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ESG: Rechtlicher Handlungsbedarf bei Immobilienfonds
und fiir Asset Manager zur Einhaltung neuer
Nachhaltigkeitsstandards
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ESG steht fiir Environment (Umwelt), Soci-
al (Soziales) und Governance (Unterneh-
mensfiihrung). Durch die Klassifizierung
und Kennzeichnung von ESG-konformen
Finanzprodukten, wie Fonds und Aktien,
konnen Investoren nun nachhaltig wirt-
schaftende Immobilien in ihren Portfolien
biindeln. Dazu wurde durch die EU die Ver-
ordnung (EU) 2019/2088 (0Offenlegungs-
V0) und die Verordnung (EU) 2020/852
(Taxonomie-V0) erlassen. Die dazu gehori-
gen technischen Annexe sehen konkrete
technische Anforderungen vor.

Investoren erhalten so die Gelegenheit, ihre
Investitionen in Immobilien nachhaltig aus-
zurichten. Erfiillen Immobilien den ESG-An-
satz nicht, werden diese an Wert verlieren
und schwer finanzierbar sein, sodass diese
zukiinftig ESG-Anforderungen erfiillen miis-
sen.

Bei Beurteilung der Nachhaltigkeit von
Investitionen werden die Kriterien aus den
Bereichen Umwelt, Soziales und Unterneh-
mensfiihrung gesamtheitlich beriicksichtigt.
Aktuell steht das ,E” im Vordergrund der Dis-
kussion. Dazu gehort nicht nur der Energie-
verbrauch einer Immobilie oder eine Zertifi-
zierung nach DGNB, LEED oder BREEAM,
sondern auch Themen wie C02-FulRabdruck
(z.B. bzgl. Ddmmmaterialien), Nutzungsver-
halten, Kreislaufwirtschaft der zur Errich-
tung und Nutzung verwendeten Materialien
oder die Wasserressourcen.

Nachhaltigkeitsziele der EU fiir die
Finanz- und Immobilienwirtschaft
Vor dem Hintergrund der UN-Klimakonferenz
vom 12.12.15 und des Pariser Klimaiiberein-
kommens mit dem Ziel der Begrenzung der
globalen Erwdarmung auf deutlich unter 2 °C
hat sich die EU im Rahmen des Green Deals
das Ziel gesetzt, bis 2050 emissionsfrei zu
werden. Dazu soll durch Einbeziehung des
Finanzsektors Geld in nachhaltige Investitio-
nen in Immobilien gelenkt werden, denn ein
Drittel des gesamten Kohlendioxidausstol3es
in Europa resultiert aus Gebduden. Damit
sollen auch gesamtwirtschaftliche finanziel-
le Risiken reduziert werden, die sich aus dem
Klimawandel und sozialen Problemen erge-

ben. Dazu strebt die EU die Transparenz und
Langfristigkeit der Finanz- und Wirtschafts-
tatigkeiten an.

Am 10.03.21 ist das Reporting von Nach-
haltigkeitskriterien verpflichtend geworden.
Die Kommission hat nun auch die finalen
technischen Kriterien zu den ersten beiden
Umweltzielen der Taxonomie-VO, Klima-
schutz und Anpassung an den Klimawandel,
verdffentlicht.

Okologisch nachhaltige Immo-
bilienwirtschaft

Bereits ab 01.01.22 wird die Nachhaltigkeit
von Investitionen auf der Grundlage dieser
Kriterienkataloge beurteilt. Die Thematik ist
mithin brandaktuell und bedarf der intensi-
ven Vorbereitung aller Akteure. Alle drei Be-
reiche Umwelt, Soziales und Unternehmens-
fiihrung betreffen alle Ebenen des Lebens-
zyklus einer Immobilie. Dies beginnt beim
Finanzunternehmen und greift iiber auf Bau-
unternehmen bis hin zu Mietern und deren
Verhalten (z.B. Wahlvon Stromanbietern
und Green Lease). Die Nachhaltigkeitsstrate-
gie der EU wird ausgehend von der Finanz-
branche vergleichbar zu den globalen sozial-
vertrdglichen Lieferketten zu einer
okologischen Bewertung fiihren, die die
Herstellung der Baumaterialien, Materialien
zum Unterhalt und deren Wiederverwertung
betrifft.

Dazu fiihrt die Taxonomie-VO ein Klassi-
fizierungssystem fiir nachhaltige Wirt-
schaftstatigkeiten ein und legt Kriterien
fest, welche Wirtschaftstdtigkeiten als 6ko-
logisch nachhaltig einzustufen sind. Ziel
dieser Verordnung ist eine einheitliche und
harmonisierte Definition des Begriffs der
nachhaltigen Investition. Zur Sicherstellung
der Wahrnehmung legt sie fiir Finanzmarkt-
teilnehmer Offenlegungsverpflichtungen
fest. Danach muss jahrlich ein Bericht iiber
die Auswirkungen ihrer Unternehmenstétig-
keit auf Umwelt, Soziales und Arbeitnehmer-
belange verdffentlicht werden. Die Betroffe-
nen miissen ferner transparent machen, in
welchem Umfang ihre Aktivitdten entspre-
chend des in der Taxonomie-V0 festgelegten
einheitlichen Klassifizierungssystems als
Gkologisch nachhaltig einzustufen sind.
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Hierdurch sollen bestehende Informations-
defizite auf Seiten von Investoren im Hin-
blick auf die Nachhaltigkeit ihrer Invest-
ments reduziert bzw. vermieden werden.

Klassifizierung der Nachhaltigkeit
nach der Taxonomie-VO

Die Taxonomie-VO klassifiziert zur Einstu-
fung der Wirtschaftstatigkeit sechs Umwelt-
ziele: Klimaschutz, Anpassung an den Klima-
wandel, nachhaltige Nutzung und Schutz
von Wasser- und Meeresressourcen, Uber-
gang zu einer Kreislaufwirtschaft, Vermei-
dung und Verminderung der Umweltver-
schmutzung und Schutz und Wieder-
herstellung der Biodiversitit und der Oko-
systeme.

Damit eine Wirtschaftstatigkeit 6kolo-
gisch nachhaltig ist, miissen nachfolgende
vier Vorgaben erfiillt sein: Die Wirtschaftsta-
tigkeit muss einen wesentlichen Beitrag zu
mind. einem Umweltziel leisten und gleich-
zeitig keinen erheblichen Schaden bei einem
anderen Umweltziel herbeifiihren (do-not-
significant-harm principle - DNSH). Sie
muss unter Einhaltung des sozialen Mindest-
schutzes ausgeiibt werden und schlieRlich
den technischen Bewertungskriterien ent-
sprechen, die die Kommission mittels dele-
gierter Verordnung festgelegt hat. Die tech-
nischen Bewertungskriterien spezifizieren
Anforderungen, anhand derer bestimmt
wird, ob eine Wirtschaftstatigkeit einen we-
sentlichen Beitrag zu einem Umweltziel leis-
tet und die iibrigen Ziele nicht erheblich be-
eintrachtigt.

Ergdnzend zur Taxonomie-VO erfolgen
die Empfehlungen der Sachverstandigen-
gruppe fiir nachhaltiges Finanzwesen (Tech-
nical Expert Group on Sustainable Finance,
TEG), welche die jeweiligen Bewertungskri-
terien bestimmen. Die Taxonomie-V0 enthalt
fiir jedes Umweltziel die Befugnis des Erlas-
ses derartiger delegierter Verordnungen.
Aktuell sind die technischen Bewertungskri-
terien fiir den Klimaschutz in Anhang I und
fiir die Anpassung an den Klimawandelin
AnhangII geregelt.

Rechtlicher Handlungsbedarf

Der Immobiliensektor ist aufgrund seiner
Nédhe zum Finanzsektor mit vier Wirtschafts-
aktivitdten, ndmlich Neubau, umfassende
Sanierung von Bestandsgebduden, einzelne
Renovierungsarbeiten und Akquisition und
Eigentiimerschaft von Gebduden nach ESG-
Kriterien zu bewerten. Das Erfiillen dieser
Kriterien ist unerldssliche Voraussetzung,
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damit eine Aktivitdt als taxonomiekonform
beurteilt werden kann.

Die rechtliche Beratung beginnt bei den
Finanzinstituten, die den Erwerb von Immo-
bilien, Neubauprojekten oder UmbaumalR-
nahmen von Bestandsprojekten finanzieren.
Diese miissen nun die ESG-Kriterien in An-
forderungskataloge umsetzen, nach denen
dann ihre Finanzprodukte transparent ESG-
konform am Markt platziert werden kdnnen.
Die Umsetzung, Einhaltung und Kontrolle
der Kriterien erfordert die Anpassung der
Ankaufsvertrdge, der Projektentwicklung
(Baurechtschaffung, Planung, Genehmi-
gung) und die Anpassung der fiir die Projekt-
abwicklung typischerweise erforderlichen
Vertrdge, wie Monitoring-, Projektsteue-
rungs-, Architekten- und Bauvertrage. Ver-
tréage zu Neubau-/UmbaumaRnahmen mis-
sen mit Blick auf die Einhaltung der
ESG-Kriterien durch Baumonitoring iiber-
wacht werden.

Im Umgang mit den Kriterienkatalogen
ist eine Uberwachung der technischen, sich
stetig andernden Bewertungskriterien un-
umganglich. Die Umsetzungsintensitat wird
sich mit den noch in der Entwicklung befind-
lichen Kriterien zu Soziales und Unterneh-
mensfiihrung noch verscharfen. Gerade bei
Bestandsimmobilien gilt es dazu die Chan-
cen einer gesamtheitlichen Anwendung zu
nutzen. Esist schwierig, Bestandsgebaude
auf die neuen energetischen Anforderungen
zu trimmen, um Gber die positive Erfiillung
des ,E“ den ESG-Standard zu erreichen. Ein
Bestandsgebaude kann auch taxonomiekon-
form sein, wenn es nur die Umweltmindest-
ziele erreicht, dafiir aber einem sozialen Ziel
nachkommt. Das Potential liegt also nicht
nurin der kostenintensiven, 6kologischen
Sanierung, sondern in der Umsetzung von
Zielen aus den Bereichen Soziales und Un-
ternehmensfiihrung. Die Rechtsberatung
muss also die gesamtheitliche Anwendung
der ESG-Kriterien zum Gegenstand haben;
»griine Vertrage” allein sind nicht ausrei-
chend.

Die dargestellten Regelungen haben so-
wohl fiir die Finanzbranche als auch fiir die
Realwirtschaft, insbesondere fiir die Bau-
branche, groRe Relevanz. Die Finanzbranche
hatim Rahmen der Offenlegungs-V0 trans-
parent zu erkldren, inwiefern ihre Finanzpro-
dukte und wirtschaftliche Aktivitdten im
Einklang mit der Taxonomie-VO stehen. Dies
wird erhebliche Auswirkungen auf Architek-
ten, Projektsteuerer und Bauunternehmen
haben. Interessant diirfte diese Entwicklung

auch fiir das Baumonitoring sein, welches
qualitativ und quantitativ die Projektdaten
fiir Kreditgeber erfassen und diese zur syste-
matischen Senkung der Finanzierungs- und
Baurisiken von Immobilienvorhaben analy-
sieren. [ |

m ESGist das Thema der Zukunft mit so-
fortigem Handlungs- und Beratungs-
bedarf fiir die Finanz- und Immobili-
enbranche.

m Erfiillen Immobilien den ESG-Ansatz
nicht, werden diese voraussichtlich
deutlich vermindert gehandelt oder
schwer finanzierbar sein.

m ESG hat schon jetzt erhebliche Auswir-
kungen auf samtliche Vertrdge in der
Wertschopfungskette einer Immobilie
oder Projektentwicklung.

m Auch Bestandsimmobilien lassen sich
durch gezielte Anwendung der ESG-
Kriterien ESG-konform nutzen.

m Der Schliissel zu einer erfolgreichen
ESG-Implementierung liegt in der ge-
samtheitlichen Anwendung von Um-
welt-, Sozial- und Unternehmensfiih-
rungsaspekten.

m Der Beratungsbedarf zu ESG wird wei-
ter steigen.




