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VORWORT

Immobilien tragen Uber ihren gesamten Lebenszyklus hinweg in erheblichem Umfang zum &kologischen
FuBabdruck bei. Dabei werden die Weichen fir die Umsetzung der Nachhaltigkeitsziele bereits beim Bau
der Immobilie gestellt und Fehlentscheidungen kénnen haufig nur verbessert, aber nicht komplett geheilt
werden. Aus diesem Grund ist es von groBer Bedeutung, dass sich das Thema Nachhaltigkeit in der
Immobilienwirtschaft etabliert und in der Praxis Anwendung findet.

Der alleinige Blick auf 6kologische Ziele reicht aber heutzutage nicht mehr aus und so hat sich der Begriff
ESG entwickelt. In diesem Begriff wird der Nachhaltigkeitsaspekt mit der sozialen Verantwortung von
Unternehmen sowie einer gewissenhaften Unternehmensfihrung zusammengefthrt. Auch wenn sich ESG
inzwischen international in nahezu allen Wirtschaftszweigen etabliert hat, gibt es in vielen Bereichen bei
der praktischen Umsetzung noch Nachholbedarf. Dies trifft auch auf die Immobilienwirtschaft zu. Aber
auch in diesem Wirtschaftszweig gewinnt das Thema ESG stetig an Relevanz und die Notwendigkeit die
ESG-Prinzipien umzusetzen wird immer wichtiger, wie die vorliegende Studie zeigen konnte.

Oftmals ist es ein Informationsdefizit, welches fur eine schleppende Etablierung neuer Entwicklungen
verantwortlich ist. Hier setzt die vorliegende Studie an, um zu zeigen welche Entwicklungen,
Herausforderungen und Vorteile die Akteure der Immobilienwirtschaft beim Thema ESG sehen.
Besonders die in der Studie dargelegten Erwartungen in Bezug auf die Verkehrswertentwicklung und
Finanzierbarkeit von Immobilien sollte Investoren und Kapitalgeber aufhorchen lassen.

In diesem Sinne wlinsche ich Ihnen viel Spal3 beim Lesen der vorliegenden Studie,

Ihr Prof. Dr. Jan Reinert
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KERNAUSSAGEN

Die Relevanz von ESG und
nachhaltigen Investitionen steigt in
den nachsten Jahren
erwartungsgemaf deutlich an

Deutliche Wertschwankungen von
Immobilienportfolios

Nachhaltige Produkte werden den
Markt bestimmen

GrofB3e Unklarheit bei der Einfithrung
und Umsetzung der

EU-Taxonomie und wie sich diese auf
die Rendite auswirken konnte

Banken werden in einer Vorreiterrolle
fiir die griine Transformation der
Immobilienwirtschaft gesehen
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Hintergrund der
Studie
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HINTERGRUND UND METHODIK DER STUDIE

Der Begriff von ESG ist international etabliert und drickt aus, ob und wie bei Entscheidungen
von Unternehmen und der unternehmerischen Praxis sowie bei Firmenanalysen von
Finanzdienstleistern &6kologische und sozial-gesellschaftliche Aspekte sowie die Art der
Unternehmensfiihrung beachtet beziehungsweise bewertet werden.

In dieser Studie wird untersucht, welche ESG-Themen fir Immobiliengesellschaften und
Fonds relevant sind, wo die aktuellen Herausforderungen und Hindernisse bei der Umsetzung
von ESG-Richtlinien liegen und wie relevant diese Bereiche in der Planung von Investitionen
und Finanzierung in der Zukunft sein werden. Fokussiert wurde dabei die Thematik
Nachhaltigkeit innerhalb der nachhaltigen Finanzierung in der Deutschen
Immobilienwirtschaft in Gegenwart und Zukunft.

Die Hochschule Fresenius flhrt im Auftrag der Loanboox GmbH diese Studie durch, um den
aktuellen Stand des Einflusses von ESG in der gewerblichen Immobilienwirtschaft zu
ermitteln. Dazu wurden sowohl Immobiliengesellschaften, Wohnungsbaugesellschaften als
auch Fondsgesellschaften in Deutschland mittels einer Online-Umfrage, die zwischen
November und Dezember 2022 durchgefihrt wurde, befragt. Insgesamt haben Uber 90
FUhrungskrafte, Finanzierungsspezialisten, Asset- und Investmentmanager und Experten der
Branche an dieser Studie teilgenommen.

In den ersten Kapiteln der Studie werden Umfrageergebnisse ausgewertet, die sich auf die
Relevanz von ESG fur Immobilienunternehmen sowie auf Hindernisse und Probleme
hinsichtlich der ESG-Konformitat bei Investitionen im Immobilienbereich beziehen. Des
weiteren wird im vierten Kapitel im Detail auf die Immobilienfinanzierung und die EU-
Taxonomie eingegangen. Im Fazit werden potenzielle Chancen und Risiken der nachhaltigen
Immobilienfinanzierung erlautert.
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...beschreibt die drei nachhaltigkeitsbezogenen
Verantwortungsbereiche von Unternehmen:

Environmental (Umwelt):

Investitionen in erneuerbare Energien
effizienter Umgang mit Energie und
Rohstoffen

umweltvertragliche Produktion

geringe Emissionen in Luft und Wasser

Social (Soziales):

Einhaltung zentraler Arbeitsrechte

hohe Standards bei Arbeitssicherheit und
Gesundheitsschutz

faire Bedingungen am Arbeitsplatz,
angemessene Entlohnung sowie Aus- und
Weiterbildungschancen

Versammlungs- und Gewerkschaftsfreiheit
Durchsetzung von Nachhaltigkeitsstandards
bei Zulieferern

Governance (Verantwortungsvolle
Unternehmensfihrung):

transparente MaBnahmen zur Verhinderung
von Korruption und Bestechung

Verankerung des Nachhaltigkeitsmanagements
auf Vorstands- und Aufsichtsratsebene
Verknlpfung der Vorstandsverglitung mit dem
Erreichen von Nachhaltigkeitszielen der
Umgang mit Whistleblowing
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Relevanz von ESG fur
Immobilienunternehmen
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ESG NIMMT FUR DIE BEFRAGTEN UNTERSCHIEDLICHE
BEDEUTUNGEN AN

Value-Sicherung von hoher Bedeutung

Nachhaltiger Bau mit fairen Arbeitsbedingungen
Erreichung der Klimaziele / Nachhaltigkeitsziele

Dekarbonisierung mit hochster Material- und Kosteneffizienz

Verminderung des CO2-Ausstol3es

- auf die Frage ,Was bedeutet ESG flir Ihre Institution im Bereich der
Immobilienwirtschaft?"
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DIE RELEVANZ VON ESG UND NACHHALTIGEN INVESTITIONEN
STEIGT IN DEN NACHSTEN JAHREN DEUTLICH AN

Relevanz von ESG Relevanz von nachhaltigen Investitionen
100% 100%
90% 90% 9
30% 24%
80% —4 Ny 80% — o
70% 70% )
+39% 69% +40% 64%
60% 60%
50% 50%
40% 40%
30% 30%
26%
20% 20%
10% 10%
12% 14% 11%
0% 0% 1%
fir Immobilienunternehmen (heute) fir Immobilienunternehmen (5-10 Jahre) fir Immobilienunternehmen (heute) fir Immobilienunternehmen (5-10 Jahre)
1 (irrelevant) 2 3 4 5 (sehr relevant) 1 (irrelevant) m2 m3 m4 u 5 (sehr relevant)

» Zukunftig wird ESG fiur Unternehmen in der Immobilienwirtschaft deutlich relevanter.

» Ebenso werden nachhaltige Investitionen immer wichtiger und mehr an Bedeutung gewinnen.
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EXTERNE ESG IMPULSE UBERTREFFEN EIGENINITIATIVE

Greifen das Thema ESG in ihrer ESG Impuls kommt von ESG Impuls kommt von
Institution auf auBerhalb der Institution innerhalb der Institution

» Aufgrund von Motiven wie Gesetzgebung, Compliance oder Energieeffizienz greifen bereits 70% der befragten Unternehmen das
Thema ESG auf.

» Allerdings kommen diese Impulse deutlich starker von AuBen und weniger aus der Eigeninitiative heraus.
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EINE DURCHWACHSENE ESG-SELBSTEINSCHATZUNG

Verdffentlichen regelmaBig Schatzen Ihre Institution als
einen Nachhaltigkeitsbericht nicht ESG-konform ein

» Obwohl Uber die Halfte der Befragten angab, dass Ihre Unternehmen regelmaBig einen Nachhaltigkeitsbericht verdffentlichen, liegt die
Selbsteinschatzung der ESG-Konformitat bei nur 33%.

» Dabei sehen 73% der Befragten schon heute ESG als relevantes Thema fir ihre Institution.

11
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ESG-Konformitat bei
Investitionen In der
Immobilienbranche
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HINDERNISSE FUR BRANCHENEXPERTEN

,Die Themen ESG und Taxonomie
sind in aller Munde, obwohl anhand
der umfangreichen verdéffentlichten
sowie der noch zu erwartenden
Verordnungstexte im tdglichen
"Doing" vieles noch unklar ist.
Sicherlich sind die Abstimmung

zur Verfiigbarkeit, die Sammlung
und die Verarbeitung der geforderten
Daten gerade eine groBBe Herausforderung
fir Banken und Kunden.

Schlechte Datenlage & Kapazitaten
Keine Hindernisse, bisher eher Mangel an Notwendigkeit

Logistikbranche schwierig mit ESG vereinbar
Datenerfassung im Bereich "E". Im Bereich "S" und
"G" ist die Messbarkeit und Gewichtung einzelner
MalRnahmen noch nicht formiert Kosten

Aufklarung uber Vortelle

Aktuell weniger problematisch fiir Taxonomie-
Einwertungen erscheinen Neubauten, auch wenn der in
Diskussion befindliche ,digitale Zwilling"™ eines Objektes
einen riesigen Aufwand fir die Erstellung und Priifung
bedeutet. Da der gréBte Effekt fiir den CO2 AusstoB3 jedoch
aus dem Gebdudebestand kommen muss, eine Sanierung
aktuell fur viele Kunden aber unrentabel ist und sich fiir
Banken auf der anderen Seite regelmaBig keine
finanzierbaren Strukturen ergeben, liegt es hier (neben
der Mitwirkung aller) insbesondere auch am Staat durch
entsprechende Erleichterungen den Knoten zu lésen."

- Dirk Stadtfeld, Head of Real Estate Finance,

- auf die Frage ,Was sind die gréBten Hindernisse flr Ihre Institution fir eine Landesbank Saar

Umsetzung von ESG-Standards in der Immobilienfinanzierung?"
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ESG IST FUR ALLE ASSETKLASSEN RELEVANT

ESG Konformitat der Assetklassen

(0] 1 2 3 4 5

Wohnen/ Residential

Blro/ Office

Einzelhandel/ Retail

N\

Industrie und Logistik/ Industrial and Logistics

Hotel

T~

Gesundheit/ Healthcare

Andere

» Die Befragung der Experten hat gezeigt, dass es bei der ESG-Konformitat keinen UbermaBig signifikanten Unterschied innerhalb der
Assetklassen gibt, wobei die Assetklassen Wohnen und Bliro die hdchste Relevanz haben.

> ESG wird daher in Zukunft Einfluss auf alle Assetklassen haben.
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STRATEGISCHE ESG ENTSCHEIDUNGEN KONNEN ZUVERLASSIG
GETROFFEN WERDEN

Wie gut kann Ihre Institution strategische
Entscheidungen im Kontext von ESG-konformen
Projekten treffen

45,00%
41,27%

40,00%

36,51%
35,00%

30,00%

25,00%

20,00%

15,00%

11,11%
9,52%

10,00%

)
5,00% 1,59%

0,00%
1 (sehr schlecht) 2 3 4 5 (sehr gut)

» Eine Mehrheit der befragten Unternehmen kann laut eigenen Einschatzungen zuverlassig strategische Entscheidungen im Kontext von
ESG konformen Projekten treffen.
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Immobilienfinanzierung
& EU-Taxonomie
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THEMEN BEI DER UMSETZUNG VON ESG-STANDARDS

Ein- und Verkauf von Projekten

Hauptimpulse kommen aus dem institutionellen Markt
Zunehmend spielen ESG-Kriterien auch bei der Kreditfinanzierung durch Banken eine Rolle

Green Financings sind ein Muss

EU Taxonomie, Bankenanforderungen
Im Rahmen der Finanzierung mussen ESG-Kriterien erfullt sein

Regulatorik

- auf die Frage ,Wie kommt Ihre Institution im Bereich der Immobilienwirtschaft
mit dem Thema ESG in Beriihrung?"
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UNKLARHEIT BEI DER EINFUHRUNG UND UMSETZUNG DER
EU-TAXONOMIE

Kénnen den Begriff ,,ESG- Unklarheit bei Umsetzung der /OIS (SRS e
e - i bestimmten Bereichen Sicherheiten
konforme Immobilie® nicht EU-Taxonomie geschaffen, da eindeutig festgelegt
ArayF wurde, welche Wirtschaftstatig-
exakt definieren keiten als nachhaltig gelten.
‘ Solange man sich in diesem

strengen Korsett bewegt, sind die
Unsicherheiten (berschaubar.

Unklarheiten liegen in meinen Augen
9 60/0 besonders da, wo sich auBerhalb der
Taxonomie, aber dennoch nachhaltig, bewegt wird."

- Christean Schmidt, Head of Sustainability,
PALMIRA Capital Partners

» 96% der Befragten haben Schwierigkeiten bei der exakten Definition einer ESG-konformen Immobilie. Darunter
kdnnen 19% der Befragten den Begriff gar nicht zuordnen.

» Bei der EinfUhrung und Umsetzung der EU-Taxonomie herrscht eine ahnliche Unklarheit: nur 6% der Befragten
sehen keinerlei Unklarheit bei der Einfihrung und Umsetzung.

18
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BEWERTUNG DER AUSWIRKUNGEN VON ESG AUF DIE RENDITE
GESTALTET SICH ALS KOMPLEX

Wie gut konnen Sie die Auswirkungen von ESG auf
Ihre Rendite beurteilen?
40,00%

34,92%

35,00%
31,75%

30,00%

25,00%

20,00% 19,05%

14,29%

15,00%

10,00%

5,00%

0%
0,00%

1 (sehr schlecht) 2 3 4 5 (sehr gut)

» Die Befragten kénnen tendenziell eher schlecht beurteilen, welche Auswirkungen die ESG-Standards und MaBnahmen auf deren
Rendite haben.

» Nur 19% gaben an, dass sie die Auswirkungen der Rendite gut beurteilen kénnen.
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EINFLUSS VON ESG AUF DIE ENTWICKLUNG
DER IMMOBILIENPORTFOLIOS IST SIGNIFIKANT

Wie stark schatzen Sie den Einfluss von
ESG auf die gegenwartige und zukiinftige
Entwicklung Ihrer Immobilienportfolios
ein?

4,69% @

Mittelwert der erwarteten Schwankungen in den

Verkehrswerten von wenig bis
18,75%

9]

42,19%
Mittelwert der erwarteten Schwankungen in den
Verkehrswerten von

1 (sehr gering) 4 m5 (sehr stark)

» Der Einfluss von ESG auf die gegenwartige und zukinftige Entwicklung der Immobilienportfolios nimmt zu.

» Sollten Immobilienportfolios langfristig auf nicht nachhaltige Immobilien ausgerichtet sein, erwarten die
Befragten signifikate Wertverluste.
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~ESG spielt eine wesentliche Rolle entlang
der gesamten Immobilienwertschopf-
ungskette. Weitsicht in puncto
Nachhaltigkeit, ein smartes Energie-
management und eine klug geplante
ESG-Strategie sind essenziell flr die
Entwicklung eines erfolgreichen
Immobilienportfolios sowie
Unternehmens."

- Maximilian Scheck, Corporate Finance Manager,
ECE Group GmbH & Co. KG

~Flr stabile Werte und langfristige
Vermietung der Immobilien ist ESG
als Risiko-, Portfolio-, und
Investmentmanagement
Parameter unabdingbar. Wir

glauben, dass sich das Konzept der

~dual materiality" immer mehr \
durchsetzen wird, somit werden

neben finanziellen Zielen immer mehr

auch soziale und Umweltziele

Beriicksichtigung finden."

- Didier Beltai-Menth, Head of Debt Finance,
Catella Residential Investment Management GmbH
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AUSRICHTUNG ZUKUNFTIGER NACHFRAGE UND ANGEBOTE AUF
NACHHALTIGE PRODUKTE IST NOTWENDIG

Ausrichtung zuklnftiger Aktuelle Dokumentation ~Nachhaltige Produkte werden gen
Markt zukidnftig bestimmen. Fulr
Nachfrage und Angebot auf ESG-konformer Fléchen-Nachfragende — egal ob
nachhaltige Produkte Immobilienprojekte selbst ESG-Vorgaben unterworfen

oder nicht - stehen qualitativ-
hochwertige, infrastrukturell

gut angebundene und v.a. Fldchen
mit geringen Nebenkosten im Fokus.
Gleiches gilt flir die Nachfrage auf
Investmentseite.

8 5 %0 4 O %0 Die Fldchen-Anbieter /-Entwickler kommen

folglich nicht umhin ihr Angebot entsprechend
auszurichten, wobei ich hier mit einer Zunahme von
Bestands-Refurbishments und weniger Neubau ausgehe.
Unabhéngig davon, werden nicht nachhaltige Angebote
friiher oder spater nicht mehr durch Banken als auch
alternative Finanzierungsanbieter finanziert werden."

- Benedikt Huber, Geschiftsfiihrer/Leiter Markt,
Competo Capital Invest GmbH

N . .. . ~Leider geben nicht alle Finanzierungs-
N o)
» Mehr als 85% der Befragten gehen davon aus, dass sowohl die zukinftige Nachfrage als auch das Angebot auf institute die Refinanzierungsvorteile die

nachhaltige Produkte ausgerichtet sein muss. sie z.B. mit Green Bonds oder ESG

konformen Anleihen erzielen an die
Kreditnehmer weiter. Wobei das
natdrlich nicht die wesentliche
Motivation fiir die intensiven
ESG-MaBnahmen der ECE ist."

» Nur 40% der Befragten dokumentieren derzeit ESG-konforme Daten flir deren Immobilienprojekte.

- Manfred Schmidt-Wichers,
Director Corporate Finance,
ECE Group GmbH & Co. KG
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HOHE WEITERENTWICKLUNGSKOSTEN FUR FUTURE PROOFING

Wie hoch schatzen Sie den Aufwand in Form von Zeit und Kosten
ein, um Ihre Institution entsprechend den heutigen und
zukunftigen Anforderungen der 6kologischen Nachhaltigkeit
aufzustellen/weiterzuentwickeln?

52,38%

11,11%

0%

1 (sehr gering) 5 (sehr hoch)

> Ca. 86% der Befragten schatzen den Aufwand in Form von Zeit und Kosten als hoch bis sehr hoch ein, um ihre
Institution gemaB der nachhaltigen Anforderungen aufzustellen bzw. weiterzuentwickeln.
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,Zukinftig planen wir mit
zuséatzlichen 2-4 FTE, da Experten
in jedem Unternehmensbereich
bendtigt werden. Wir wiirden

dies jedoch nicht als Kosten
sehen, sondern als Investitionen
in neue Mitarbeiter, Weiterbildung,
Tools etc.

Wir versprechen uns
damit neben unserem
gesellschaftlichen und umweltbezogenen

Beitrag perspektivisch auch einen positiven ROL."

- Vivienne Korlin, Debt Management,
Kintyre Real Estate
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NACHHALTIGKEITSBENOTUNG VON EINER DRITTPARTEI
IST HILFREICH

ESG Rating Agenturen

: i N Auf Nachhaltigkeit spezialisierte Rating-Agenturen
NUtzen dle EraChten_ dle UnterStUt_ZLlng bewerten Leistungen von Unternehmen in den
NaChhaItigkeitSbenOtung / durch eine Dr|ttparte| als Themenfeldern Umwelt, Soziales und .
. . Unternehmensfiihrung und unterstiitzen so bei der
Beratung einer Drittpartei hilfreich Umsetzung von Nachhaltigkeitszielen. Beispiele
' sind: GRESB, SSREI, DGNB oder Agradblue.
w
¢
420 <
o + ‘ %
®
G R E S B

» Nur 42% der befragten Unternehmen nutzen die Unterstltzung einer Drittpartei bei der Umsetzung von

Swiss
Sustainable
; ; R E | Real Estate
Index
Nachhaltigkeitszielen.

» Davon erachten 94% die Unterstitzung einer Drittpartei als hilfreich. DG N B

Deutsche Gesellschaft fiir Nachhaltiges Bauen
German Sustainable Building Council
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KAPITALGEBER NEHMEN EINE ENTSCHEIDENDE ROLLE EIN

Wahrscheinlichkeit bei
Nachhaltigkeitsbewertung guter
bessere Konditionen zu erhalten

Sehen Banken in der
Vorreiterrolle

7 3%

» 73% der befragten Experten glauben, dass eine Nachhaltigkeitsbewertung zu besseren
Finanzierungskonditionen fihren kann.

» Banken werden von der Mehrheit der Experten in der Vorreiterrolle der griinen Transformation
gesehen.
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~Nachhaltiges Wirtschaften betrifft
selbstverstédndlich nicht allein die
Finanzdienstleister, jedoch wird den

Banken, als Hebel fiir die griine

Transformation, eine zentrale Rolle

zugeschrieben. \ )

Als Kapitalgeber haben sie unter ’
anderem Einfluss darauf, in welche & ’
Projekte und Unternehmen investiert

wird. Damit tragen Banken zur Steuerung der
Kapitalstréme entscheidend bei, was nicht zuletzt auch die

Bankenaufsicht von uns verlangt.

Das Ziel der BayernlLB ist es ihre Kunden auf dem Weg in
zu einer klimaneutralen Industrie zu begleiten und den
Anteil ESG konformer Immobilienfinanzierungen ihres
Kreditportfolios deutlich zu erhéhen."

- Gunnar Riiffer, Head of Real Estate Frankfurt,
BayernLB

24



HOCHSCHULE

O FRESENIUS

UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES

Fazit
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ESG wird auch in der Immobilienwirtschaft zukiinftig als sehr relevant und wichtig erachtet. Diese Studie hat vor allem gezeigt, dass die Erkenntnis
einer mangelnden ESG-Konformitat erkannt wurde und zuktinftig Handlungsbedarf und eine Entwicklung notwendig ist.

Fur die Akteure ergeben sich besonders 3 groBe Herausforderungen, die fir ESG in der Immobilienfinanzierung eine tragende Rolle spielen:

Dringlichkeit :{

Die Relevanz von ESG und nachhaltigen

Investitionen wird zuklinftig deutlich steigen.

Okologisch nachhaltige
Finanzierungsinstrumente sind fir die
Kredithehmer selten mit vorteilhaften
Konditionen verbunden.

Die Umsetzung von ESG-Kriterien muss mit
dem Aufwand und den Mehrkosten in
positiver Relation stehen, um das gesamte
Thema attraktiver zu gestalten.

Rentabilitat

Nicht nachhaltigen Immobilien aller
Assetklassen steht ein signifikanter
Wertverlust bevor — nachhaltiges Angebot
profitiert mittel - und langfristig.

Nachhaltige Finanzierungsinstrumente sind
auf lange Zeit gesehen flr die
Immobilienunternehmen essenziell.

Zukunftig sollten Kunden mit einer guten bis
sehr guten Nachhaltigkeitsbenotung bessere
Konditionen von Kapitalgebern erhalten.

ESG | nachhaltige Finanzierung in der Deutschen Immobilienwirtschaft in Gegenwart und Zukunft

&

Kooperation

Q
RAR

Es besteht Unklarheit sowohl bei der
Definition nachhaltiger Immobilien, als auch
bei der Einfihrung und Umsetzung der EU-
Taxonomie und eigenen ESG-Zielen.

Drittparteien kdénnen hier weiterhelfen,
besonders durch die Implementierung von
zuverlassigen Ratingansatzen und Standards.

Banken kdonnten ihre Rolle als Vorreiter
offensiv einnehmen und sich als
Wissenstrager und Partner in der griinen
Transformation anbieten.

#ActNow
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Sie haben Fragen? Wenden Sie sich gerne direkt an die Autoren dieser Studie!
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Innovation, Entrepreneurship und Problemlésungen. Damit
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Fachkenntnisse unserer
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begabtesten Studierenden mit dem “out-of-the-box” Ansatz zu

Engagement
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Das Unternehmen hat
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sy

Mithilfe eines
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Projektmanagement bearbeitet

das Team den Auftrag und nutzt
dabei ihr Entrepreneurial Mindset

und die Coworking Spaces
im PIONEER LAB.
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Hilfe von Algorithmen
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