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Taxonomie, ganz einfach

Die ESG-Taxonomie ist ein kompliziertes und umfassendes Regelwerk,
das die Branche vor Herausforderungen stellt. Aber sie ist bei
Immobilien immer noch einfacher als bei anderen Assetklassen, erklart
Hannah Dellemann, Teamleiterin ESG bei Intreal.

hne ESG-Einstufung
geht bei neuen Immobi-
lienfonds gar nichts

mehr: Gerade in der jetzt schwie-
rigen Marktphase gilt die Erfiil-
lung von ESG-Kriterien sowohl als
Voraussetzung fiir das Gewinnen
von Investorengeldern als auch
als Versicherung gegen einen
moglichen Wertverlust der Fonds-
immobilien. Wer sich bei der
Fondsauflage in Sachen ESG an
der Taxonomie orientieren will,
steht vor einem umfassenden
Regelwerk mit komplizierter
Anwendung.

Es herrscht immer noch grofie
Unsicherheit, viele Fragen sind
ungekldrt. So sagt die Taxonomie,
dass Immobilien mit einem
Energy Performance Rating (EPC)
der Klasse A taxonomiekonform
sind. In Deutschland gibt es EPCs
bzw. Energieausweise aber nur fiir
Wohnimmobilien. Wie mit Gewerbeimmobilien umzuge-
hen ist, definiert die Taxonomie nicht.

Hierzu wurde {ibergangsweise ein BVI-Branchenstan-
dard zur Ubersetzung der Energieausweise der Nutzungs-
art Wohnen entwickelt, welche die Einordnung von Nicht-
Wohngebduden in die jeweiligen Effizienzklassen erleich-
tern kann. Auflerdem sind viele Kennzahlen keine fixen
GrofSen. Beispielsweise gilt der Energieeffizienz immer
der jeweils hochste Neubaustandard als Referenz. Dieser
Standard ist aber nicht fix, sondern wird immer weiter ver-

schérft. Im schlimmsten Fall fin-
det sich eine Immobilie der Ener-
gieeffizienzklasse A irgendwann
in der Kategorie B wieder.

Trotzdem ist die Anwendung
der Taxonomie auch einfach,
wenn man den Blickwinkel ver-
dndert. Vergleicht man Immobi-
lien mit anderen Assetklassen wie
Aktien oder Anleihen, ist eine
Immobilie ein relativ klar
umgrenzter Gegenstand. Man
kann Materialien, Mieter, Ener-
gie, Wasser und Miill vollstandig
erfassen. Diese relative Einfach-
heit schiitzt, sobald die Daten
einmal erfasst sind, ein Stiick weit
vor Greenwashing.

Bei einer Aktie ist dies sehr viel
komplexer: Wer kann bei global
operierenden Unternehmen wie
Alphabet, Apple, Nestlé, Star-
bucks oder Unilever - um nur ein
paar beliebte Aktien zu nennen -
schon wirklich feststellen, wie ESG-konform die umfas-
senden Aktivitdten dieser Riesenkonzerne sind? Und wir
reden hier noch gar nicht von Zulieferern und Vorproduk-
ten. Auch bei Staatsanleihen ist kaum realistisch feststell-
bar, was damit alles finanziert wird. Mit anderen Worten:
Hier ist die Gefahr des Greenwashings grofier. Insofern
sollte die Immobilien(fonds)branche die Unsicherheit
und die Herausforderungen der Taxonomie akzeptieren
und annehmen. Im Vergleich zu anderen Assetklassen hat
sie es einfacher.



