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Strategisch finanzieren.
Effizient investieren.
Nachhaltig bauen.
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Agenda

• ESG-Risiken und aktuelle Betroffenheiten

• Der Klimawandel und seine Risiken

• Immobilienwerte ändern sich

• Die EU-Taxonomie und der Omnibus

• Und Förderung? – ein Orgathema

• Das Puzzle zusammenfassen
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Die Agenda im Kontext – ESG-Risiken
und ihre Wirkungen auf Finanzierungen
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Klimawandel-
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ESG-Reporting 
(EU-Taxonomie)
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Zusammenhang Klimarisiko, Real- und 
Finanzwirtschaft

Quelle: DVFA-
Fachausschuss 
Immobilien, ESG in der 
Immobilienfin-
anzierung – Ein 
Praxisleitfaden für 
gewerbliche 
Kreditnehmer, Oktober 
2023, Seite 3
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Finanzmarktstabilität & 
Finance

628.10.2025

Mai 2021
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Risikostruktur in der Finanzierung
Ohne ESG explizit, aber implizit vorhanden…
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Der Klimawandel und seine Risiken

Versicherungen
Banken
Käufer
Kommunen
Gewerbe …
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Instrument Klimarisikoanalyse
Taxonomiekonformes Bauen = Klimaresilientes Bauen

Klassifikation von Klimagefahren
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Instrument Klimarisikoanalyse
Vom Klimarisikocheck bis zur vollständigen Analyse
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Immobilienwerte 
ändern sich
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Klimarisiken im Ertragswertmodell
Chancen und Risiken
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• Einschätzung der Lage des Gebäudes unter 
Berücksichtigung von physischen Klimarisiken – 
Daten erheben und Transparenz schaffen

• Beschreibung der energetischen Gebäudequalität 
– Energieausweis als Standardunterlage

• Künftige Entwicklungen mit ins Kalkül ziehen (z. B. 
transitorische Risiken wie Energieträger (Öl), CO2-
Bepreisung,…)

• Ggf. Nachrüstpflichten – Bewertung erforderlicher 
Maßnahmen

• bei Neubau/Sanierung zunehmend 
berücksichtigen:  

•  physische Risiken
•  energetische Eigenschaften
•  Lebenszyklus
•  Kreislaufwirtschaft
•  Baumaterialien

ESG in der Immobilienbewertung
Entwicklungen
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Property Value als neuer Wertbegriff bei 
Banken dynamisiert die Risikosicht

Capital Requirements Regulation (CRR III) und Capital Requirements Directive (CRD) am 19. Juni 2024 im 
EU-Amtsblatt veröffentlicht = Umsetzung der Basel-III-Reformen in der EU finalisiert.

Das bislang in Art. 229 CRR verankerte Wahlrecht aus Markt- und Beleihungswert wird nun eher 
durch den „Property Value“ als alleiniges Wertkonzept für die Eigenkapitalprivilegierung abgelöst.

Die Anwendung des „Property Value“ hat ab dem 1. Januar 2025 für das Neugeschäft zu erfolgen.  
Der Bestand ist bis zum Jahresende 2027 auf dieses Wertkonzept anzupassen

Ausgangspunkt ist der Marktwert, auf dessen Basis ein Negativszenario für die künftige Markt-
entwicklung erstellt und ein entsprechender Abschlag vorgenommen wird. Immobilien-
finanzierungen sind besonders relevant: Änderungen im Kreditrisikostandardansatz (KSA).
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Property Value
Definition und Anforderungen

„Property Value“ laut Art. 229 (1) CRR III: 
Ein Wert, der auf konservativen Bewertungskriterien beruht und

• keine erwarteten Preissteigerungen berücksichtigt,
• Anpassungen vornimmt, wenn der aktuelle Marktwert über dem nachhaltig erzielbaren Wert liegt,
• nicht über dem Marktwert liegen darf,
• transparent und dokumentiert sein muss.

Zielsetzung:
•Reduktion der Bewertungsvolatilität
•Vermeidung von spekulativen Übertreibungen
•Stärkung der Nachhaltigkeit und Risikostabilität in der Immobilienfinanzierung
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Property Value
Umsetzung und Methodik

Nationale Umsetzung (Deutschland):
•Zwei zulässige Ansätze:

• Nutzung des Beleihungswertes nach PfandBG / BelWertV
• Nutzung des Marktwertes mit anschließender Anpassung nach Art. 229 (1)

vdp-/vdpResearch-Methodik:
•Entwicklung eines Abschlagsverfahrens auf Basis des Marktwerts
•Kombination aus:

• Hodrick-Prescott-Filter (HP-Filter): trennt langfristigen Trend von kurzfristigen Schwankungen
• Negativszenario: Annahme eines Preisrückgangs von 20 % über drei Jahre

Ergebnis: Property Value = Marktwert minus Trend-basiertem Abschlag

Ziel:
Einheitliche, nachvollziehbare und nachhaltige Bewertungsgrundlage für Bankenaufsicht und Risikosteuerung.
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Mit der EPBD wird eine 
Gebäudesanierung und die 

Entwicklung von Klimapfaden 
gefordert.

Dies führt dazu, dass sogenannte 
Worst Performance Buildings 

drohen, Stranded Assets zu werden 
und so weder finanzier- noch 

verkaufbar werden 
(Gebäudeenergieklassen G und H).

Ziel muss es daher sein, 
Sanierungsfahrpläne zu entwickeln.

Es gibt zunehmend Institute, die 
keine schlechteren Objekte als 
Gebäudeenergieklassen A bis D 
finanzieren, zumindest muss ein 
verbindlicher Sanierungsfahrplan 

vorliegen.

Außerdem entwickelt sich in 
diesem Feld auch zunehmend ein 

Beratungsfeld für Banken und 
Sparkassen.

Über die reine CO₂-Betrachtung 
hinaus werden zudem 

Nachhaltigkeitsfragebögen an die 
Kunden gerichtet, wo auch 

Informationen zu „Soziales“ und 
„Governance“ abgefragt werden.

Also findet ESG, losgelöst von dem 
Omnibus-Verfahren, immer mehr 

Eingang ins Kreditgeschäft 
(Prüfungspflichten aus MaRisk und 

EBA heraus) und in die 
Immobilienbewertung.

Taxonomiekonformes Bauen hilft 
hier, nachhaltige Immobilien zu 

schaffen, Finanzierungen zu sichern 
und initiiert damit einen 

Nachhaltigkeitspfad.

18

Nachhaltigkeit in der Finanzierung
Vom Klimapfad zum Taxonomiepfad  (Nachhaltigkeitspfad)
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Softwaregestützte Analysen
Beispiel Celsios aus München – Strategischer Partner von GSF
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Softwaregestützte Analysen
Beispiel Scandens aus Zürich – Strategischer Partner von GSF
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„Diese Folie kann für Zitate

oder sonstige pointierende

Aussagen genutzt und an

jeder beliebigen Stelle ein-gesetzt 
werden.“
Ggf. Name des Zitatgebers

Omnibus und nun? Gute Reise „EU-Taxonomie“? 
Adios, Nachhaltigkeit?

28.10.2025 22



EU-Taxonomie
Betroffenheitsebenen und Anwendung

28.10.2025 23

Asset

Unternehmen

Portfolio

Berichtspflichtige Unternehmen müssen  angeben, wie 
und in welchem Umfang die Tätigkeiten ihres 
Unternehmens mit als ökologisch nachhaltig 
einzustufenden Wirtschaftstätigkeiten verbunden sind
• Im Fokus stehen hierbei drei Kennzahlen: Umsatz, 

CapEx und OpEx

→ Ab 2026 Berichtspflicht für KMU für das Jahr 2025 
(Kriterien: >450 Mio.€ Umsatz, >1.000 Mitarbeiter, 
Wesentlichkeitsgrenze ab 10 % nachhaltigem Umsatz, CapEx 
und OpEx) (in Klärung)

Die Zertifizierung einzelner Assets als taxonomiekonform 
kann von Unternehmen im Rahmen ihrer Finanzierungs-, 
Investitions- und Vermarktungsstrategien 
gewinnbringend eingesetzt werden 
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Nachweis für Nachhaltige Immobilien
Europaeinheitliche Regelung mit der EU-Taxonomie

2428.10.2025

Baumaßnahmen, die taxonomiekonform sind, sind nachhaltig. Es wird 
damit eine nachhaltige Immobilie geschaffen. 
Eine Taxonomiebestätigung kann Zertifikate teils ersetzen bzw. ist für 
Projekte besser als gesetzlicher Standard und „schlechter“ als QNG & Co. 
eine Alternative als Nachhaltigkeitsnachweis. 

Am Markt ist dies noch nicht üblich, je mehr die Taxonomie durch CSRD-
Berichtspflicht und im Finanzierungsgeschäft eine Anerkennung durch 
Investoren und Banken erfährt, desto mehr wird dieser als 
Nachhaltigkeitsnachweis akzeptiert und etabliert.
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Und Förderung ? Sie senkt das 
GAP in der Finanzierung – und 
hat ihre eigenen Risiken… 25



Herausforderungen und Anforderungen
an das Fördermittelmanagement von Unternehmen

28.10.2025 26

Investitionen sind oft 
nur noch durch 
Förderung 
wirtschaftlich und  
ermöglichen 
bezahlbares Wohnen

Regulatorik und 
Beihilferecht werden 
komplexer und sind im 
UN abzubilden

Die Veränderungen in 
der Förderlandschaft 
der letzten Jahre 
brauchen permanen-
tes Screening

Abstimmung von 
Förder-, Portfolio- und 
Nachhaltigkeits-
management mit der 
Finanzierung

Optimierung der Identifizierung von Fördermitteln und 
somit der Finanzierung

Optimierung der internen Prozesse, von 
Risikomanagement und Steuerung der Fördermittel 

Risikominimierung durch 
aktives Förder-
mittelmanagements 
• Senkung der Finan-

zierungsrisiken durch 
Zuschüsse/

       Förderkredite
• Sicherung von 

Investitionsvor-haben 
trotz Zins-
schwankungen

• Stärkung der 
Wettbewerbs- & 
Handlungsfähigkeit

• Senkung der Rechts- 
und Prozessrisiken
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Zentrales Fördermittelmanagement
Fördermittel effizient & sicher nutzen – transparent, strategisch, wirksam.
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Alle Fördermittelprozesse werden in der Finanzierung gebündelt

Zentralisierung & Transparenz

Einhaltung regulatorischer Anforderungen und Sicherung der Prozesssicherheit

Risikominimierung

Verzahnung von Fördermitteln mit Unternehmenszielen und Nachhaltigkeitsstrategie

Strategische Ausrichtung

Klare Abläufe, Verantwortlichkeiten und Reporting-Strukturen

Effizienzsteigerung

Maßnahmenplan für 2026 ermöglicht einen sofortigen Start in die Umsetzung

Handlungsfähigkeit

Ein Zentrales 
Fördermittelmanagement 
(ZFM) verwandelt Förderung 
von einer isolierten 
Einzelmaßnahme in einen 
strategischen Steuerungs-
hebel. Es schafft Transpa-renz 
über Finanzierungs-quellen, 
reduziert Risiken und stellt 
sicher, dass die 
Investitionsfähigkeit und 
bezahlbares Wohnen 
langfristig gesichert  werden 
können und Prozess- sowie 
Rechtsrisiken reduziert 
werden.
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Das Puzzle zusammenfassen
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Stakeholder-Effekte von Klimaschutz- 
und Anpassungsmaßnahmen

Finanzinstitute / KreditwirtschaftEigentümer / Nutzer

Stabilerer Cashflow / 
weniger ungeplante 

Schäden

Gebäudeebene

Höhere Stabilität 
gegen physische 

Risiken 

Energieeffizienz- 
verbesserung / CO₂-

Reduktion

Niedrigerer     
Verbrauch / geringere 

Emissionswerte

Weniger Schäden

Bessere 
Energieeffizienzklasse

Längere Nutzbarkeit / 
Werterhalt / Stabilität

Stabilerer Cashflow / 
weniger ungeplante 

Schäden

Sicherheitswerte 
verbessern sich

Verbessertes 
systematisches 

Kreditrisiko

Verbessertes 
individuelles Kreditrisiko

Reduzierter Loss Given 
Default

Geringere Korrelation 
der Risiken

Reduzierter    
Propability of Default 

(PD)

Nicht energiebezogene 
Vorteile

Höherer Komfort
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Handlungsempfehlungen
Von GdW, ZIA und Deutscher Kreditwirtschaft

Themenfeld GdW ZIA Deutsche Kreditwirtschaft

Betroffenheit / Pflicht
Prüfung Betroffenheit 
Nachhaltigkeitsberichterstattung

Betonung auf rechtzeitige Umsetzung 
der CSRD

Prüfung der Kreditvergabekriterien 
(Taxonomie, ESG-Risiken)

Wesentlichkeit Wesentlichkeitsanalyse durchführen Fokus auf Doppelmaterialität
Relevanz für Risiko- und 
Kreditbewertung

CO₂-Reporting Aufbau CO₂-Reporting und Klimapfad Klimapfade als Pflichtbaustein CO₂-Kennzahlen für Finanzierung

Finanzkommunikation
Aktivitäten im Nachhaltigkeitsbericht 
(DNK) darstellen

Orientierung an ESRS Nutzung für ESG-Scorings

Unternehmensleitung Beobachtung & Kommunikation
ESG in die Unternehmensstrategie 
integrieren

Nachhaltigkeit als Governance-
Kriterium

Risikomanagement ESG-Themen integrieren Fokus auf Klimarisiken ESG-Risikokriterien für Kreditvergabe

Investition/Finanzierung
Prüfung der Investitions- und 
Finanzierungsstrategie

Green Assets betonen
ESG-Kriterien für Finanzierung, Green 
Bonds
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GSF Gesellschaft für Strategie- und Finanzierungsberatung 
mbH
Tangstedter Landstraße 83
22415 Hamburg

Ihre Ansprechpartner
Roland Keich
Geschäftsführer
Tel.: 040 228517 980
Mobil: 0172 3955 386
E-Mail: rkeich@gsf-hamburg.de

Kontakt

28.10.2025
Vortrag Nachhaltigkeit & Finanzierung 31. MIT 2025 | © Roland 

Keich, GSF Hamburg
31


	Folie 1
	Folie 2
	Folie 3
	Folie 4
	Folie 5
	Folie 6
	Folie 7
	Folie 8
	Folie 9
	Folie 10
	Folie 11
	Folie 12
	Folie 13
	Folie 14
	Folie 15
	Folie 16
	Folie 17
	Folie 18
	Folie 19
	Folie 20
	Folie 21
	Folie 22
	Folie 23
	Folie 24
	Folie 25
	Folie 26
	Folie 27
	Folie 28
	Folie 29
	Folie 30
	Folie 31

