zierung des Verbrauchs per se ein
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guter und wichtiger Schritt in die
richtige Richtung. Der Vorteil dieser
zunachst kleinen Eingriffe in das
Portfolio ist in der Regel — neben
den geringen Investitionskosten
— ein deutlich kirzerer Vorlauf und
damit ein schnell zu erzielender Im-
pact. Parallel gilt es, die ESG-Strate-
gie und den MaRRnahmenplan wei-
ter auszuarbeiten und sowohl mit
konkreten Terminen als auch mit
belastbaren Kostenplanungen zu
hinterlegen. Im Zuge der Malinah-
menplanung sind jene Instrumente
zu bevorzugen, die im Hinblick auf
die Praxis der Branche als auch auf
die jeweilige Marktlage als umset-
zungsfahig erscheinen. Die Leitge-
danken bei der MalRnahmenplanung
sollten neben der Dekarbonisierung
die Effizienz, die Suffizienz aber auch
die Einfachheit sein. Die radikale Ori-
entierung an diesen Gedanken er-
maoglicht die notwendige Marktfahig-
keit und erforderliche wirtschaftliche
Umsetzung der zu entwickelnden
Manage-to-Green-Konzepte. Bei aller
Planung wird es relevant bleiben,
die eigene Strategie flexibel an sich
verandernde Marktsituationen, neue
technologische Entwicklungen, aber
auch sich weiterentwickelnde regu-
latorische Standards anzupassen —
eine Aufgabe, die die gesamte Bran-
che in den kommenden Jahrzehnten
begleiten und pragen wird. H
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