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Zeitschrift fur immobilienwirtschaftliche Forschung und Praxis (ZfiFP) NR. 43

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

die aktuelle Ausgabe der Zeitschrift fiir immobilienwirtschaftliche Forschung und Praxis (ZfiFP), Nr. 43, bietet einen Ein-
blick in die Plattform-Okosysteme der Immobilienwirtschaft und prasentiert die Erkenntnisse aus einer Masterthesis zum
Thema Einfluss von ESG in der Immobilien-Projektentwicklung.

Mit dem Artikel "Plattformbasierte Okosysteme in der Immobilienwirtschaft: Disruption und Digitale Transformation
durch Groen- und Netzwerkeffekte, Lock-In und Marktvermachtung“ von Herrn Prof. Dr. Julian Christ, werden die Rolle
der digitalen Transformation analysiert, Plattformanbieter und Anwendungsfalle in der Immobilienwirtschaft untersucht
und eine Einschatzung der weiteren Entwicklung der Anwendungs- und Geschaftsmodelle durch u.a. Start-ups und Prop-
Techs gegeben.

Der zweite Beitrag, "Der Einfluss von ESG auf die Immobilien-Projektentwicklung von Wohnimmobilien“ von Herrn Rafael
Loffler M.Sc., analysiert die Berlicksichtigung von ESG-Kriterien auf Unternehmensebene und auf Projektentwicklungs-
ebene. Uber Expert*innen der Branche werden die Auswirkungen auf die Wettbewerbsfahigkeit ESG-konformer Projekt-
entwicklungen und der Einfluss von ESG auf die Immobilienprojektentwicklung von Wohnimmobilien untersucht. Wir
gratulieren Herrn Loffler nach seinem Bachelor an der DHBW-Stuttgart im Studiengang BWL-Immobilienwirtschaft noch-
mals herzlich zu seinem frischen Mastertitel und wiinschen weiterhin viel Erfolg.

Wir freuen uns, lhnen diese Einblicke und Erkenntnisse prasentieren zu kénnen und hoffen auf ein kurzweiliges
Lesevergniigen.

Herzlicher Dank gilt den Autoren fir ihre wissenschaftlichen Beitrage in der ZfiFP Nr. 43.

Prof. Dr. Hanspeter Gondring FRICS Werner Rohmert
Duale Hochschule Baden-Wirttemberg Herausgeber ZfiFP
ADI Akademie der Immobilienwirtschaft
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Plattformbasierte Okosysteme in der Immobilienwirtschaft: Disruption und Digitale
Transformation durch Gréf3en- und Netzwerkeffekte, Lock-In und Marktvermachtung

von

Prof. Dr. Julian Christ

Der Siegeszug plattformbasierter Geschiaftsmodelle und Okosysteme

Digitale Plattformen sind heute unverzichtbare Grundlage zahlreicher Anwendungsfalle in Wirtschaft, Wissenschaft
und Offentlicher Verwaltung. Die derzeit wertvollsten an den Bérsen gehandelten Unternehmen sind die sogenann-
ten ,Big Tech®, wie bspw. Amazon, Alphabet (Google), Meta (Facebook und WhatsApp), Microsoft und Apple. Diese
meist US-amerikanischen Tech-Giganten verfiigen uiber historisch gewachsene, plattformbasierte Geschaftsmodel-
le, eingebettet in komplexe digitale Okosysteme. Viele bekannte Internetdienste, wie bspw. die Internet-
Suchmaschine Google, der Online-Marktplatz ebay oder Amazon Web Services (AWS), sind heute sog.
Quasi-Standards. So monetarisierte beispielsweise Google friihzeitig die Internetsuche, LinkedIln die beruflichen
Netzwerke und Meta via Facebook die Sozialen Netzwerke auf Basis von disruptiven Plattformstrategien. Dabei
behaupten sich viele der genannten Technologieunternehmen schon seit Jahrzehnten erfolgreich am Markt. Der im
Silicon Valley tatige Tech-Investor und PayPal-Mitgriinder Peter Thiel formulierte vor einigen Jahren die Bedeutung
monopolahnlicher Geschaftsmodelle und Plattformen, fast identisch zu den industriepolitischen Ansichten des
1937 verstorbenen US-Industriemagnaten John Davidson Rockefeller, verkiirzt wie folgt: Monopole seien keine
Krankheit. Kreative Monopole seien der Fortschrittsmotor und fordern Marktdominanz. Wettbewerb sei etwas fur
Verlierer und gefahrlich. Grinder sollten daher stets nach Monopolstellungen i.S.e. ,Winner-takes-all“ streben
(vgl. Thiel, 2014).

In der Immobilienwirtschaft ist die hohe Dynamik der Digitalen Transformation in den vergangenen Jahren stark
mit der Verbreitung plattformbasierter Geschaftsmodelle und dem Entstehen neuer und dominanter Okosysteme
verbunden. Wenngleich die Immobilienwirtschaft im Kontext von Digitalisierung als noch riickstandig und wenig
agil eingestuft wird, zeigen sich doch vermehrt stark disruptive Dynamiken (vgl. ZIA und EY, 2023; IDW, 2024). All-
gemein bekannt sind die seit Jahren erfolgreichen Immobilien-Marktplatze und Objekt-Plattformen fiir Vermietung
und Verkauf, wie bspw. immowelt, immobilienscout24, Maklaro und McMakler. Die meisten Geschaftsmodelle der
tiber 500 gelisteten PropTech-Unternehmen auf proptech.de basieren im Kern auf spezialisierten und plattformba-
sierten digitalen Diensten (vgl. proptech.de, 2024). Angesichts des rasanten Bedeutungszuwachses von Plattfor-
men fiir die Digitale Transformation werden die Kernelemente von Plattformgeschaftsmodellen zwischenzeitlich in
fast allen Branchen als erfolgskritische Faktoren betrachtet. Selbst Automobilhersteller setzen bei der Digitalisie-
rung ihrer Fahrzeuge und Dienstleistungen auf Plattformen. So pragen technische Plattformen und plattform-
zentrierte Wertschopfungsketten in Okosystemen zunehmend konkrete Digitalisierungsprojekte sowie Unterneh-
mens- und Digitalisierungsstrategien. Insofern ist es kaum verwunderlich, dass Plattformkonzepte in den vergange-
nen Jahren in der Forschung sowie auch in der Wirtschafts- und Transformationsberatung massiv an Relevanz ge-
wonnen haben (vgl. Cusumano, 2010). So sprachen Parker et al. (2016) von der sog. ,Platform Revolution®. Evans
und Schmalensee (2016) vom MIT in den USA nannten Plattformen die zukiinftigen ,Matchmakers“. Brynjolfsson
und McAfee (2014) problematisierten plattformbasierte Geschaftsmodelle im Kontext des laufenden ,Second Ma-
chine Age“. Christ und Slowak (2009) adressierten plattformzentrierte Eigenschaften von Technologieprodukten
und digitalen Geschaftsmodellen am Beispiel des De-facto-Standards der Bluray-Disc, welche essenzielle Charakte-
ristika mehrseitiger Plattformmarkte konzeptionell vorwegnahm. Und bereits Jahre zuvor veréffentlichten Shy
(2001), Shapiro und Varian (1998) sowie Katz und Shapiro (1985, 1992) wesentliche Kernaussagen zu Netzwerkin-
dustrien und der Informations6konomie - damals im Kontext des New Economy Booms der 1990er Jahre.

Aus Sicht der 6konomischen Forschung sind Plattformmarkte somit kein Novum; vielmehr sind die Menschen in
Politik, Wirtschaft und Gesellschaft in den letzten Jahren lediglich liberfordert mit der Geschwindigkeit und Starke
der plattformbasierten Disruption und Transformation vieler Geschaftsmodelle, Mérkte und ganzer Okosysteme.
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Plattformmarkte unterscheiden sich elementar von klassischen Markten

Insgesamt verdeutlichen zahlreiche wissenschaftliche Untersuchungen, sowie die unzahligen Anwendungsfalle und
Geschaftsvorfalle, dass Plattformbetreiber bestimmte Mechanismen nutzen, um die Attraktivitat ihrer Dienste zu
erhéhen und die Anzahl und Abhéangigkeit ihrer Nutzer zu steigern. Die langfristige Bindung an eine Plattform ist
hierbei von entscheidender strategischer Bedeutung (vgl. Kenney und Zysman, 2016; Slowak und Christ, 2014).
Plattformmarkte unterscheiden sich daher in konkreten Eigenschaften elementar von klassischen Guter- und Fak-
tormarkten (vgl. Evans et al., 2006; van Alstyne et al., 2016). Die Unterschiede plattformbasierter Geschaftsmodel-
le wird in der Unternehmenspraxis insbesondere hinsichtlich der nachfolgenden Kerncharakteristika von Plattform-
markten sichtbar (vgl. Gawer und Cusumano, 2008):

. Verstarkung wechselseitiger Abhangigkeiten von Nutzergruppen auf Plattformen,

. zweckorientierte Nutzung bestimmter Plattformtypen,

. Schaffung plattformbasierter direkter und indirekter Netzwerkeffekte,

. Ausnutzen von Skaleneffekten mit signifikanten Kosten- und Preiswirkungen,

. strategische Definition des Offenheitsgrades von Plattformen als Markteintrittsbarrieren,
. Unterscheidung von ein- bzw. mehrseitigen Plattformmarkten,

. Aggregation vormals fragmentierter Wertschépfung durch Marktintegration, sowie

. zunehmende Vermachtung plattformbasierter Wertschopfungsketten.

Kenney und Zysman zogen daher folgende Parallele zur Industriellen Revolution alter Pragung: ,The algorithmic
revolution and cloud computing are the foundations of the platform economy. [...] If the industrial revolution was
organized around the factory, today’s changes are organized around [...] digital platforms.“ (Kenney und Zysman,
2016). Zugleich unterliegen Plattformen lander- und branchenspezifischen Wettbewerbsintensitaten und Regulie-
rung, sodass landerspezifische Plattformstrategien erforderlich sind (vgl. Christ und Slowak, 2009; Evans und
Schmalensee, 2016).

Grundsatzlich bietet die Nutzung plattformbasierter Geschaftsmodelle in der Immobilienwirtschaft - mit Blick auf
die oben genannten technischen Kerncharakteristika von Plattformen - vielfdltige Chancen fiir kostenseitige Effi-
zienzsteigerungen, die ErschlieBung neuer Markte sowie Wachstumspotentiale durch ergédnzende digitale Ge-
schaftsmodelle. Die Erhohung der Abhangigkeit und langfristige Bindung von vielen Nutzern und Nutzergruppen an
immobilienwirtschaftliche Plattformen ist hierfiir essenziell. So transformieren neue Plattformen in der Immobili-
enwirtschaft historisch gewachsene Wertschopfungsketten und Wettbewerbsstrukturen grundlegend und schaffen
zugleich neue Abhangigkeiten im B2B-, B2C- und C2C-Kontext.

Plattformen aggregieren fragmentierte Markte und absorbieren Wertschépfung

Allgemein konnen Plattformen als Intermediare verstanden werden, die den Austausch von Giitern, Dienstleistun-
gen oder Informationen zwischen verschiedenen Akteurs- und Nutzergruppen entgeltlich oder unentgeltlich organi-
sieren. Diese Scharnier- bzw. Matching-Funktion unterscheidet zum einen zwischen horizontalen und vertikalen
Plattformkonzepten; zum anderen werden Plattformen in einseitige und mehrseitige Plattformmarkte eingeteilt
(vgl. Evans und Gawer, 2016). Wahrend vertikale Plattformen spezifische Branchen und/oder Teilmarkte bedienen,
und insoweit oftmals nur ausgewahlte Nutzergruppen adressieren (bspw. Software-Plattformen im Gesundheitswe-
sen, Health-as-a-Service), richten sich horizontal ausgerichtete Plattformkonzepte an heterogene Nutzergruppen
tiber Branchengrenzen und Teilmarkte hinweg (bspw. Cloud-Computing-Dienste von Amazon Web Services; platt-
formbasierte Bezahldienste wie PayPal oder Klarna). Die Unterstiitzung sog. mehrseitiger Markte ist ein wesentli-
cher Bestandteil von heutzutage erfolgreichen Plattformen (vgl. Gawer und Cusumano, 2013). Auf mehrseitigen
Markten verbinden Plattformen verschiedene Akteursgruppen und erleichtern deren Inter- und Transaktionen tiber
klassische Branchengrenzen hinweg. Bei mehrseitigen Markten obliegt dem Plattformbetreiber zudem die strategi-
sche Aufgabe, die Interessen der Nutzergruppen sinnvoll auszubalancieren, Abwanderungstendenzen zu minimie-
ren, Nutzer langfristig zu binden und Wertschopfungsanteile aus (vormals) fragmentierten, vertikal strukturierten
Markten (auch: Pipeline-Markte) zu integrieren (vgl. van Alstyne et al., 2016). Letztgenannte Punkte sind in der Re-
gel auch Kernaspekte spezifisch ausgepragter Digitalisierungs- und Plattformstrategien.
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Plattformen in der Immobilienwirtschaft lassen sich im Wesentlichen in folgende Partial- bzw. Teilmarkte untertei-
len, fiir welche sich zuletzt unterschiedlich komplexe, plattformbasierte Okosysteme entwickelt haben. Die Gren-
zen sind hierbei dynamisch und flief3end; zudem ist vermehrt vertikale und horizontale Integration in diesen Mark-
ten zu beobachten:

. Immobilienplattformen und Online-Marktplatze fur Miet-, Wohn- und Gewerbeimmobilien,

. Crowdfunding-Plattformen fir Immobilienfinanzierung und Real-Estate-Asset-Management,
° Plattformen fiir die Vermietung und den Verkauf von Immobilien,

3 Plattformen fiir die Maklervermittiung und Maklerbewertung,

. Plattformen fur die temporare Objektvermietung,

. Plattformen fiir die Vermittlung von Co-Working-Locations,

3 Plattformen fiir Virtual- und Augmented Reality-Dienste,

° Plattformen fiir Smart Home- und Smart Building-Dienste,

. Plattformen fiir das Datenmanagement und Data-Analytics von Immobilien,

. Plattformen fiir die Objektverwaltung und das Lifecycle-Management.

Weiterhin werden Plattformen hinsichtlich der moéglichen Anwendungsfalle in verschiedene Plattformtypen unter-
teilt. Transaktionsplattformen organisieren den Austausch von Gitern, Dienstleistungen oder Informationen zwi-
schen verschiedenen Akteuren (vgl. Evans und Gawer, 2016; van Alsytne et al., 2016). Auf Transaktionsplattfor-
men ermoglicht der Plattformbetreiber den Nutzern spezifische Transaktionen, wobei verschiedene Geschaftsmo-
delle unterstiitzt werden; bspw. Online-Marktplatze oder Lieferplattformen mit Integration spezifischer Zahlungs-
systeme (wie PayPal oder Klarna). Die empfundene Attraktivitat einer Transaktionsplattform hangt hierbei essenzi-
ell von der Anzahl der teilnehmenden Akteure ab (vgl. Hagiu und Wright, 2015). Aligemein bekannte Beispiele fiir
Transaktionsplattformen im B2B-, B2C- und C2C-Bereich, mit hohem Marktdurchdringungsgrad, sind bspw. altbe-
kannte E-Commerce-Plattformen wie amazon, alibaba oder ebay. Auch soziale Netzwerke wie Facebook, Twitter
und LinkedIn sind primar Transaktionsplattformen. Airbnb ist ein international bekanntes Beispiel fiir eine immobi-
lienwirtschaftliche Transaktionsplattform. Airbnb kombiniert wesentliche Merkmale von Online-Marktplatzen
(Dienstleistungsangebote) und Peer-to-Peer-Plattformen (Nutzerinteraktion). So kdnnen auf Airbnb Vermieter Un-
terkiinfte anbieten und Reisende Unterkiinfte direkt buchen. Airbnb fungiert hierbei primar als Intermediar zwi-
schen Suchenden und Objektbesitzern, bietet jedoch auch Bewertungs- und Bezahlfunktionen, komplementare
Dienstleistungen sowie auch erganzenden Kundensupport an, um das Nutzererlebnis (auch: Customer Journey) zu
optimieren. Im Gegensatz zu Transaktionsplattformen organisieren sog. Innovationsplattformen die Zusammenar-
beit und den Austausch von Ressourcen und Ideen zwischen verschiedenen Akteuren mit dem ubergeordneten
Ziel, Innovation zu fordern (vgl. Gawer und Cusumano, 2013). Global agierende Innovationsplattformen mit hohem
Diffusionsgrad in B2C- und B2B-Markten sind bspw. Amazon Web Services (AWS), Microsoft Azure oder auch
GitHub. Abschlieffend sind noch sog. Hybride Plattformen anzufiihren, welche letztlich Dienste der Transaktions-
und Innovationsplattformen vereinen; bspw. Amazon Web Services als (a) Produktivumgebung digitaler Dienste
und (b) Entwicklungs- und Testumgebung flir prototypische Funktionen.

Plattformanbieter definieren Offenheitsgrade und schaffen neue Abhangigkeiten

Plattformen unterscheiden sich hinsichtlich technischer Offenheit und Hierarchien, welche i.d.R. vorab strategisch
definiert werden (vgl. van Alstyne et al., 2016). Der Grad an Offenheit einer Plattform beschreibt hierbei die Fahig-
keit und Moglichkeit des Zugangs weiterer Nutzergruppen, wie bspw. Entwicklungsunternehmen, zu bestimmten
Funktionalitaten, Daten oder Schnittstellen. Offene Plattformen entsprechen hierbei einem offenen Okosystem,
welches priméar den Entwicklungs- und Innovationsprozess unterstiitzen soll, indem Zusatzdienste Dritter in eine
Plattform integriert und damit deren Attraktivitdt und Wettbewerbsfahigkeit erhoht werden kann (vgl. Eisenmann
et al. 2006). So ist bspw. GitHub eine offene Innovationsplattform fiir Software-Entwicklungen und Kollaboration,
die es Entwicklern ermoglicht, Projekte zu veroffentlichen und zeitlich-raumlich entkoppelt zusammen zu arbeiten.
WordPress ist ein weiteres Beispiel einer offenen Plattform fir die Erstellung und Verwaltung von Websites
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(Content Management System, CMS), welche es Entwicklern ermoéglicht, die aligemein verfliigharen Funktionalita-
ten der Plattform zu erweitern. Hingegen sind geschlossene Innovationsplattformen fir externe Diensteanbieter
nicht zuganglich (bspw. Apple MacOS, Microsoft Windows).

Ebenso spielen in plattformbasierten Okosystemen wechselseitige Abhangigkeiten eine zentrale Rolle. Plattformen
sind (historisch) gewachsene Okosysteme Dienste nutzender und Dienste anbietender Unternehmen, die einen
Wechsel ihrer Nutzer auf alternative Plattformen strategisch und konzeptionell erschweren wollen (vgl. Eisenmann
et al., 2006). Die Schaffung eines einzigartigen Okosystems von Anwendungen und Dienstleistungen durch Aggre-
gation ehemals fragmentierter Wertschopfung, bei zugleich massiver Integration vieler Nutzergruppen und Macht
zentristischer Ressourcenorchestrierung, ist strategisches Ziel eines Plattformanbieters (vgl. van Alstyne et al.,
2016). Hierzu gehort ebenso die Durchsetzung von Abo- bzw. Subskriptionsmodellen und Nutzungsgebiihren. Platt-
formen bendtigen eine spezifische kritische Masse an nachfragenden und anbietenden Akteuren, um langfristig
erfolgreich zu sein (vgl. Arthur, 1989; David, 1985). Das sog. ,Henne-Ei-Problem*“ beschreibt diesbeziiglich ein we-
sentliches Hindernis fiir eine ziigige Diffusion von Plattformen (vgl. Caillaud und Jullien, 2003). Anbieter und Nach-
frager auf einer Plattform beeinflussen sich stets gegenseitig, wobei der Nutzen jeder Marktseite von der Prasenz
und dem Wachstum der anderen Marktseite abhangt (vgl. Bakos und Katsamakas, 2008).

Wechselseitige Abhangigkeiten beziehen sich bspw. bei immobilienScout24, als mehrseitige Transaktionsplatt-
form, auf die Interaktion der verschiedenen Akteure innerhalb des Immobilienmarktplatzes, die sich gegenseitig
beeinflussen:

. Immobilienanbieter: Personen oder Unternehmen, die Immobilien zum Verkauf oder zur Vermietung
anbieten;

. Objektsuchende und potenzielle Mieter/Kaufer: Personen, die auf der Suche nach einem Miet- oder Kauf-
objekt sind;

. Maklerunternehmen: Professionelle Maklerunternehmen, die bei Transaktionen zwischen Anbietern und

Suchenden vermitteln;

. Finanzdienstleister: Banken, Kreditinstitute und Finanzdienstleister, die Finanzierungs- und Kreditprodukte
im Zusammenhang mit Immobilientransaktionen anbieten.

. Technologiedienstleister: Unternehmen, die digitale Zusatzdienste auf der Plattform anbieten.

Die genannten Akteure stehen in wechselseitigen Abhangigkeiten zueinander, da ihre Handlungen den Immobilien-
marktplatz in Summe beeinflussen. Zum Beispiel konnen Veranderungen in den Praferenzen der Suchenden das
Angebot von Immobilienanbietern beeinflussen, wahrend Anderungen in den Finanzierungsbedingungen insb. die
Nachfrage nach Immobilien beeinflussen.

Plattformen nutzen wirksame GrofReneffekte und Netzwerkeffekte

Die von der Plattformgrofle abhangigen Skaleneffekte (i.e. Groflenvorteile) und Netzwerkeffekte (i.e. technische
Externalitaten) sind essenzielle Determinanten der preislichen Wettbewerbsfahigkeit, der Schaffung von Abhangig-
keiten und der langfristigen Bindung von Nutzergruppen (vgl. Shapiro und Varian, 1998; Evans und Gawer, 2016).

Skaleneffekte wirken! Plattformen mit hohen Fixkosten (bspw. Entwicklungskosten von Funktionalitaten oder Be-
triebskosten technischer Infrastruktur) profitieren von Skaleneffekten, wenn die fixen Durchschnittskosten mit zu-
nehmender Anzahl an Nutzern und Transaktionen lberproportional fallen - bei zugleich oft marginalen variablen
Kosten und Grenzkosten. In der Rockefeller-Ara war dies das sog. ,Big Business“. Dieselbe Fixkostendegression
ermoglicht Plattformbetreibern heutzutage, ihre Dienste mit steigenden Marktanteilen deutlich kostengiinstiger
anzubieten und die Rentabilitdt zu steigern. Gerade im Cloud Computing-Bereich lassen sich massive skalen-
bedingte Wettbewerbsvorteile bei denjenigen Anbietern ausmachen, die frihzeitig am Markt waren und heute
uber entsprechend hohe Marktanteile verfiigen (bspw. Amazon Web Services, Microsoft Azure). Dies gilt fiir Platt-
form-as-a-Service (PaaS), Software-as-a-Service (SaaS) und Infrastructure-as-a-Service (laaS) in nahezu identischer
Weise. Auch konnen technologisch inferiore Plattformen als ,First-Mover“ friihzeitig einen Markt dominieren
(vgl. David, 1985).
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Netzwerkeffekte wirken! Direkte und indirekte Netzwerkeffekte (also positiver Externalitaten) bestehen dann, wenn
der empfundene Nutzen bzw. Wert einer Plattform fir alle assoziierten Akteure mit der Anzahl an Nutzenden und
Nutzergruppen ansteigt. Direkte Netzwerkeffekte resultieren aus einer steigenden Anzahl homogener Nutzer einer
Gruppe. Indirekte Netzwerkeffekte entstehen durch die Integration weiterer komplementarer Nutzergruppen und
heterogener Dienste (vgl. Eisenmann et al., 2006). Negative Netzwerkeffekte treten dann auf, wenn ein lGibermafi-
ger Zustrom weiterer Nutzer die (temporar) begrenzten technischen Ressourcen einer Plattform uberlastet und in
Konsequenz eine technische Beeintrachtigung resultiert (vgl. Gawer und Cusumano, 2013).

Nachfolgend sind exemplarische Plattformanbieter fiir ausgesuchte Anwendungsfalle in der Immobilienwirtschaft
gelistet, deren Plattformkonzepte mafigeblich auf positiven Netzwerkeffekten und Skaleneffekten aufbauen:

. Online-Marktplatze fir Immobilienanzeigen, bei denen der Wert der Plattform fiur Immobilienverkaufer mit
der Anzahl Suchender und Implementierung weiterer Dienste wachst (bspw. immobilienscout24, immowelt
oder immonet).

. Ferienwohnungsvermietungsplattformen, bei denen die Anzahl der verfugbaren Objekte den Wert der Platt-
form fiir Suchende erhoht und umgekehrt (bspw. Airbnb oder ferienwohnungen.de).

. Plattformen fiir die Bewertung und den Vergleich von Immobilienfinanzierungen, bei denen der Zugang zu
einer grofleren Anzahl von Finanzierungsoptionen den Wert fiir Kreditnehmende steigert (bspw. Finanzcheck,
zinspilot, check24).

. Plattformen fiir die Objekt- bzw. Immobilienverwaltung, bei denen der Wert fur Eigentiimer bzw. Vermieter
steigt, wenn weitere Objekte Uber dieselbe Plattform verwaltet werden konnen (bspw. immoware24, objego
oder immocloud).

. Crowdfunding- und Crowdinvesting-Plattformen fiir Immobilienprojekte, bei denen der Wert fiir Investoren
zunimmt, umso mehr Projekte gelistet sind und kleine Betrdge in verschiedene Projekte parallel investiert
werden (bspw. Bergfiirst, Exporo oder zinsland).

. Immobilienauktionsplattformen, bei denen die Teilnahme einer groferen Anzahl an Suchenden ggf. den rea-
lisierbaren Verkaufspreis einer Immobilie erhoht (bspw. Deutsche Grundstiicksauktionen).

. Virtuelle Immobilienbesichtigungsplattformen, bei denen der Wert fur potenzielle Kaufer steigt, wenn weite-
re Objektansichten verfugbar sind (bspw. Matterport, Roundme).

. Plattformen fiir die Verwaltung von Ressourcen wie bspw. Parkplatze oder Lagerflachen, bei denen der
Wert fur Anbietende und Suchende mit der Verfligbarkeit weiterer Ressourcen ansteigt (bspw. ParkHere,
kleinanzeigen).

. Plattformen fiir Smart Home-/ Smart Building-Dienste (bspw. Homematic IP, Bosch Smart Home,
Google Nest)

Plattformen forcieren Marktdominanz, Lock-in und vermachtete Okosysteme

Plattformbasierte Geschaftsmodelle setzen auf wirksame Selbstverstarkungen, die letztlich Lock-In-Effekte und
Marktvermachtung zum Ziel haben. Einerseits konnen Netzwerkeffekte, Skaleneffekte und Wechselkosten ein sich
selbst verstarkendes Wachstum des Gesamtmarktes sowie eine sprunghafte Steigerung des plattformbezogenen
Marktanteils bedeuten. Manchen Nutzern mag es vorteilhaft erscheinen, einen dominanten Diensteanbieter vorzu-
finden, der Millionen an Nutzern bedient. Andererseits kann ein auf Skalierbarkeit, Netzwerkeffekten und Lock-In
basiertes Wachstum aber auch wirksame Markteintrittsbarrieren schaffen und die Herausbildung einer marktdomi-
nanten Stellung weniger bzw. einer einzigen Plattform beglinstigen, wodurch Wettbewerb massiv eingeschrankt,
die Preissetzungsmacht einzelner Anbieter erh6ht und Innovationskraft mittelfristig gehemmt wird. Schlimmsten-
falls droht eine marktbeherrschende Stellung, bzw. im Extremfall eine Monopolbildung (sog. Winner-takes-all-
Phanomen), sofern konkurrierende Anbieter aus dem Markt gedrangt werden oder weitere Markteintritte dauer-
haft unterbleiben (vgl. Eisenmann et al., 2006).

Positive Netzwerkeffekte kénnen die teils freiwillig herbeigefliihrte Abhangigkeit der Nutzer und Nutzergruppen an
eine Plattform erhohen und eine Lock-In-Situation herbeifiihren, in der Nutzer aufgrund der positiv empfundenen
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Netzwerkeffekte nur schwerlich zu alternativen Plattformen wechseln wollen. Dies wiegt umso schwerer, wenn der
Wechsel zu alternativen Plattformen mit einem signifikanten Nutzenverlust und/oder erwarteten Mehrkosten ein-
hergeht (vgl. Klemperer, 2005; Evans und Schmalensee, 2016). Da eine Parallelnutzung redundanter Plattformen-
dienste i.d.R. mit hoheren Personal- und Zeitaufwanden verbunden ist, vermeiden Konsumenten und Unternehmen
Parallelnutzungen und fiigen sich in dominante Lésungen (vgl. Arthur, 1989).

Verstarkt wird die Nutzerabhangigkeit durch geschaffene (und ggf. kiinstlich iberhohte) Wechselkosten im Sinne
einer mangelhaften oder fehlenden Datentibertragbarkeit via Schnittstellen - also durch eine plattformbezogene
Datenexklusivitat. Plattformen sammeln Stamme-, Verlaufs- und Nutzungsdaten, um personalisierte Dienste, erwei-
terte Services und individualisierte Empfehlungen bereitstellen zu konnen. Personenbezogene Profile und Praferen-
zen kénnen nicht ohne weiteres auf konkurrierende Plattformen (i.e. konkurrierende Okosysteme) iibertragen wer-
den (vgl. Adomavicius und Tuzhilin, 2006). So drohen bei einem Plattformwechsel i.d.R. Mehrkosten durch Daten-
verlust, technische Neuanbindung(en) oder auch Wiederherstellungskosten verlorener Funktionalitat (vgl. Gawer
und Cusumano, 2013). Wechselkosten konnen somit finanzieller, technischer und zeitlicher Natur sein, sodass oft-
mals weitere Markteintritte unterbleiben und letztlich wenige ,Platzhirsche“ den Markt dominieren (vgl. Brynjolfs-
son und McAfee, 2014). Die institutionelle Uberwachung und Regulierung von Plattformen als komplexe und ver-
machtete Okosysteme sind im Hinblick auf o.g. selbstverstarkende Mechanismen letztlich notwendige Vorausset-
zungen fiir die Sicherstellung von zumindest ausreichend Wettbewerb (vgl. Arthur, 1989; David, 1985).

Ein bekanntes Praxisbeispiel aus der Immobilienwirtschaft ist die langjahrig bestehende Objektplattform immobili-
enScout24. Hier wirken einige spezifische selbstverstarkende Prozesse und Lock-in-Effekte:

. Netzwerkeffekte: Aufgrund der groflen Nutzerbasis und der hohen Anzahl an Immobilienanzeigen zieht die
Plattform viele Suchende an. Dies schafft einen Netzwerkeffekt, welcher den Wert der Plattform fiir Suchen-
de und Anbieter erhoht. Dies kann zu einem Lock-in-Effekt flihren, da auf alternative Plattformen mit deut-
lich weniger Objektgesuche/-angebote kaum gewechselt wird.

. Datenexklusivitat: Nutzer, die ihre Immobilienanzeigen auf ImmobilienScout24 schalten, erganzen ihre
Anzeigen i.d.R. mit detaillierten Objektbeschreibungen, Standortzusatzdaten, Preisen und Bildern. Diese
Objekt- und Marktdaten sind fiir Suchende und Anbietende von groflem Wert. Anbieter auf Immobilien-
Scout24 konnten daher zégern zu wechseln, sofern o.g. objekt- und marktbezogene Daten nicht exportiert
werden kdnnen.

. Dienstleistungsintegration: immobilienScout24 bietet eine hohe Integration verschiedener Dienstleister und
technischer Lésungen fiir die Immobilienbranche an; darunter u.a. Tools fir die Immobilienbewertung und
Finanzierungsberechnung sowie spezifische Apps fiir u.a. Maklerunternehmen. Nutzer, die sich bereits heute
an einen hohen Integrationsgrad gewohnt haben, werden zudem nur widerwillig wechseln, da die funktionale
und datentechnische Integration anderswo erneut mit Mehraufwand hergestellt werden miisste.

Netzwerkeffekte und Datenexklusivitat forcieren also Lock-in-Situationen, welche dazu beitragen, die Wechselkos-
ten fiir Nutzergruppen (signifikant) zu erhohen, die Marktmacht der konkreten Plattform durch horizontale und ver-
tikale Integration zu verstarken und Wettbewerb bewusst auszubremsen. Eine zukunftsfahige plattformzentrierte
Unternehmensstrategie ist also fiir moderne Geschaftsvorfalle der Immobilienwirtschaft unerlasslich, wenngleich
nicht wenige Akteure dies derzeit noch ignorieren (vgl. IDW, 2024).

Einige Schlussfolgerungen

Netzwerkeffekte sind entscheidend! Selbstverstiarkende Netzwerkeffekte schaffen nachfrageseitige Lock-In-
Situationen mit tendenziell geringer Wechselwahrscheinlichkeit. Gréfenvorteile sind entscheidend! Fixkostende-
gression und marginale Grenzkosten reduzieren Kosten und Preise, fordern die Marktmacht einzelner und frihzei-
tig aktiver Plattformen und schaffen signifikante kostenseitige Eintrittsbarrieren fiir Dritte. Pfadabhangigkeiten
sind entscheidend! Eine Marktdominanz weniger Plattformen ist in aller Regel das Ergebnis unvermeidbarer
Zwangslaufigkeit - ggf. verstarkt durch Zégern, Fehlentscheidungen und mangelhafte Digitalisierungsinvestitionen.
Die Letzten werden die Letzten bleiben.
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Eine weiter zunehmende Vermachtung immobilienwirtschaftlicher Markte ist das wahrscheinliche Basisszenario.
Weshalb auch sollte die laufende Digitale Transformation der Immobilienwirtschaft einem grundsatzlich abwei-
chenden Entwicklungspfad folgen als bspw. Online-Marktplatze fur Automobile, Auktionsplattformen fiir Konsum-
gliter oder Cloud-Computing-Plattformen? Nur weil sich eine Branche deutlich verspatet der Digitalisierung und
Automatisierung annimmt, lassen sich generelle Trends und erwiesene Wirkungszusammenhange letztlich nicht
vermeiden. Die Diffusion dominanter Geschaftsmodelle mit mittelfristig hoheren Abhangigkeitsgraden erscheint
somit auch in der Immobilienwirtschaft unausweichlich, sodass der noch andauernden Phase der kreativen Schaf-
fung und Implementierung weiterer Anwendungs- und Geschaftsmodelle durch u.a. Start-ups und PropTechs in den
kommenden Jahren eine verstarkte Konsolidierungsphase folgen wird. Diese Konsolidierung wird in einem Dar-
win’schen Selektionsprozess sehr wahrscheinlich einzelne dominante Plattformen begiinstigen, sodass am Ende
dieses Beitrags nochmals die zu Beginn beschriebene Monopolpraferenz des Peter Thiel in den Fokus riickt: Als
unternehmerischer ldealzustand sollten immobilienwirtschaftliche Geschaftsmodelle stets als plattformbasierte
Monopole gedacht werden. Die Positionierung des Unternehmens in Wertschopfungsketten sollte daher perma-
nent auf Basis strategischer Uberlegungen erfolgen - mit dem Ziel der Steigerung von Datenexklusivitat und
Marktmacht. Hierzu gehort auch ein regelmafiges Hinterfragen des eigenen Dienstleistungsportfolios, hilfreicher
Kooperationen sowie auch die Bereitschaft der Veranderung des mitunter bequemen Status quo. Demnach sind
plattformbasierte Geschaftsmodelle fir Unternehmen in der immobilienwirtschaftlichen Wertschépfung Chance
und Risiko zugleich. Und zuletzt hat eben doch ein zentraler 6konomischer Trade-off Bestand: Wenngleich Marktdo-
minanz aus betriebswirtschaftlicher Sicht erstrebenswert erscheint, wirken vermachtete Strukturen in aller Regel
gesamtwirtschaftlich wohlfahrtsschadigend. Eine zunehmende Marktmacht weniger Plattformen in immobilien-
wirtschaftlichen Okosystemen wird iiber kurz oder lang ordnungspolitische Fragen aufwerfen und Regulierungsbe-
hoérden auf den Plan rufen. Bereits aus diesem Grund bleibt die Zukunft der Immobilienwirtschaft spannend.
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Der Einfluss von ESG auf die Immobilien-Projektentwicklung von Wohnimmobilien
von

Rafael Loeffler

»Nachhaltigkeit ist das Gebot der Stunde - Der Wandel im Denken und Handeln wird die Immobilienwelt veran-
dern.”“ Durch diese Aussage von Susanne Eickermann-Riepel, Vorsitzende der Royal Institution of Chartered Sur-
veyors (RICS) European World Regional Board, wird die Brisanz von Environment, Social, Governance (ESG) in der
Immobilienwirtschaft verdeutlicht. Aktuell ist in der Immobilien- und Finanzwirtschaft ein Wandel zu nachhaltigen
Finanz- und Wirtschaftstatigkeiten zu erkennen. Dieser Wandel wurde durch das Inkrafttreten der Offenlegungsver-
ordnung am 10. Marz 2021 und die Veréffentlichung der Taxonomie-Verordnung am 22. Juni 2020 verstarkt. Mit
diesen Verordnungen strebt die Europaische Union (EU) die Transparenz und Quantifizierbarkeit von Nachhaltigkeit
bei Finanz- und Wirtschaftstatigkeiten an. Das Thema ESG gewinnt in der Immobilienbranche zunehmend an Be-
deutung, gleichzeitig ist auch die Immobilien-Projektentwicklung von Wohnimmobilien betroffen.

Urspriinge der aktuellen Brisanz von ESG in der Immobilienwirtschaft

Die Urspriinge der aktuellen Brisanz von ESG in der Finanzwirtschaft liegen in der Weltklimakonferenz in Paris im
Jahr 2015, welche als entscheidender Treiber fiir Nachhaltigkeit im Finanzwesen gilt. Hier wurde im Rahmen des
Pariser Abkommens festgelegt, die durch Treibhausgasemissionen verursachte Erderwarmung auf deutlich unter
2,0 °C - moglichst auf 1,5 °C - zu begrenzen. Zudem sollen die Netto-Treibhausgasemissionen ab 2050 auf null
gesenkt werden.2

Ebenfalls im Jahr 2015 wurde von den United Nations (UN) die Agenda 2030 verabschiedet. Inhalt dieser Agenda
sind die ,Sustainable Development Goals“ (SDG). Diese beinhalten 17 Nachhaltigkeitsziele fiir eine sozial, wirt-
schaftlich und okologisch nachhaltige Entwicklung wie z.B. keine Armut, nachhaltige Stadte und Gemeinden oder
Maflnahmen zum Klimaschutz.2 Im Dezember 2019 wurde von der EU-Kommission der European Green Deal vor-
gestellt. In diesem ist verankert, dass Europa bis 2050 der erste klimaneutrale Kontinent werden soll. Der umfas-
sende Mafinahmenkatalog sieht dabei die Umstrukturierung der Wirtschaft hin zu 6kologischem Wachstum sowie
Investitionen in griine Technologien vor.4

Hebelwirkung in der Privatwirtschaft hin zu nachhaltigen Investitionen

Aus der sich daraus ergebenden Umstrukturierung der Wirtschaft hin zu 6kologischem Wachstum sowie Investitio-
nen in griine Technologien, sind in den nachsten zehn Jahren Investitionen von mindestens einer Billion Euro nétig.
Um diese Ziele zu erreichen, entsteht bis 2030 eine jahrliche Investitionsliicke von 270 Milliarden Euro.5 Da der
offentliche Sektor diese Investitionen nicht vollstandig selbst stemmen kann, setzt er mit seinen begrenzten finan-
ziellen Mitteln auf eine Hebelwirkung in der Privatwirtschaft, wobei die privaten Investitionen stimuliert und hin zu
nachhaltigen Investitionen gelenkt werden sollen.6 Durch die Stimulierung der privaten Investitionen hin zu nach-
haltigen Investitionen steigt die Nachfrage nach nachhaltigen Geldanlagen rasant an. Im Jahr 2022 betrug die Ge-
samtsumme nachhaltiger Geldanlagen insgesamt 578,1 Milliarden Euro, was einen Anstieg im Vergleich zum Jahr
2019 von rund 114,7 % bedeutet. Damit geht einher, dass insbesondere auch institutionelle Investoren zuneh-
mend nachhaltige Investments wie Immobilien nachfragen. Die Immobilien-Projektentwicklung von Wohnimmobi-
lien als Teilbereich der Immobilienwirtschaft ist von der aktuellen Brisanz von ESG in der Immobilienbranche un-
mittelbar betroffen, da diese den Grundstein fiir nachhaltige Projekte und auch fur derartige Investments legen.
Vor diesem Hintergrund galt es, den Einfluss von ESG auf die Immobilienprojektentwicklung von Wohnimmobilien
zu analysieren.

Die Analyse erfolgte im Zuge einer Masterthesis in Zusammenarbeit mit der Marquardt Unternehmensgruppe. Die
Marquardt Unternehmensgruppe mit Sitz in Herrenberg steht fur mehr als 30 Jahre Erfahrung und stetige Innovati-
onen in den Bereichen Projektentwicklung und Projektmanagement. Im Projektmanagement umfassen die Leis-
tungen die Projektleitung, die Projektsteuerung und die Bauleitung. Im Bereich der Projektentwicklung ist die Mar-
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quardt Unternehmensgruppe insbesondere im Service Development und bei der Teilnahme an stadtebaulichen,
Investoren- und Architekten-Wettbewerben aktiv.?

Bei der Analyse des Einflusses von ESG auf die Immobilienprojektentwicklung von Wohnimmobilien wird der Fokus
auf drei wesentliche Aspekte gelegt. Es wird insbesondere der Einfluss von ESG sowohl auf Unternehmensebene
als auch auf Projektentwicklungsebene beleuchtet. Zum anderen werden die Auswirkungen auf die Wettbewerbs-
fahigkeit ESG-konformer Projektentwicklungen ermitteit.

ESG im Umfeld der Immobilienwirtschaft

Analog zu den Forschungszielen erfolgt die Betrachtung von ESG im Umfeld der Immobilienwirtschaft ebenfalls aus
zwei Perspektiven - der Unternehmens- sowie der Projektentwicklungsebene. Grundsatzlich wird unter ESG auf
Unternehmensebene verstanden, dass Gewinne umwelt- und sozialvertraglich erwirtschaftet werden. Im Umkehr-
schluss bedeutet dies, bei unternehmerischen Aktivitaten soziale und 6kologische Grundprinzipien in die Entschei-
dungsfindung mit einzubeziehen. ESG betrifft jegliche Bereiche und Ebenen eines Unternehmens wie beispielswei-
se die Geschaftsfiihrung, die Mitarbeitenden und auch die Geschaftsinhalte.8 Von Bedeutung ist, dass Unterneh-
men in permanenter Wechselwirkung mit ihrem Umfeld stehen, wie anhand Abbildung 1 dargestellt wird. Externe
wirtschaftliche, soziale und 6kologische Effekte haben einen unmittelbaren Einfluss auf den Umsatz, Gewinn und
die Risiken eines Unternehmens. Diese werden stetig durch neue gesetzliche Regelungen, zu erfiillende Standards,
durch dynamische Marktentwicklungen sowie durch Handlungen vieler verschiedener Stakeholder des Unterneh-
mens internalisiert. Um weiterhin am Markt bestehen zu konnen, sind Unternehmen dazu gezwungen, strategische
Anpassungen vorzunehmen, etwa die Verminderung von Risiken durch den Aufbau neuer Marktsegmente oder In-

vestitionen.?

Treiber der Internalisierung
« Gesetze & Standards
« Handeln der Stakeholder
* Marktdynamiken

Externe Effekte Unternehmenswert
Okonomisch  Okonomisch
. . Cash flow/ ——
Sozial Sozial Gewinn
+ .
Okologisch Okologisch Strategische Antwort _ P——
- - « Investitionschancen fir Umsatz- Erlose  Kosten

titionen
wachstum und Kostenoptimierung

» Risikominimierung
* Positive externe Effekte erh6hen
* Negative externe Effekte reduzieren

s

Abb. 1: Wechselwirkung zwischen Umfeld und Unternehmen

Quelle: Mayer, K. (2020), S. 30.

Auf die Immobilienwirtschaft libertragen bedeutet dies wiederum, dass Unternehmen durch die zunehmende Rele-
vanz von ESG und den hieraus entstehenden Treibern der Internalisierung dazu gezwungen sind, strategische Ant-
worten zu entwickeln. Treiber der Internalisierung ist etwa die EU mit Hilfe des Aktionsplans zur Finanzierung nach-
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haltiger Investitionen oder des Europaischen Green Deals. Aber auch Anlegende investieren zunehmend nach den
Prinzipien verantwortungsbewusster Investments.10 Neben der strategischen Neuausrichtung von Unternehmen, ist
auch die Integration einer nachhaltigen Unternehmensfiihrung - also die Betrachtung von ,Governance‘ in ESG -
erforderlich. Demnach sind hier Aspekte wie nachhaltige Wertschépfung, faire Kommunikation oder werteorientier-
te Unternehmensfiihrung in einem Unternehmen zu etablieren.1* Den negativen externen Effekten, welche mit dem
Klimawandel einhergehen, wird durch verschiedene Treiber der Internalisierung entgegengewirkt. Insbesondere die
Lenkung der Kapitalfliisse hin zu mehr Nachhaltigkeit haben einen Effekt auf die Immobilienwirtschaft. Ziel hierbei
ist es, einen globalen Transformationsprozess mit Auswirkung auf bestehende Geschaftsmodelle zu erwirken, um
ein nachhaltiges Wirtschaftswachstum zu erreichen.12 Aber auch der steigende gesellschaftliche Druck hinsichtlich
der Nachhaltigkeit ist ein nicht zu vernachlassigender Faktor, womit ein gesteigertes Bewusstsein auch von priva-
ten Investoren und Nutzenden mit einhergeht. Unter anderem hat die Steigerung der Heizkosten im Jahr 2022
von durchschnittlich 48 % im Vergleich zum Vorjahr das Bewusstsein der Investoren und Nutzenden verstarkt.13
So kann ein Anstieg in der Nachfrage nach Wohnimmobilien verzeichnet werden, die Nachhaltigkeitskriterien
beachten.14

ESG im Bereich der Projektentwicklungsebene erfordert bereits bei der Initiierung und Planung eines Immobilien-
Projektes die Beachtung von ESG fiir den gesamten Lebenszyklus einer Immobilie - Planung, Bau, Ankauf, Bewirt-
schaftung, Modernisierung und Abriss. Auf okologischer Ebene bedeutet dies, dass wahrend des gesamten Lebens-
zyklus einer Immobilie die Erhaltung und Erhohung natiirlicher Ressourcen beachtet werden. Das kann beispiels-
weise durch eine geringe Flacheninanspruchnahme, eine hohe Lebensdauer von Produkt, Baukonstruktion und
Gebaude, der Minimierung des Energiebedarfs wahrend der Nutzungsphase oder dem Einsatz regenerativer Ener-
gien erreicht werden.15

Der soziale Aspekt befasst sich mit der Sicherstellung von gesundheits- und behaglichkeitsférdernden Gesichts-
punkten. Ein Objekt soll demnach Funktionalitat und Nutzerzufriedenheit gewahrleisten. Dies kann beispielsweise
durch Barrierefreiheit, einem angenehmen Raumklima oder der flexiblen Nutzbarkeit erreicht werden.

Aus okonomischer Sicht ist es von besonderer Bedeutung, die Lebenszykluskosten einer Immobilie zu reduzieren.
Durch Senkung der Bewirtschaftungskosten, beispielsweise aufgrund erhohter Energieeffizienz, konnen wiederum
soziale Aspekte geférdert werden, da dem Mietenden geringere Kosten entstehen.16

Ein wichtiger Aspekt auf Projektentwicklungsebene stellt auch die Zertifizierung nachhaltiger Immobilien dar. Spe-
zialisierte Rating-Institutionen uberprifen dazu ESG-Kriterien bei Immobilien und verleihen bei deren Erfullung ein
Zertifikat. Dies hat zum Ziel, dass einerseits die Zertifizierungen als Leitlinie fur andere Akteure dienen und ande-
rerseits das Ergebnis wichtige Informationen fiir Investoren und Nutzende enthalt. In Deutschland haben sich in
den vergangenen Jahren insbesondere die drei folgenden Zertifizierungs-Systeme etabliert: Deutsche Gesellschaft
fiir Nachhaltiges Bauen (DGNB), Building Research Establishment - Environmental Assessment Method (BREEAM)
und Leadership in Energy & Environmental Design (LEED).17 Im Jahr 2020 hat sich zudem die Brancheninitiative
ESG Circle of Real Estate (ECORE) gebildet, welche Immobilien auf deren ESG-Konformitat priift und eine Weiter-
entwicklung der drei groRen Gebaudezertifizierungssysteme darstellt.18

Empirische Forschung zur Analyse des Einflusses von ESG auf die Immobilien-Projektentwicklung von
Wohnimmobilien

Aufgrund der Aktualitdt von ESG im Umfeld der Immobilienwirtschaft existieren aktuell lediglich begrenzt Daten-
quellen, auf die im Zuge der wissenschaftlichen Forschung zuriickgegriffen werden kann. Daher wurde eine empiri-
sche Untersuchung in Form einer halbstrukturierten schriftlichen Befragung von Expert*innen durchgefiihrt, die
den Einfluss von ESG auf die Immobilienprojektentwicklung von Wohnimmobilien und die Auswirkungen auf die
Wettbewerbsfahigkeit ESG-konformer Projektentwicklungen ergriindet. Es wurden insgesamt acht Expert*innen
mittels teilstandardisierter Fragebogen mit neun offenen Fragen befragt. Die Ergebnisse dieser Befragung wurden
anhand der qualitativen Inhaltsanalyse nach Mayring durch die Anwendung der strukturierenden Inhaltsanalyse
analysiert. Im Anschluss wurde die Analyse in Bezug auf die Einfliisse auf Unternehmensebene und auf die Projekt-
entwicklungsebene ausgewertet.
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Ergebnisse der Analyse des Einflusses von ESG auf die Immobilien-Projektentwicklung von Wohnimmobilien

Die Ergebnisse zeigen, dass die Berlicksichtigung von ESG-Kriterien sowohl Herausforderungen als auch Chancen
fiir Unternehmen im Bereich der Immobilien-Projektentwicklung mit sich bringt. Durch das Inkrafttreten der Taxo-
nomie-Verordnung im Jahr 2020 und der Offenlegungsverordnung im Jahr 2021 und der damit verbundenen Ent-
wicklung der privaten Investitionen hin zu nachhaltigen Investitionen, fragen insbesondere institutionelle Investo-
ren zunehmend ESG-konforme Projektentwicklungen nach.

Grundsatzlich kann der Einfluss von ESG auf die Projektentwicklung auf zwei verschiedenen Ebenen betrachtet
werden, der Unternehmensebene und der Projektentwicklungsebene. Bei der Betrachtung des Einflusses auf Unter-
nehmensebene ergeben sich folgende Erkenntnisse. Die Beriicksichtigung von ESG fuhrt dazu, dass Projektent-
wicklungsunternehmen grundsatzlich die Unternehmensstrategie darauf ausrichten miissen, 6kologische, 6kono-
mische und soziale Aspekte zu integrieren. Zudem ist es notwendig, das bestehende Personal auf ESG-Themen zu
schulen und bei der Einstellung neuer Mitarbeitenden auf entsprechende ESG-Kompetenzen zu achten. Die Ausrich-
tung der Marketingstrategie auf ESG-Kriterien kann bei der Vermarktung von Wohnimmobilien und der Akquise
von Projektentwicklungsauftragen Vorteile bringen. Des Weiteren ergibt sich der Einfluss, dass die Produktgestal-
tung und das Portfolio ESG-konform ausgerichtet werden miissen. Auch die IT-Infrastruktur sollte 6kologisch nach-
haltig gestaltet und datenschutzsicher sein. Aulerdem sind Branchenpartnerschaften und Mitgliedschaften in Ver-
banden empfehlenswert, um die wachsenden Anforderungen im Bereich ESG zu bewaltigen, was zugleich eine Ver-
besserung des Images des Unternehmens bewirken kann.

Folgende Auswirkungen ergeben sich auf Projektentwicklungsebene durch die Beriicksichtigung von ESG auf die
Entwicklung von Wohnimmobilien. Zunachst sind die ESG-Kriterien im gesamten Projektentwicklungsprozess zu
implementieren. Bereits in der Phase der Projektinitiierung sind die Anforderungen um die ESG-Kriterien zu erwei-
tern, wobei energetische und soziale Aspekte eine entscheidende Rolle spielen. Von Relevanz sind alternative Bau-
weisen wie beispielsweise die Hybridbauweise. In der Phase der Projektkonzeptionierung sind die ESG-Kriterien
weiter auszuarbeiten. Das Nutzungskonzept ist so zu gestalten, dass es den Anforderungen der ESG-Kriterien ge-
recht wird, etwa durch die Auswahl nachhaltiger Materialien, die Ressourcenschonung und die Einbeziehung von E-
Mobilitat. Dies kann zu einem erhohten Planungsaufwand fiihren, der in wirtschaftlichen Analysen beriicksichtigt
werden muss. In der Phase der Projektkonkretisierung miissen die ESG-Kriterien umgesetzt werden. Dies erfordert
die Auswahl von Projektbeteiligten, die liber ESG-Expertise verfligen, die Anpassung von Vertragen an die ESG-
Kriterien und eine sorgfaltige Dokumentation, um die Einhaltung der Kriterien nachzuweisen. Nachhaltigkeitszerti-
fizierungen stellen hierfir ein niitzliches Tool dar. Diese sind insbesondere fiir institutionelle Investoren von zuneh-
mender Bedeutung, da diese Zertifikate Transparenz bieten und die Dokumentation der Einhaltung von ESG-
Kriterien erméglichen. Des Weiteren ergeben sich Auswirkungen hinsichtlich der Finanzierung und Foérderungen
von Projektentwicklungen. Die Einhaltung von ESG-Kriterien stellt bei bestimmten Forderungen eine Voraussetzung
dar. Zudem konnen ESG-konforme Projekte von verbesserten Kreditkonditionen profitieren, da Finanzinstitute ver-
mehrt Wert auf die Einhaltung von ESG-Kriterien legen.

Ein entscheidender Faktor ist jedoch auch, dass die Beriicksichtigung von ESG-Kriterien zu zusatzlichen Kosten bei
der Projektentwicklung fiihrt. Ein Teil dieser Kosten kann etwa durch Férderungen kompensiert werden. Die Her-
ausforderung besteht allerdings darin, die Kosten-Nutzen-Abwéagung hinsichtlich Nachhaltigkeit und Wirtschaftlich-
keit zu bewaltigen und gegebenenfalls einen Teil der Kosten auf die Kund*innen zu libertragen.

Bei der Betrachtung der Marktpotenziale, die sich durch die Beriicksichtigung von ESG bei der Projektentwicklung
fir Wohnimmobilien ergeben, kdnnen folgende Ergebnisse festgehalten werden. Insbesondere institutionelle Inves-
toren und Bautrager legen vermehrt Wert auf ESG-Kriterien. Die EU-Taxonomie und die Offenlegungsverordnung
spielen eine wichtige Rolle bei der Anforderungsstellung. Die Beriicksichtigung von ESG-Kriterien ist fiir Immobilie-
Projektentwickler entscheidend, um deren Produkte und Dienstleistungen erfolgreich zu vermarkten. Gegenwartig
kann die Einbeziehung von ESG-Kriterien einen Wettbewerbsvorteil bieten, indem die Bediirfnisse der Kund*innen
besser erfiillt werden. In Zukunft kann allerdings die Nichtbertlicksichtigung der ESG-Kriterien zu einem entschei-
denden Wettbewerbsnachteil fuhren. Die Einbeziehung von ESG-Kriterien kann wiederum wirtschaftliche Potenzia-
le fiir Immobilien-Projektentwickler schaffen - beispielsweise durch verbesserte Verhandlungsspielraume. Infolge-
dessen konnten hohere Preise fiir Projektentwicklungen beziehungsweise hohere Honorare fiir Dienstleistungen
erzielt werde. Langfristig betrachtet konnte die Nichtberiicksichtigung von ESG-Kriterien zu einer Abwertung der
Honorare und Verkaufspreise fiihren.

Seite 14



Zeitschrift fur immobilienwirtschaftliche Forschung und Praxis (ZfiFP) NR. 43

Zusammenfassend unterstreichen die Ergebnisse die wachsende Bedeutung von ESG-Kriterien in der Projektent-
wicklung von Wohnimmobilien und die Potenziale, die sich aus ihrer Beriicksichtigung fur Immobilien-
Projektentwicklungsunternehmen ergeben. Die Umsetzung der dargestellten Faktoren kann diesen Unternehmen
dabei helfen, die wachsenden Anforderungen im Bereich ESG zu erfilllen, deren Wettbewerbsfahigkeit zu steigern
und somit den langfristigen unternehmerischen Erfolg zu sichern. Dariiber hinaus ist es von grofRer Bedeutung eine
kontinuierliche Evaluierung der Relevanz und dem Einfluss von ESG auf das jeweilige Unternehmen durchzufiihren,
um rechtzeitig auf potenzielle Veranderungen der Anforderungen und des Marktes reagieren zu kénnen.
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