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„Nicht (nur) der Putz bröckelt 
am Wert – sondern zunehmend 

das ESG-Profil.“

10. Kölner Wertermittlertag 25. September 2025
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Gutachten im Wandel der Zeit
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Nachhaltigkeit/ESG ist in der Bewertung (meist) angekommen ...
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Beurteilung der Nachhaltigkeit einer Immobilie
... ist ein Teilaspekt der Prüfung des Gutachters

Quelle: 
Börschig, D., H. Kolb et al. (2021):
Studienbrief: Die Bedeutung der Nachhaltigkeit in der 
Immobilienbewertung. Berlin. S. 17

Beurteilung der Nachhaltigkeit (NH) von Immobilien 

(3-Dimensionen-Modell)

→ Anwendung bei NH-Zertifizierungen, z.B. DGNB

→ Diese umfassenden Daten liegen dem Gutachter 

nicht vor.

Aufgabe des Gutachters in Bezug auf ESG:
→ Beurteilung, ob und in welchem Umfang sich 
Nachhaltigkeitseigenschaften auf den (nachhaltigen) Wert 
auswirken
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Rolle der kreditwirtschaftlichen Wertermittlung

FinanzinstituteGlobale und 
europäische 
Umweltziele

COP 21

17 SDG´s

Europäischer Green Deal

EU Aktionsplan Sustainable Finance

Europäische Gebäuderichtlinie

EU Taxonomie-Verordnung

Erweiterte Berichterstattungs- und Offenlegungspflichten, z.B. GAR

Bankaufsichtliche/regulatorische Anforderungen (Klima-/ Umweltrisiken)
BaFin Merkblatt  zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken
EZB Leitfaden zu Klima- und Umweltrisiken
EBA Leitlinien für die Kreditvergabe und Kreditüberwachung
7. MaRisk Novelle

Wertermittlung

Gesetzlicher Rahmen in Bezug auf ESG-Aspekte in der Wertermittlung

MWT
BLW

CashFlow
Vermietbarkeit
Verkäuflichkeit
Drittverwend.
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Regulatorik zu ESG-Risiken, aufsichtsrechtliche Erwartung

Sicht der 
Marktteilnehmer

Risikosicht der 
Bankenaufsicht und 
der Regulatoren



Aufsichtsrechtliche Erwartung

▪ Explizite aufsichtsrechtliche Erwartung, dass im Rahmen der Sicherheitenbewertung mindestens 
folgende ESG-Felder beachtet werden:
- physische Klima- und Umweltrisiken (soweit lokal/regional relevant)
- energetische Eigenschaften/ CO2-Emissionen einschließlich transitorischer Dimension
Beide Dimensionen sollten so weit wie möglich datenbasiert analysiert und begründet werden.

▪ Tatsache: Es gibt (noch) keinen allgemeingültigen Standard zum Umgang mit ESG-Risiken in der 
Bewertungspraxis

▪ Entsprechend heterogen ist die konkrete Umsetzung in der Praxis
▪ Aus jüngeren Prüfungshandlungen der Bankenaufsicht kann abgeleitet werden, dass die bisherige 

Umsetzung in der Breite und der Tiefe oftmals als nicht hinreichend beurteilt wird
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ESG ist im Bankgeschäft omnipräsent

ESG im Rahmen der Immobilienfinanzierung und Aufgabe des Gutachters

Berücksichtigung ESG in 
Geschäftsstrategie, Organisation, 

Governance und Außenauftritt
Anpassung Produkt- und Kundenportfolio

Refinanzierung durch Vertrieb 
nachhaltiger Produkte

Ggf. Berücksichtigung von ESG-
Faktoren in EK-Unterlegung

Identifikation/ Angebot nachhaltiger 
Finanzierungen

Berücksichtigung von ESG-Risiken im 
Risikomanagement

Berücksichtigung von ESG-Risiken in 
der Preisgestaltung

Berücksichtigung von ESG-Aspekten 
im Vertrieb (inkl. MiFID, 

Offenlegung) und Compliance

Berücksichtigung von ESG-Risiken in 
der Kreditvergabe

Berücksichtigung von ESG-Risiken in 
der Sicherheitenbewertung

Anfrage Entscheidung Überwachung Rückzahlung

Etablierung EU-Taxonomie

Berichterstattung zu ESG-Aspekten 
u.a. an Aufsicht und Stakeholder

EBA GLOM MaRisk EU Taxonomie CSRDCRR Markt

ESG Datenmanagement

ESG Treiber

ESG im 
Kreditprozess
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Kosmos ESG und Folgen für die Bewertung

CO2 
Beprei-
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…

BaFin 
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zum 
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keitsrisiken 

…
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schutz-
gesetz

Oster-/ 
Sommer-

paket
17 SDG´s

EU 
Taxo-
nomie

COP 21

EU Aktions-
plan 

Sustainable 
Finance

Förder-
kulisse

KfW/BEG

GEG

7. 
MaRisk
Novelle 

...

EBA Leitlinie 
Kreditver-
gabe und 

Kreditüber-
wachung

NFRD/ 
neu: 
CSRD

SFDR

GAR Bel
WertV
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WertV

EPBD
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Klima-
Stress-

test
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und Um-
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EU 
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Art. 
449a 
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Green 
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lehen

Fit for 
55

Sustain-
ability 
linked 

Bond SLB
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Red 

Book
TCFD

PRB
ICMA

ECORE

CBI
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Regulatorik zu ESG-Risiken
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Governance
▪Korruption
▪Steuerbetrug
▪Toxische 

Risikokultur
▪Fehlender 

Datenschutz
▪... 

Social
▪Fehlende 

Arbeitsnormen
▪Missachtung von 

Menschenrechten
▪Fehlende 

Arbeitssicherheit
▪...

Klimarisiken Andere Risiken
▪Verlust der 

Biodiversität
▪Ressourcenknappheit
▪Abfallwirtschaft
▪...

Physische Risiken Transitorische  Risiken
▪Technologische Veränderungen
▪Politische und rechtliche 

Veränderungen
▪Marktrisiken
▪...

Akute Risiken
▪Hitzewellen
▪Überschwemmungen
▪Waldbrände
▪Wirbelstürme
▪...

Langfristige 
Risiken
▪Temperaturanstieg
▪Trockenperioden
▪Anstieg 

Meeresspiegel
▪...

Indirekte Folgen
▪Zusammenbruch 

von Lieferketten
▪Bewaffnete 

Konflikte
▪ ...

Environmental
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Regulatorik zu ESG-Risiken bei der Immobilienfinanzierung
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Risiken

Analysieren und 
identifizieren

Kundenanalyse

Branchenanalyse

Lagebedingte
ESG-Risiken

Objektbezogene
ESG-Risiken

Kreditentscheidung

Datensatz/
Messzahl

Sicherheitenbewertung

Verwendung der Daten für 
folgende Zwecke:

Berücksichtigung des ESG-Risikos bei der Kreditentscheidung 
(z.B. ESG-Rating oder ESG-Score)

Aktuell abbildbare ESG-Faktoren im MWT/BLW
E: Überschwemmung/Hochwasser (Küste, Flüsse)
E: Sturmflut

E: Sturm, Hagel
E: Erdbebengefährdung, Vulkanismus
E. Bergschäden
S: Demografie

Aktuell abbildbare ESG-Faktoren im MWT/BLW
E: Energieverbrauch/-bedarf
E: CO2-Emissionen (Energieträger)

E: Altlasten (Boden, Wasser)
E: Gebäudeschadstoffe
S: Barrierefreiheit bzw. – armut
E: Versiegelung, Begrünung, Maßnahmen für Biodiversität
E: Wasserverbrauch

11Hochschule für Finanzwirtschaft & Management – Lehrgang Nachhaltigkeitsmanagement -  Nachhaltigkeit in der Immobilienbewertung 21.10.2025



Umfang und Tiefe an ESG im Gutachten

Wie viel ESG soll´s sein?

Gesetzliche Vorgaben
(v.a. ImmoWertV, BelWertV, 
GEG, GEIG, CO2-Bepreisung, 
EPBD-Novelle)

Bankaufsichtlicher Rahmen
(v.a. EBA, BaFin, Bundes-
bank, ...)

Ambitionsniveau des 
Auftraggebers
(z.B. Daten für Portfoliosteuerung;
Taxonomie, ...)

Umfang und Tiefe 
an ESG im kredit-
wirtschaftlichen 

Gutachten



Restriktionen und Herausforderungen

Daten-
verfüg-
barkeit

Markt-
evidenz

Bewertungs-
verfahren

Ressourcen

Eingeschränkt, aber verbessert...
+ Energiedaten, CO2-Emissionen

+ Klimarisiken (z.B. KARL) 

+ Altlasten, Bergschäden, ...

+ Demografie

- Wasserverbrauch
- Biodiversität

- Daten z.T. inkonsistent

Begrenzt
- zeitliche Ressourcen

(verfügbares Zeitbudget für
Gutachtenerstellung)

- Zugriffsmöglichkeiten auf Daten 
   (Aufwand und Kosten)

Sehr schwierig...
- keine (kaum) ESG-Daten bei den 

Gutachterausschüssen
- Datendefizite für Benchmarking

(v.a. im gewerblichen Bereich)
- regional sehr unterschiedlich
- ESG-Gesetzgebung unsicher

(GEG / EPBD,....) 

Starr
➢ Ertrags-, Sach- und Vergleichs-

wertverfahren (MWT/BLW)
➢ Wertermittlungsparameter 
entspr. ESG-Risiko feinjustieren
➢ Problem: Modellkonformität
➢ Kein einheitlicher Standard

➢ BLW: Transitorische ESG-Risiken
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Umgang in der Wertermittlung

Kreditwirtschaftliche Wertermittlung: Erweiterung der Immobilienanalyse um ESG-Aspekte  

Erkenntnisse über 
die ESG Situation 

des Gebäudes

• Objektbesichtigung

• ESG Daten (u.a. 
Energieausweis, Altlasten, 
Gebäudeschadstoffe, 
Umweltrisiken, …

Benchmarking,
Vergleich mit der 

Peer Group

• Abgleich mit 
Marktdaten und 
politischen Zielbildern

Risikoeinschätzung 
der Immobilie mit 

Blick auf 
Kreditlaufzeit

• Adjustieren der 
wertbildenden Parameter

Prüfrahmen
Rechtliche Rahmenbedingungen
Lagequalität
Objektqualität
Wirtschaftliche Nutzbarkeit
Marktdaten

Beispiele für erweiterte ESG-Prüfaspekte
Einhaltung GEG-Vorgaben

Standortrisiken
Energetische Qualität

Auswirkung auf Erträge
Auswirkung auf Werte
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Umgang in der Wertermittlung

Beispiel Ertragswertverfahren: Adjustierung der Wertermittlungsparameter
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https://www.pfandbrief.de/wp-content/uploads/2025/07/Beruecksichtigung-von-E-Risiken-in-der-Immobilienbewertung_vdp_07.07.25.pdf


Umsetzung in der Praxis
Auswertung von Markt- und Beleihungswertgutachten für finanzwirtschaftliche Zwecke
(n=117; Zeitraum 07/2023 bis 10/2025)
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ESG – Mindeststandards im Gutachten
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ESG – Mindeststandards im Gutachten
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... und nun zu Ihren 

Fragen und rein in 

die Diskussion ☺



•Vielen Dank

Vielen Dank
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