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Nachhaltigkeit — einige Bausteine

Agenda 2030 (= globaler Aktionsplan der Vereinten Nationen
Global (UN) aus 2015)

Ziel: nachhaltige Entwicklung auf wirtschaftlicher, sozialer und

okologischer Ebene weltweit bis 2030

Kern: 17 Nachhaltigkeitsziele (Sustainable Development
Goals, SDGs), z.B. Malihahmen zum Klimaschutz (13)

Finanzielle Umsetzung der SDGs in der EU:
Europaisch EU-Aktionsplans ,,Financing Sustainable Growth" in 2018
Ziel: Kapitalflisse in nachhaltige Investitionen leiten

EU-Taxonomieverordnung (Verordnung (EU) 2020/852)
Klassifizierung, welche Investitionen 6kologisch nachhaltig /
taxonomiekonform sind.

Betrifft v.a. Unternehmen, die nachhaltigkeitsberichtspflichtig*
sind, und Finanzmarktakteure (z.B. Immobilienfonds).

EU-Gebauderichtlinie (EPBD): Energieeffizienz von Gebauden
Ziel: Bis 2050 ein klimaneutraler Gebaudebestand in der EU.

National Bundes-Klimaschutzgesetz (KSG): Klimaneutralitat bis 2045
Gebaudeenergiegesetz (GEG) ist die nationale Umsetzung der
EU-Gebauderichtlinie (EPBD) in deutsches Recht.

(It. Umwelt-Bundesamt: 35% des Endenergieverbrauchs und 30% der CO,-
Emissionen durch Betrieb von Gebauden)

EPBD Energy Performance of Buildings Directive, CSRD Corporate Sustainability Reporting Directive; (Zusammenfassung u.a. mit Unterstitzung v. ChatGPT erstellt)
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ESG und Taxonomie

ESG: 2004 durch die Vereinten Nationen gepragt. Kern des
Nachhaltigkeitsgedankens. Wurde Teil der Agenda 2030.
Die EU-Taxonomieverordnung konzentriert sich auf ,E".

moglicherweise in Konkurrenz zueinander
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Umweltaspekte soziale Aspekte Unternehmensfihrung

z.B. Energieverbrauch  z.B. Arbeitsumfeld z.B. Einhaltung rechtlicher Normen
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Beleihungswertermittiung vs. Verkehrswertermittiung

,institute sollten bei der Bewertung von Sicherheiten die potenziellen Klima- und
Umweltrisiken bericksichtigen, da diese den Wert der Sicherheiten beeintrachtigen
konnen. Besondere Aufmerksamkeit sollte dabei den Standorten und der Energieeffizienz
von Immobilien gewidmet werden, da diese stark von den Auswirkungen des Klimawandels
betroffen sein konnen.” Europaische Zentralbank

Quelle: Helmut Kolb, Skript zum 10. Kdlner Wertermittlertag 2025

» Banken sollen Kredite starker nach Nachhaltigkeitskriterien vergeben.

» Energieeffiziente, klimafreundlich und GEG-konforme Investments erhalten bessere
Finanzierungskonditionen.

» Nicht nachhaltige Investments werden mit hoherem Risiko bewertet. Folge sind hohere

Zinsen oder geringere Kreditverfligbarkeit.
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« Seitdem 01.01.2023 werden CO,-Kosten fur Gebaude zwischen Mietern und
Vermietern aufgeteilt. Die beim Vermieter verbleibenden Kosten sind als nicht
umlagefahige Bewirtschaftungskosten zur bertcksichtigen.

» Bei Wohngebauden ist der auf den Vermieter entfallende Anteil abhangig von der
Hohe des CO,-Ausstoles.
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Aufteilung in Abhangigkeit von CO2-Ausstol} des Gebaudes

« Bei Nicht-Wohngebauden betragt er grundsatzlich 50%.
« Damit werden Treibhausgasemissionen durch Einsatz fossiler Brennstoffe
(Benzin, Diesel, Erdgas, Flussiggas, Heizol) bepreist, um v.a. Anreize zum

Umstieg auf erneuerbare Energien zu schaffen.

Quelle: HypZert (2023), Kurzstudie - Berlicksichtigung nicht umlagefahiger Betriebskosten aufgrund der CO2-Abgabe bei Anwendung
des Ertragswertverfahrens ab 01.01.2023

N
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https://www.verbraucherzentrale.de/wissen/energie/energetische-Modernisierung/energieausweis-was-sagt-dieser-steckbrief-
fuer-wohngebaeude-aus-24074
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Marktublich erzielbare Ertrage
Hohe der Bewirtschaftungskosten
Wirtschaftliche Restnutzungsdauer

Liegenschaftszinssatz (Risiko)
CO2-Abgabe des Vermieters
Investitionsbedarf
J

Gemal} § 2 Abs. Nr. 10 d) Immobilienwertermittlungsverordnung gehoren ,die Ausstattung und die
Qualitat der baulichen Anlagen einschlief3lich ihrer energetischen Eigenschaften zu den bei der
Verkehrswertermittlung (§ 194 BauGB) zu berlcksichtigenden Grundstucksmerkmalen.
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Auswertungen IfW (Institut fur Weltwirtschaft) Kiel (GREIX)

Kauf- oder Mietpramien v.a.

> bei Vorliegen eines Bedarfsausweises und

» im hochpreisigen Marktsegment.

Im Niedrigpreissegment reagieren die Preise weniger.

Pramien bei Kauf und Miete von Eigentumswohnungen GRE'X’
Vergleich Energieeffizienz A+/A vs. D/E. Daten ab 2022.

800 1

Sanierungs-
Kosten Bedarfsausweis .
Bedarfsausweis Er;;gg!;:rousr:gn-
08
600
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400 auswels
Verbrauchs- 04
auswels
200
02
0 0
Kauf Miete

» Quelle: Kiel Policy Brief ,Griine Anreize: Energieeffizienz und deutsche Wohnungsmarkte®”. » greix.de

Quelle: IfW Kiel, https://www.kielinstitut.de/de/publikationen/aktuelles/energieeffizienz-zahlt-sich-bei-kaufpreisen-und-mieten-
aus/?utm_source=chatgpt.com (eigene Ergdnzungen)

weiterfuhrende Informationen in: Amaral/Soufflet/Zdrzalek/Zetzmann, Griine Anreize: Energieeffizienz und deutsche Wohnungsmarkte, IfW Kiel,

Policy Brief Nr. 180, November 2024;

Amaral/Zetzmann: Wo Pays for Higher Energy Costs? Distributional Effects in the Housing Market, IfW Kiel, Working Paper Nr. 2297, August 2025
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Auswertungen von immowelt
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* Berechnungsgrundlage: Datenbasis fur die Untersuchung waren Wohnungen und Hauser (freistehende Einfamilienhduser, Doppelhaushalften und Reihenendhauser), die
im Jahr 2024 auf immowelt.de zum Kauf angeboten wurden. Berucksichtigt wurden lediglich Angebote, die alter als 2 Jahre sind und preislich sowie groRentechnisch nicht als
Ausnahmen gelten. Um den reinen Preiseffekt des Energiestandards zu messen, wurde ein hedonisches Modell angewendet. Hierbei wurden nur Hauser mit gleichem
Baujahr verglichen, damit altere Hauser nicht automatisch glinstiger erscheinen. Zudem wurde bertcksichtigt, ob Hauser allgemein renoviert wurden, um nicht
falschlicherweise einen hdheren Preis der Energieeffizienz zuzuschreiben, wenn er beispielsweise durch eine neue Kiiche zustande kommt. Erst danach wurde gepruft, ob ein
besseres Energielabel den Preis systematisch erhéht. Um die Auswirkungen in Prozentzahlen zu bewerten, wurde ein Vergleich mit einem Referenzobjekt mit einer
Energieeffizienzklasse D durchgefiihrt. (Quelle: https://www.immowelt.de/ueberuns/presse/pressemitteilungenkontakt/2025/preisfaktor-energieeffizienz-bis-zu-23-prozent-
aufschlag-fuer-immobilien-mit-bestem-energiestandard/?msockid=112c0f890b5367d61d3619d70a82660b, Stand 27.03.2025)
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Auswertungen von immowelt
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Quelle: https://www.immowelt.de/ueberuns/presse/pressemitteilungenkontakt/2025/preisfaktor-energieeffizienz-bis-zu-23-prozent-aufschlag-fuer-

immobilien-mit-bestem-energiestandard/?msockid=112c0f890b5367d61d3619d70a82660b, Stand 27.03.2025
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Prozentualer Preisabschlag
gegenuber der Effizienzklasse A+

Auswertungen von vdp

Effizienz-
klasse
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D
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F

Quelle: vdp-Research Marktaspekte 2024 Wohnimmobilien. i G

Angebotsdatenbank der Value AG; Eigenheime: 42 %

Energieverbrauchsausweis, ansonsten Energiebedarfsausweis. H

Eigentumswohnungen: 75% Verbrauchsausweis, 25% Bedarfsausweis
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Bedarf.s- Verbraughs-
ausweis ausweis
Objektart
E-ZFH  ETW E-ZFH | ETW
Jahr 2022
-3 -3 -6 -1
-6 5 -9 =
-8 -10 -10 -4
-12 -14 -10 -4
-15 -16 -11 -6
-19 -17 -11 -6
-21 -18 -12 -7
-25 -21 -15 -8
Jahr 2023
-6 -4 -10 -6
-10 -7 -14 -10
-13 -16 -14 -11
-18 -20 -15 -12
-21 -23 -16 -13
-25 -25 -18 -13
-28 -27 -20 -14
-31 -28 -21 -14
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Auswertungen von vdp

Ergebnisse, Zitat:

,1. Je geringer die Energieeffizienz ist, desto geringer ist auch der
Angebotspreis.
Das qilt fiir beide Objektarten und beide Energieausweisarten.

2. Die prozentualen Preisabschlédge fallen beim Bedarfsausweis deutlich hoher
aus als beim Verbrauchsausweis. Das trifft fiir beide Objektarten zu. Dabei ist die
Differenz zwischen den beiden Energieausweisarten bei Eigentumswohnungen
deutlich hoher als bei Eigenheimen.

3. Die prozentualen Preisabschldage haben sich im Jahr 2023 gegeniiber dem
Vorjahr deutlich erhéht. Dazu diirften neben der Erwartung anhaltend hoher
Energiepreise auch die gestiegenen Zinsen beigetragen haben, die Investitionen in
die energetische Sanierung verteuern.”

Quelle: vdp-Research.(https://www.vdpresearch.de/wp-content/uploads/2023/12/vdpResearch _Marktaspekte 2024 Wohnimmobilien.pdf)
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Mietspiegel Munchen 2025 (Auszug)

Zu- und Abschlédge in Euro pro m?und
Monat

Begriindung fiir Abweichungen

1. Unterschiedliche oder unvollstandige
Warmwasserversorgung:

(fir einen Ansatz muss eines der beiden Merkmale zutreffen)
a) Unterschiedliche Warmwasserversorgung:

Die Warmwasserversorgung ist in Kiiche und Bad von
der*dem Vermieter*in gestellt und erfolgt auf unterschiedli-
che Arten, zum Beispiel durch einen Boiler in der Kiiche und
einer Warmwasserversorgung Uber die Gebaude-Zentralhei-
zung im Badezimmer.

b) Unvollstandige Warmwasserversorgung:

Eine von der*dem Vermieter*in gestellte Warmwasserversor-
gung ist entweder in Kiiche oder Bad, aber nicht in beiden
Raumen vorhanden.

3.4 Heizung

Hinweis: Wohnungen, die liber keine von der*dem Ver-
mieter*in gestellten Beheizungsmaoglichkeiten verflugen,
fallen nicht unter den Anwendungsbereich des Mietspie-
gels fir Minchen 2025.

Unvollstandige Beheizung: -2,21
In mindestens einem Wohnraum gibt es keine von

der*dem Vermieter*in gestellte Beheizungsmaoglichkeit.

Far eine Anwendung der ,Unvollstandigen Beheizung”

sind nur die Wohnraume zu betrachten. Die Beheizungs-
moglichkeit in Bad, WC, Flur und (Wohn-) Kiiche wird

nicht bertcksichtigt. Bei mehr als vier Wohnraumen sind

nur die vier grof3ten Wohnraume ausschlaggebend.

FuBbodenheizung: +1,00
(das Merkmal ,FuBbodenheizung” kann neben dem Merk-

mal ,Unvollstandige Beheizung” angesetzt werden)

Wohnung in einem Gebaude mit einem Baujahr vor 1999,

die lUber eine FulRbodenheizung verflgt.

3. Warmedammung der AuBenwande: bis zu + 0,90

bis 21 -0,70  \Wohnung in einem Gebiude mit einem Baujahr nach 1948

und vor 1999, bei dem seit 2019 eine Warmedammung einzel-
ner oder aller AuRenwande erfolgte.

Hinweis: Es kommt nicht darauf an, ob es sich um Moder-
nisierungen oder Instandsetzungen handelt.
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Gutachterausschuss Munchen

Keine explizite

n Angaben zum Werteinfluss von ESG-Kriterien im Immobilienmarktbericht.

Angaben zu Kaufpreisen nach Baujahresklassen: Energetische Eigenschaften teilweise

eingepreist?

Bei Auskiunften aus der Kaufpreissammlung teilweise Angaben zum Energieausweis oder

allgemein zum

Sanierungszustand des Vergleichsobjektes vorhanden.

Herausforderungen: begrenzte Anzahl auswertbarer Transaktionen, Rucklauf von
lGckenhaften Erhebungsbogen.

12.500
10.500
8.500
6.500
4.500
2.500

€/m? WF

Preisentwicklung wiederverkaufter Wohnungen
Preise 2016 bis 2024 aus Jahresberichten, 2025 im 1. Halbjahr

T

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

=== Baujahr 1950-1959 Baujahr 1960-1969 === Baujahr 1970-1979
—e— Baujahr 1980-1989 Baujahr 1990-1999 =——e— Baujahr 2000-2009

»— Baujahr 2010-2022

Quelle: Gutachterausschuss Munchen, Halbjahresreport 2025
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Die Erfahrung hat gezeigt, dass in Zeiten prosperierender
Markte die energetischen Eigenschaften einen kaum
messbaren Preiseinfluss hatten.

Ein strenger werdender rechtlicher Rahmen sowie die
Abschwachung des Immobilienmarktes fuhren zu einem
Wandel.

Der offentliche Diskurs uber den Klimawandel hat die
Sensibilitat der Marktteilnehmer gesteigert.

Nebenkosten als ,zweite Miete“, in denen Strom- und
Heizkosten einen wesentlichen Anteil haben, spielen eine
grolRer werdende Rolle aufgrund steigender Mieten.

Fur Uberregional tatige Investoren entscheiden
Nachhaltigkeitskriterien zunehmend daruber, ob sie eine
Immobilieninvestition tatigen oder nicht. Immobilien, die den
Anforderungen nicht entsprechen, werden abgestol3en.
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» Die Erwartungen uber zukunftige Investitionen in die
energetische Sanierung, die Finanzierbarkeit von
Kauftransaktionen und nicht zuletzt auch Imagefaktoren
erganzen die klassischen preisbildenden Grundstiucksmerkmale
zunehmend.

» Die Beurteilung der Nachhaltigkeitskriterien, insbesondere der
energetischen Eigenschaften, hat Einfluss auf die
Gesamtbetrachtung des wirtschaftlichen Risikos der zu
bewertenden Immobilie.

» Preiseinflusse lassen sich bislang nur teilweise durch
Auswertungen von Transaktionsdaten (tatsachliche notarielle
Kaufpreise) empirisch nachvollziehen.

> Ausblick?:

* International: ESG-kritische Sicht einiger Lander.

*  Europa: EU-Omnibus-Paket (Omnibus I): Geringerer Reporting-Aufwand fur kleinere
Immobilienunternehmen etc.

» Deutschland: Regierungsplane zum GEG ,technologieoffener, flexibler und einfacher”

Nachtrag: Der Entwurf eines ,Gesetzes zur Digitalisierung des Vollzugs von Immobilienvertragen,
der gerichtlichen Genehmigungen von notariellen Rechtsgeschaften und der steuerlichen
Anzeigen der Notare“ (BR-Drs. 644/25) vom 07.11.2025 sieht u.a. die Erfassung von Daten des
Energieausweises zur Energieeffizienz des Gebaudes in Kaufpreissammlungen der
Gutachterausschusse vor.
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