Henry Fritzsche

Transaktionen durch ESG-Daten
nachhaltig gestalten

Wahrend sich Investoren aus allen Bereichen darauf fokussieren, in nachhaltige Produkte zu investieren, ist die
Komplexitat an die Bewertung von Nachhaltigkeitsfaktoren gestiegen. Die Erfassung ESG-relevanter Informati-
onen im Transaktionsprozess nimmt eine wesentliche Rolle ein. Fiir die Informationsokonomie wurde noch kein
Marktstandard erfasst. Einen solchen gilt es im Hinblick auf die laufende Objektbewirtschaftung zu etablieren.

Zukunftsgerichtetes und nachhalti-
ges Handeln wird sowohl Investoren
als auch Betreibern von Immobilien
in das Pflichtenheft geschrieben.
Eine nachhaltige Nutzung der Im-
mobilien selbst sollte in den Miet-
und Pachtvertragen verankert wer-
den. Aus starren Definitionen und
fixierten Bewertungen werden dyna-
mische Prozesse mit funktionalem
Anspruch an die Flexibilitat der Aus-
legung. Die Rechtsgelehrten freut's,
werden diese doch zunehmend
auch mit technischen Aspekten der
Mietvertragsgestaltung beauftragt
und aktiv eingebunden. Die Erfas-
sung und Bewertung von Nachhal-
tigkeitsfaktoren, sowohl technischer
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als auch nicht-technischer Art, in
den Due Diligence-Prozessen ist
kaum noch wegzudenken. Aus den
Entwicklungen vergangener Jahre
bei der Aufbereitung von Informati-
onen mit Nachhaltigkeitscharakter
wird der Teilnehmerkreis an Mit-
wirkenden erweitert: Finanzierende
Institute definieren die Hirden der
Fremdmittelvergabe.

Kontrovers wird an allen Seiten des
Tisches die Diskussion um nach-
haltige Investitionen gefihrt, wer-
fen doch Offenlegungsverordnung
und Taxonomie ihre Schatten weit
voraus. Dabei sind nationale Re-
gelwerke wie beispielsweise EnkEV

(Energieeinsparverordnung)  und
GEG (Geb&udeenergiegesetz) fiir
Deutschland nicht auer Acht zu
lassen. Die Definition von Mindest-
standards spielt eine genauso wich-
tige Rolle wie die Anpassungsver-
pflichtungen der Bestandsgebaude
bei Eingriff in die Substanz. Antwor-
ten zur Klarung der Finanzierungs-
frage sind selten klar definiert. So
bedarf es der zielgerichteten Auf-
bereitung von Informationen, um
passende  Argumentationsketten
aufzubauen.

Eine Auseinandersetzung mit den

Anforderungen zur Steuerung von
Geldstromen in nachhaltige Inves-
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titionen ist sowohl bei der EBA (Eu-
ropean Bank Authority) als auch der
BaFin (Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht) fest ver-
ankert. Entsprechende Regelungen
wurden auch in den Arbeitspapieren
der MaRisk (Mindestanforderungen
an das Risikomanagement) einge-
arbeitet. Die Zahl der Anbieter von
ESG- oder ESG-nahen Dienstleis-
tungen, sei es beratend oder ope-
rativ in der Realisierung tatig, hat
erheblich zugenommen. Grundsatz-
lich ist diese Dynamik zu begriRen,
stoRt sie oft nicht auf die notwen-
dige Gegenliebe. Erlebbar wird diese
Veranderung auch flr die nachfol-
genden Generationen werden, denn
,ESG ist gekommen um zu bleiben”.

Wir missen uns mit den teils tief-
greifenden Verdnderungen ausei-
nandersetzen und  kollektives
sowie verantwortliches Handeln
in das Bewusstsein aufnehmen.
Der Versuch, die Schuldfrage nach
dem Klimawandel zu beantwor-
ten, ist im Sinne der thematischen
Aufarbeitung wenig zielfihrend.
Eines jedoch ist sicher: Es wird
ungemditlich. Temperaturaufzeich-
nungen und Wetterveranderungen
zeigen belegbare Beweise fir die
klimatischen Veranderungen auf.
Der Wechselwirkung unserer Im-
mobilien mit ihrer Umwelt muss
deshalb eine entscheidende Rolle
zugeschrieben werden. So bilden
sie den Lebensraum flir Generati-
onen und beherbergen neben Pro-
duktion und Industrie gesellschaft-
liche Einrichtungen und 6ffentliche
Institutionen wie z.B. Schulen und
Verwaltung. Nicht zuletzt erhalten
wir keine Garantie oder ein Erfolgs-
versprechen, globale klimatische
Veranderungen zu stoppen.

Mit Blick in die Zukunft werden in
den Objektbewertungen und Im-
mobilientransaktionen von heute
die Grundsteine flir nachhaltiges
Handeln von morgen gelegt. Kaum
einer der Akteure kann sich die-
ser Veranderung entziehen — das
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Gegenteil ist festzustellen: Uber
90 Prozent der institutionellen In-
vestoren lassen eine ESG-Due Di-
ligence durchfiihren. Sie ist dabei
nicht immer ein integraler Baustein
der technischen Due Diligence und
auf Grund der Informationsviel-
falt nur ein Baustein bei der Infor-
mationserfassung im Datenraum.
Ganz oben auf dem Wunschzettel
der Investoren stehen EU-Taxono-
mie-konforme Produkte. Eine Iden-
tifikation solcher Merkmale in der
Immobilientransaktion bedarf der
wiederkehrenden Auseinanderset-
zung mit den Regelwerken und Ver-
ordnungen durch die bewertenden
und beratenden Unternehmen. Der
Gestaltungsspielraum bei prosai-
schen Formulierungen vergangener
Monate wird zunehmend kleiner,
sodass der Grad an die Verbindlich-
keit der Bewertung steigt. So stellt
eine unabhangige Konformitatser-
klarung Uber die Vollstandigkeit der
erflllten Priifanforderungen gemafn
EU-Taxonomie ein wesentliches
Qualitatskriterium dar.

Ein nicht unerhebliches Problem
bei der Erfassung ESG-relevanter
Faktoren ist in den unstrukturiert
vorliegenden Informationen zu fin-
den. Nur selten stehen strukturierte
digitale Dokumentenraume zur Ver-
fligung. Noch seltener liegen die
Informationen in elektronischen
Datenformaten aus bereits beste-
henden Systemen vor. Aus Sicht
des Investors stellt dies auch eine
zeitliche Hirde bei der Identifikation
potenziell werttreibender Einfluss-
faktoren dar. Im nahezu wdchent-
lichen Rhythmus verdffentlichte
Erkenntnisse Uber gestiegene Ren-
diten von nachhaltig ausgerichteten
Immobilien Uberraschen wenig, wird
dem Markt ein Produkt angeboten,
dessen Nachfrage Uber den Kauf-
preis und die Mieten entsprechend
honoriert wird. Versucht man die
,Nachhaltigkeit einer Immobilien-
transaktion” zu bestimmen, sind
wesentliche Merkmale der Informa-
tionsckonomie festzustellen:
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Kurzvorstellung

Die 2000 gegriindete und
international tatige x.project AG
verknlpft mit einem Team aus
Ingenieuren und IT-Spezialisten
die Themen TDD, BQU, ESG,
Energieaudits, Flachenanalysen
und den Support im Techni-
schen Asset Management mit
der digitalen Transformation
von Immobilieninformationen.
Hierdurch erhalten die Kunden
effektive Losungen fir effizient
verkniipfte Prozesse Uber eine
digitale Plattform.

USPs des Unternehmens

Unsere eigenentwickelte,

digitale Plattform ermdglicht
allen Prozessbeteiligten bereits
bei Projektbeginn den direkten
Zugang zum Workflow innerhalb
des jeweiligen Prozesses. Die
Berichte sind intelligent verkniipft
und bilden den direkten Bezug zu
der relevanten Dokumentation,
Foto-/Videostrecken sowie den
angegebenen Quellen ab. Ein
Hinterfragen und Kommentieren
ist an jeder Stelle m&glich.

Track Record

Die x.project AG ist seit Griin-
dung in 16 Landern aktiv und
hat bisher Immobiliendienst-
leistungen fuir mehr als 700
GroRimmobilien, davon mehr als
300 in Deutschland, erbracht.
Das Team besitzt umfangreiche
Landerexpertisen in Deutsch-
land, Osterreich, Skandinavien,
Polen, Portugal, Spanien, Italien
und Frankreich.
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M Die Informationen liegen ein-
mal(ig) vor. Ein wiederholtes
Speichern von Dateien mit
gleichem Inhalt unter anderen
Bezeichnungen ist zu vermeiden
und sorgt fir die notwendige
Informationshygiene.

W Erfasste Informationen sind
koharent, stehen also in Kon-
text mit dem Objekt und sind
auf Vorgange im Unternehmen
Ubertragbar.

W Verfiigbare Informationen lie-
gen qualitatsgesichert vor, sind
also mit einer Quelle versehen,
deren Uberprifbarkeit durch
sinnvolle Verknlipfung verifiziert
werden kann.

I Beim Austausch von digitalen
Informationen werden stan-
dardisierte Formate verwendet,
welche beispielsweise auf den
gif-Formaten basieren.

Der zeitliche Druck wahrend der
Due Diligence-Phase kann durch
gezieltes Abfragen von bendtigten
Informationen reduziert werden.
Dies gilt insbesondere fiir Informa-
tionen, welche zwar vorhanden aber
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in einem anderen Kontext erfasst
wurden. Den betreffenden Bewer-
tungsfeldern sind so beispielhafte
Dokumente zuzuordnen, um deren
Inhalte in den Nachhaltigkeitskon-
text zu setzen. Die Nutzung von
cloudbasierten Datenraumldsungen
im Real Estate Management unter-
stlitzen diesen Prozess.

I Das Wartungsprotokoll der
Warmeerzeugungsanlage wird
gemeinsam mit dem BImSchV-
Nachweis (Bundesimmissions-
schutzverordnung) zur Beschrei-
bung und Qualitatseinordnung in
die ESG-Bewertung eingebracht.

1 Die Nachweise der Dichtigkeits-
prifung von Grundleitungen
kdnnen in den Bewertungen zum
Wasserschutz und zur Einhal-
tung von Compliance-Richtlinien
herangezogen werden. Gleicher-
mafen kann die Wahrnehmung
der gesellschaftlichen Verant-
wortung des Unternehmens
erfasst werden.

M Qualifizierte AufRenanlagen-
plane werden in den Kontext von
Flachenversiegelungsquoten
auf technischer Ebene sowie der

Identifikation von Erholungsbe-
reichen fir die Mitarbeiter einge-
bunden. Darlber hinaus eignet
sich die Informationsquelle zur
Beurteilung der standortbezoge-
nen Biodiversitat.

M Eine Erfassung realisierter
Instandsetzungsmalinahmen
an baulichen und technischen
Bauteilen unterstiitzt nicht nur
bei der Bewertung finanzieller
Kennzahlen und der Beurteilung
nicht-/umlegbarer Kostenrisi-
ken, sondern 6ffnet zugleich
die Mdglichkeit, lebensdau-
erbasierte Bewertungen zu
errechnen um Nutzungsdauern
abzuleiten.

Im Fokus der Bewertungen ste-
hen Treibhausgas relevante (GWP
— global warming potential) und
damit klimaveranderliche Stoffe.
Praxisnah wird bei den Immobilien
die CO,-Emission in Zusammen-
hang der stranded-asset Analyse
gebracht. Die Durchflihrung eines
,Stranded asset checks” mit der
BezugsgroBe CO,-Emissionen auf
Basis des CRREM-SBTi Pfades, in-
klusive Update vom 12.01.2023, ge-
hort heute zum Standardprogramm




jeder ESG-Bewertung. Hierbei ist zu
beachten, dass das Bewertungs-
merkmal ,stranded asset" nur allzu
oft in unvollstandigem Kontext
verstanden wird. Eine Immobilie,
welche einen niedrigen Emissions-
wert aufweist und nach den Krite-
rien des Dekarbonisierungspfades
kein gestrandetes Objekt abbildet,
jedoch weder strukturell noch auf
Grund der Lage fUr die weitere Nut-
zung geeignet ist, muss als ,stran-
ded asset” geflihrt werden, da der
Zugang zum Kapitalmarkt nur ein-
geschrankt oder nicht mehr gege-
ben ist. Im Sinne der nachhaltigen
Immobilientransaktion ist es daher
von erheblicher Wichtigkeit, qualita-
tive Kriterien des Investors (z.B. ma-
naged to ESG) abzubilden und in die
Entscheidungsfindung einzubinden.
Nur durch ein umfassendes Bild
Uber die Bewertungsfelder unter
ESG-Gesichtspunkten, kann eine
Immobilientransaktion  nachhaltig
strukturiert werden. Fir die friihzei-

tige Erkennung dieser Risiken wird
das Anlegen eines ESG-Dashboards
empfohlen. Die wesentlichen Be-
wertungsmerkmale kdnnen so aus
unterschiedlichen Quellen zusam-
mengeflhrt und in die jeweilige Ob-
jektstrategie eingearbeitet werden.

Sinnvoll erganzt wird ein ESG-ba-
siertes Transaktionsmodell durch
die Definitionen des Zielsystems.
Dieses kann im weitesten Sinne und
damit allgemein als ,vom Erwerber
genutzte Plattform zum Betrieb
und der Bewirtschaftung des Kauf-
gegenstandes” umschrieben wer-
den. Die Fortschreibung oder Ad-
aption der Bewertungsfelder durch
den Kaufer wird dann konsequent
unterstitzt, wenn die Dokumenta-
tion der Nachhaltigkeitsbewertung
an das Objekt geknlpft wird. In die-
sem Bereich stehen IT-Entwickler
und PropTechs vor einer Mammut-
aufgabe. Heterogenitat hat das bis-
herige Marktgeschehen dominiert.
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