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Nichtstun ist 
keine Option
Immobilien Durch konkrete Absenkungsstrategien können  
Eigentümer ihr Gebäudeportfolio dekarbonisieren.

Urs Fäs und Daniela Jorio

D as politisch gesetzte 1,5-Grad-Ziel 
kann nur erreicht werden, wenn die 
globalen Treibhausgasemissionen 

bis 2050 auf null sinken. In der Debatte spielt 
die Immobilienbranche eine zentrale Rolle. 
Einerseits ist der Gebäudepark in der Bau- 
und der Betriebsphase ein grosser Emittent 
von Treibhausgasen. Daten des Bundesamtes 
für Energie zufolge ist er für über 40% des 
Energieverbrauchs und rund ein Drittel der 
CO2-Emissionen verantwortlich. Anderseits 
sind Immobilien den zunehmenden Klima-
risiken ausgesetzt. Hitzeperioden, Stark-
niederschläge oder der Anstieg des Meeres-
spiegels können zu einem erhöhten Schaden-
volumen führen, veränderte Ansprüche an 
die Bauweise hervorrufen, aber auch Regio-
nen aufgrund ihrer geografischen Lage mehr 
oder weniger attraktiv machen. 

Die Immobilienbranche kann und will ei-
nen wesentlichen Beitrag zum Klimaschutz 
leisten. Und hat auch bereits damit begon-
nen: Mit einer CO2-Reduktion von knapp 40% 
von 1990 bis 2020 hat sie bislang mehr als 
 andere Branchen zur Dekarbonisierung in 
der Schweiz beigetragen (vgl. Tabelle). 

EIN KLARER PLAN
Diverse Energie- und CO2-Gesetze für den 
Gebäudebereich haben diese Entwicklung 
gestützt, und weitere werden noch folgen, 
denn trotzdem wurde das nationale Klimaziel 
2020, unter anderem für den Gebäudesektor, 
knapp verfehlt. Und das, obwohl die Tech-
nologien und die Machbarkeit mehrheitlich 
eigentlich gegeben sind. 

Durch das Netto-null-Ziel wird die Dekar-
bonisierung Teil von Unternehmensstrategien 
und die Umsetzung zur wichtigen Führungs-
aufgabe. Für die Substitution der Wärmeener-
gie von fossilen auf erneuerbare Träger und 
die Umsetzung von Energieeffizienzmass-

nahmen braucht es einen klaren Plan, der 
 realistisch und umsetzbar ist. Dieser Plan ist 
abhängig von diversen Faktoren, wie etwa 
vom Sanierungszyklus der Gebäude, von fi-
nanziellen und personellen Ressourcen im 
Unternehmen, aber auch von externen Fakto-
ren wie der Verfügbarkeit von Fernwärme-
netzen oder den standortgebundenen Mög-
lichkeiten von Geo- oder Solarthermie. 

Auch Anleger von Immobilienfonds ver-
langen, dass ihr Portfolio eine klare Dekarbo-
nisierungsstrategie verfolgt. Als Hilfsmittel für 
die Planbarkeit hat sich die Modellierung 
 eines Absenkpfads bewährt. Er zeigt auf, mit 
welchen Sanierungsmassnahmen sich CO2- 
Emissionen und Energieverbrauch wie stark 
und über welche Zeit reduzieren lassen. Auf 
Portfolioebene können dadurch die Gebäude 
mit dem höchsten Energie- und CO2-Ver-
brauch identifiziert, priorisiert und die Um-
setzung geplant werden. 

Kommerzielle Liegenschaften haben ten-
denziell einen höheren Strom-, dafür aber 
 einen geringeren Wärmeverbrauch als Wohn-
liegenschaften. Daraus resultiert ein geringe-
rer CO2-Austoss. In der Schweiz beträgt der 
Anteil von Öl- und Gasheizungen in Wohn-
immobilien heute noch knapp 60%. Daher 
sind die benötigten Massnahmen hier um-
fangreicher. Eigentümer von Immobilien 
 planen ihre Absenkungsstrategie fürs Ge-
samtportfolio. Für Anleger ist es gleichzeitig 
wichtig, zu verstehen, wie gut ein Immobi-

lienportfolio auf den Übergang zu einer koh-
lenstoffärmeren Wirtschaft vorbereitet ist. 
Diese Transparenz entsteht, wenn konkrete 
Massnahmen definiert und die Fortschritte 
publiziert werden. Diese Offenlegung ist der-
zeit in der Schweiz noch freiwillig, setzt sich 
am Markt und auch in regulatorischen Be-
stimmungen aber immer mehr durch. 

Um Vergleichbarkeit zu schaffen, hilft etwa 
die Kennzahl der CO2-Intensität pro Quadrat-
meter Energiebezugsfläche. Verschiedene 
Branchenverbände möchten diese Zahl des-
halb für alle zugänglich machen. Einerseits 
gibt es für die Berichterstattung an die Inves-
toren bereits Vorgaben zu Umweltkennzah-
len. Anderseits werden ihre Berechnungs-
grundlagen noch weiter diskutiert, damit der 
Kennwert einheitlich und vergleichbar wird.  

WERTSCHÖPFUNGSKETTE IM FOKUS
Während Immobilieneigentümer über Sanie-
rungen, Heizungsersatz und Energieeffizienz-
massnahmen bei Bestandsobjekten bereits 
viel erreichen können, rückt vermehrt die 
ganze Wertschöpfungskette in den Fokus. So 
werden die im Bauprozess verursachten 
Treibhausgase, die unter anderem bei der 
 Erstellung von Baumaterialien anfallen, mo-
mentan in der Branche noch zu wenig be-
rücksichtigt. Sie sind essenziell, da während 
des Bauprozesses eine grosse Menge an Treib-
hausgasen ausgestossen wird. 

Hier fehlen noch vergleichbare Grössen und 
Standards. Des Weiteren dürften extreme 
Wetterereignisse zunehmen, sodass die Aus-
einandersetzung mit Adaptionsstrategien 
mittelfristig wohl unvermeidbar ist. Und zum 
Schluss kann keine Branche und kein Unter-
nehmen die Herausforderungen des Klima-
wandels allein lösen. Um das Netto-null-Ziel 
bestmöglich zu erreichen, braucht es ein Zu-
sammenspiel von Wirtschaft, Wissenschaft, 
Politik, aber auch technologischer Entwick-
lung und Energieversorgern. 

Urs Fäs, Leiter Investment Products,  
und Daniela Jorio, Nachhaltigkeits­
beauftragte, Real Estate Switzerland,  
UBS Asset Management

Sektorziele auf dem Prüfstand
Emissionsentwicklung im Vergleich zu Sektorzielen gemäss CO2-
Verordnung (prozentuale Reduktion gegenüber 1990)

Ziel 2015,
in %

Emissionen
2015, in %

Ziel 2020,
in %

Emissionen
2020, in %

Gebäude –22 –27 –40 –39

Verkehr 0 +4 –10 –8

Industrie –7 –13 –15 –17

Übrige Emissionen – +5 –10 –2
Quelle: Bundesamt für Umwelt (Bafu), April 2022

«Um Vergleichbarkeit 
zu schaffen, hilft die 
Kennzahl CO2-Inten- 

sität pro Quadratmeter 
Energiebezugsfläche.»

Das Risiko minimieren
Club Deals Der Gebäudesektor ist für einen grossen Teil des Energieverbrauchs und  
der CO2-Emissionen verantwortlich. Nun muss er nachhaltiger werden.

Peer Bender

G emäss Bundesamt für Energie ent-
fallen auf die Gebäude in der 
Schweiz rund 45% des Endenergie-

bedarfs und rund ein Drittel des inländischen  
CO2-Ausstosses. In vielen anderen Ländern 
Europas ist es ähnlich, daher setzen aktuelle 
Klimaschutzgesetze einen Fokus auf die Ge-
bäudewirtschaft. Sowohl der Green Deal der 
Europäischen Union als auch die Energie-
strategie 2050 des Schweizer Bundesrats ver-
folgen die Klimaneutralität bis 2050. 

Hierbei wird die Immobilienwirtschaft in 
den Fokus der Betrachtung gerückt. Die damit 
verbundene Offenlegungspflicht für Finanz-
institute und institutionelle Anleger sowie 
konkrete Vorgaben und Bewertungskriterien 
für die Immobilienbranche werden zu ein-
schneidenden Veränderungen führen. 

DREI KRITERIEN BERÜCKSICHTIGEN
Die Massnahmen der EU-Taxonomie ergeben 
sich aus den ESG-Anforderungen (Environ-
mental, Social and Governance). Während 
der Umweltaspekt bei der Bewertung von Im-
mobilien naheliegend ist, also etwa der Ein-
satz erneuerbarer Energien, die Ressourcen-
schonung, eine hohe Wärmeeffizienz und 
vieles mehr, leisten Gebäude auch einen Bei-
trag zu den anderen beiden ESG-Säulen. Bei 
Social geht es um die Frage, welchen Mehr-
wert ein Gebäude für die Gesellschaft bietet. 
Hierunter fallen Aspekte wie sozialer Woh-
nungsbau, Seniorenwohnungen, Barrierefrei-
heit oder Ähnliches. Die Säule Governance 
steht für eine nachhaltige Unternehmens-
führung. In der Immobilienbranche sind dies 
Governance- und Compliance-Richtlinien 
und Nachhaltigkeitsmanagement. 

Im optimalen Fall bedeutet Nachhaltigkeit 
die Berücksichtigung aller drei Kriterien. Was 
bedeutet diese Entwicklung nun für Investo-
ren? Die wichtigste Schlussfolgerung ist, dass 
bei der Auswahl von geeigneten Immobilien  
eine Bewertung nach ESG-Massstäben statt-
finden sollte. Hierbei helfen weltweit aner-
kannte Siegel wie etwa BREEAM, LEED und 
DGNB/SGNI, die Immobilien international 

vergleichbar machen. Diese Siegel gewinnen 
zunehmend an Bedeutung: Die Einhaltung 
von ESG-Kriterien im Immobiliensektor wird 
erkennbar zum preisbildenden Massstab. So 
haben im «Trendbarometer Immobilien-In-
vestmentmarkt» (2022) von EY für die Schweiz 
75% der befragten Investoren beobachtet, 
dass es bereits zu Preisaufschlägen bei ESG-
konformen Immobilien kommt. 

GREEN BUILDINGS IM PORTFOLIO
Das heisst auch, dass die Renditen für nicht 
mehr ESG-konforme Objekte beginnen, unter 
Druck zu geraten. Noch sind die Auswirkun-
gen nicht messbar, allerdings setzen die ge-
setzlichen Vorgaben künftig einen engen Rah-
men: Nicht ESG-konforme Immobilien wer-
den zunehmend schwerer zu finanzieren 
sein, da Banken und Kapitalgeber die Finan-
zierung an die Einhaltung von Nachhaltig-
keitskriterien knüpfen. Institutionelle Anle-
ger, die traditionell am Immobiliensektor tä-
tig sind, sehen sich ebenfalls mit Auflagen 
konfrontiert, was den Anteil an Green Buil-
dings im Portfolio anbelangt. Anleger reagie-
ren bereits darauf und schichten ihr Portfolio 
um. Da es in vielen Fällen noch an einer ESG-

Strategie fehlt, wird es für private und institu-
tionelle Anleger herausfordernder, die pas-
sende ESG-Immobilie als Investmentobjekt 
zu identifizieren. Umso wichtiger sind des-
halb Partner mit langjähriger Erfahrung und 
geeigneten Beteiligungsmodellen. 

Hier ist die Club-Deal-Struktur zu nennen. 
Bei einem Club Deal kooperieren in der Regel 
mehrere Investoren befristet als Partner, um 
ein Investmentprojekt gemeinsam erfolg-
reich zu realisieren. Zentral sind dabei die vo-
rangehende Analyse, die Entwicklung sowie 
die Auswahl und die Optimierung des Ob-
jekts. Hier können erfahrene Deal-Initiatoren 
geeignete Objekte frühzeitig identifizieren – 
entweder bereits ESG-konforme Neubauten 
oder Gebäude, die mit einer Value-Add-Stra-
tegie nachhaltig aufgewertet werden können 
oder schon wegen ihrer Funktion Teilbereiche 
der ESG-Strategie abdecken, die auf andere 
Säulen von ESG erweitert werden. Beide Op-
tionen versprechen nicht nur, den Gebäude-
sektor umweltfreundlicher, sozialer und zu-
kunftsorientiert zu machen, sondern auch, 
das unternehmerische Risiko zu minimieren. 

Peer Bender, CEO, Acron

Immobilien in der Schweiz: ESG-Kriterien sorgen für einen Preisaufschlag.
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