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Hintergrund der Serie 
ESG (Environmental, Social und Gover-
nance) gehört zu den wohl meistdisku-
tierten Themen der Immobilienbranche, 
getrieben von einem wachsenden Nach-
haltigkeitsinteresse der Öffentlichkeit und 
neuen regulatorischen Anforderungen. 
Insbesondere Real Estate Investment 
Manager (REIMs) sind hiervon stark betrof-
fen und sehen sich mit diversen Heraus-
forderungen konfrontiert. ESG erfordert 
einen breiten Perspektivwechsel in vielen 
Geschäftsbereichen. Daher untersucht 
Deloitte im Rahmen dieser Veröffent-
lichungsreihe, welche Bedeutung dem 
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Thema ESG wirklich beigemessen wird, 
welche Ansätze die REIMs verfolgen, wo es 
Verbesserungspotenziale gibt und was in 
Zukunft von der Branche erwartet werden 
kann.

Die Inhalte dieser Serie wurden im Zeit-
raum zwischen August und Oktober 2021 
gesammelt und analysiert. In insgesamt  
16 hypothesengeführten Interviews wur-
den 22 Geschäftsführer und Abteilungs-
leiter führender europäischer und globaler 
REIMs mit Standort in Deutschland befragt. 
Damit repräsentieren die Teilnehmer 
rund 600 Mrd. € verwaltetes Immobilien-

vermögen. Ziel der Gespräche war es, 
ein aussagekräftiges Bild der Branche 
bezüglich des Themas ESG zu erlangen, 
um neben Herausforderungen und Risiken 
auch Lösungswege und Chancen aufzu-
zeigen. Die Interviews wurden anhand 
von sieben Hypothesen geführt, welche 
die Teilnehmer in den ansonsten freien 
Gesprächen zustimmen bzw. ablehnen 
sollten. Deloitte veröffentlicht nun in regel-
mäßigen Abständen je einen Point of View 
als Zusammenfassung der Interviewergeb-
nisse je Hypothese.  
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Abb. 1 – Das nachhaltigste Gebäude ist das, das nicht gebaut wird.
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„�Bereits in Bestandsgebäuden gebundener Kohlenstoff 
sollte nicht durch Abriss freigesetzt werden, um dann 
neuen Kohlenstoff durch Neubauproduktion freizuset-
zen. Sofern sinnvoll, sollten wir daher versuchen, so viele 
Objekte wie möglich in ihrer Struktur zu erhalten.“  
 
Bernd Bechheim, Head of Asset Management, Real Estate Global | Member of the 
Board, Germany, Aberdeen Standard Investments Deutschland AG

„�Das nachhaltigste Gebäude ist das, das nicht gebaut wird.“

Diskussion zur Hypothese #4

Die Hypothese erscheint zunächst wenig 
kontrovers, eröffnete in unseren Gesprä-
chen jedoch unmittelbar eine der wesent-
lichsten aktuellen Diskussionen um Neubau 
vs. Bestand. Klar ist: Der überwiegende Teil 
der Gebäude, die im Jahr 2050 ihren Beitrag 
zu einem klimaneutralen Gebäudebestand 
leisten müssen, steht heute bereits. Der 
Neubau hocheffizienter und klimaneutraler 
Gebäude allein wird nur einen Bruchteil zu 
den EU-Klimazielen beitragen. Selbst bei 
„Cradle to Cradle“-Ansätzen ist der Anteil 
der grauen Energie, d.h. der Primärenergie, 
die nötig ist, um ein Gebäude zu errichten, 
extrem hoch. Gleichzeitig werden in der EU-
Taxonomie (Level 1 und 2) strenge Kriterien 
an den Neubau von Wohn- und Nichtwohn-
gebäuden definiert, die für Gebäude ab 
5.000m² für die Umweltziele 1 und 2 noch 
einmal deutlich verschärft worden sind.

Einleitend lässt sich somit festhalten, dass 
die Diskussion Neubau vs. Bestand sinnvoll 
und wichtig ist. Viele Fragen werden sich 
in Zukunft nämlich auf ein wesentliches 
Thema der Immobilienbranche richten: die 
Innovation im Bau. Wenngleich die einzelne 
Entscheidung „Bestandssanierung oder 
Abriss/Neubau“ immer eine objekt- und 
standortspezifische ist, so ist klar, dass es 
in beiden Fällen eines großen Innovations-
schubs in der Bauindustrie bedarf. 

Marktseitig müssen neue Positionen gefun-
den werden – ein Bestandsgebäude allein 
aus ökonomischer Perspektive durch einen 
Neubau zu ersetzen, entspricht nicht mehr 
den Nachhaltigkeitsanforderungen von 
Investoren, Gesellschaft und Regulatoren. 
Es bedarf viel häufiger der Verknüpfung 
von ökonomischer, planerischer und tech-
nischer Innovation, um durch intelligentes 
Refurbishment den Lebenszyklus von 
Bestandsgebäuden zu verlängern und somit 
signifikante CO2-Freisetzungen durch Abriss 
und Neubau zu reduzieren. Gleichzeitig kön-
nen nicht sämtliche Bestandsgebäude einer 
sinnvollen Sanierung unterzogen werden. 
Auf dem Weg zu einer Circular Economy 
bedarf es hier (neben vielem anderen) der 

Innovation im Rück- und Neubauprozess, 
sodass der immobilienwirtschaftliche 
Lebenszyklus in dieser entscheidenden 
Phase ohne den massiven Zusatz von CO2-
intensiven Prozessschritten und Materialien 
auskommen kann.

Insgesamt verwundert es daher nicht, dass 
die Mehrheit unser Gesprächspartner:innen 
der Aussage zustimmt und eine klare Priori-
tät in der Optimierung der Bestandsimmo-
bilien sieht. Was sich jedoch ebenfalls aus 
vielen Gesprächen herauskristallisierte: Die 
aktuelle, in der Regulatorik vorherrschende 
Einzelobjekt-Perspektive greift oftmals zu 
kurz. Vielmehr werden wesentliche Poten-

ziale bei Quartiersentwicklungen gesehen. 
Auf ESG ausgerichtete Neubaukonzepte 
können neben der energetischen und ver-
kehrstechnischen Umweltkomponente zur 
Aufwertung ganzer Quartiere beitragen und 
somit einen wesentlichen Beitrag im Sinne 
einer soziodemografischen Entwicklung 
von Räumen leisten. Andererseits kann die 
einzelobjektübergreifende Sanierung von 
Bestandsgebäuden in guten Lagen, die 
nicht allein auf die Realisierung einer neuen 
Spitzenmiete am Standort ausgerichtet 
ist, einen wertvollen Beitrag leisten, indem 
hochwertige Flächen in guten Lagen für 
klein- und mittelständische Unternehmen 
bereitgestellt werden.
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„�Die ambitionierten Klimaziele werden eine Priorisierung 
verlangen, für welche Baumaßnahmen das CO2-Budget 
eingesetzt wird. Es ist denkbar, dass im Rahmen von 
Baugenehmigungen auch der CO2-Verbrauch von Projekten 
geprüft wird und dann z.B. Wohnentwicklungen vor 
Gewerbeentwicklungen priorisiert werden.“ 
 
Alexander Dexne, Chief Financial Officer, alstria office REIT-AG

Fazit 
Die zunächst banal erscheinende Aussage 
war eine der meistdiskutierten Hypothesen 
in unserer Serie und sollte als Indikator 
für die wohl größte Herausforderung der 
Immobilienwirtschaft in Gänze gedeutet 
werden. Eine Immobilienwirtschaft auf dem 
Weg zur Klimaneutralität kann ihre Ziele 
nicht durch Neubaumaßnahmen erreichen. 
Dennoch braucht es gerade im Neubau ein 
Mehr an Innovation, sodass nicht nur im 
Betrieb hocheffiziente Gebäude entstehen, 
sondern auch die Phasen der Erstellung 
und des Rückbaus möglichst klima- und 
flächenschonend beschritten werden. Eine 
solche Entwicklung vorausgesetzt, kann 
Neubau gerade auch bei Quartiersentwick-
lungen wesentliche Effekte erzielen und 
somit optimalerweise auch einen Beitrag 
zur „S“-Komponente im ESG Begriff leisten.

Der wesentliche Werttreiber auf dem Pfad 
zu einer dekarbonisierten Immobilien-
wirtschaft führt jedoch nur über die Arbeit 
am Bestand. Wenngleich durch die derzeit-
ige Regulatorik nicht begünstigt, kann eine 
Kombination aus Neubau in Verbindung 
mit nachhaltiger Bestandssanierung zu 
einer Quartierssicht beitragen, in welcher 
die Beiträge der Einzelimmobilien kumuliert 
betrachtet werden und somit auch kom-
pensatorische Effekte bewirken.
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Eine Erweiterung erfährt die Diskussion 
mit Blick auf den Neubau, wenn man die 
Sektorziele der Bundesregierung für die 
Bauwirtschaft in eine CO2-Budgetpers-
pektive überführt und so die Debatte um 
Priorisierungen von Neubauten eröffnet, 
zwischen deren Baugenehmigungen es 
abzuwägen gilt. Solange der gesamte 
Neubauprozess also nicht CO2-neutral 
gestaltet werden kann, wird es im Rahmen 
von Baugenehmigungen einen Abwägung-
sprozess mit Blick auf die Sektorziele der 
Bundesregierung für den Gebäudebestand 
geben müssen, welche in den vergangenen 
beiden Jahren verfehlt wurden.1 Hochgradig 
energieintensive Neubau-/Prestigevorha-
ben werden sich dann einem Vergleich mit 
ressourcensparenden Vorhaben, wie z.B. 
Bestandssanierungen stellen müssen. 

1 Vgl. BMWi (2022): Eröffnungsbilanz Klimaschutz, S. 26f.

https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/real-estate/Real_Estate_ESG_nr%2010.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/real-estate/Real_Estate_ESG_nr%2010.pdf
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Downloads/Energie/220111_eroeffnungsbilanz_klimaschutz.pdf?__blob=publicationFile&v=20
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Hypothese #1  
„ESG ist ein Marketinginstrument. Die 
Branche stellt ihre Außendarstellung 
und regulatorische Konformität über das 
Leisten eines wirklichen Impact.“

Hypothese #2  
„Die Summe aller Einzelbemühungen 
von REIMs reicht nicht aus, um die 
ambitionierten Klimaziele des EU Green 
Deal zu erreichen. Konkurrenzdenken 
und eine fehlende Vertrauensbasis 
stellen die Branche vor Hindernisse, 
wenn es um Kollaboration zwischen 
Mitbewerbern geht.“

Hypothese #3  
„Eine ,Manage to green‘-Strategie 
kann der REIM nicht allein umsetzen. 
Die Kollaboration mit Mietern und 
Dienstleistern ist hierfür unerlässlich. Die 
konkreten Initiativen fehlen aber noch.“

Hypothese #4  
„Das nachhaltigste Gebäude ist das, das 
nicht gebaut wird.“

Hypothese #5  
„Die Kosten von Errichtung, Sanierung 
und Betrieb von nachhaltigen Gebäuden 
werden den ökonomischen Nutzen 
übersteigen. Nachhaltige Investoren 
werden daher in Zukunft auf Rendite 
verzichten müssen.“

Hypothese #6  
„Die Integration von ESG entlang der 
gesamten Wertschöpfungskette ist 
aufwendig und geht zulasten der 
Gewinne aus Management Fees. Die 
Anpassungsspielräume sind aber 
überschaubar. Der Effizienzdruck auf das 
Bestandsgeschäft steigt.“

Hypothese #7  
„Ein ESG Scoring/Rating ist nur so gut 
wie seine zugrundeliegenden Daten. Die 
lückenhafte Datengrundlage und das 
Erfordernis zur Extrapolation stellen 
REIMs vor große Herausforderungen.“

Dieser Point of View ist Teil einer sieben-
teiligen Serie, welche sukzessive in Q4 2021 
und Q1 2022 veröffentlicht wird. Je Publika­
tion wird eine der im Rahmen der Inter-
views diskutierten Hypothesen vorgestellt.
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