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+DER APPETIT DER INVESTOREN AUF ESG-KONFORME BONDS
IST GROSS UND WACHST WEITER"

Green Bonds sind anno 2021 natirlich auch in der Immobilienwirtschaft 1angst keine
Seltenheit mehr. Trotzdem gibt es innerhalb dieses vielfdltigen Segments immer noch
Raum fir Innovationen. Ein gutes Beispiel daflr ist sicher die zu Jahresbeginn voll-
zogene ESG-konforme Platzierung von CBRE Global Investors: Erstmals wurde hier eine
Emission direkt tiber einen Immobilienfonds (SICAV) ausgegeben. Im Redaktionsgesprach
mit ,Immobilien & Finanzierung" berichtet Marius Schéner, Country Manager fir
Deutschland, Gber die im Rahmen der Transaktion gemachten Erfahrungen und zieht
insgesamt ein positives (Zwischen-)Fazit: So habe die Ausgestaltung als Green Bond
sowohl im Vertrieb als auch bei der Preissetzung letztlich zu einem besseren Ergebnis

gefuhrt.

Red.

Herr Schoner, CBRE Global In-

vestors hat Anfang des Jahres
einen 500 Millionen Euro schweren
Green Eurobond (Senior Unsecured) mit
einer Laufzeit von sieben Jahren und
einem Kupon von 0,5 Prozent zur
Finanzierung eines paneuropdischen
Immobilienfonds ausgegeben. Warum
haben Sie sich entschieden, den Bond
direkt liber das Vehikel und nicht vom
Unternehmen auszugeben?

Wir haben Investoren mit verschiedenen
Risiko- und Renditeanforderungen in den
einzelnen Fonds und eine jeweils auf das
Vehikel abgestimmte Finanzierungstrate-
gie. Eine Vermischung durch Finanzierun-
gen auf der Unternehmensebene ist nicht
vorgesehen. Fir diesen speziellen Fonds
haben wir Uber die vergangenen Jahre ei-
nen Schritt weg von der Finanzierung auf
der Ebene der einzelnen Assets (SPVs) hin
zur Finanzierung auf Fondsebene gemacht
- und uns damit durchschnittlich geringe-
re Finanzierungskosten gesichert.

Warum fiel die Wahl in diesem

Fall auf Europa und nicht auf
den vermutlich besser vertrauten Hei-
matmarkt USA?
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Der Fonds ist in Europa registriert und wird
in Euro gehandelt. Unser Team in Amster-
dam, unter der Fe-

nerhalb von wenigen Stunden mehr als
3,4-mal Uberzeichnet. Mehr als 93 Prozent
des Bonds gingen an europaische institu-
tionelle Investoren mit einer langfristigen
Anlagestrategie, der groBte Teil an Asset
Manager und Versicherer. Fast alle unserer
Bestandskunden haben sich am Bond be-
teiligt.

Die groBe Resonanz flihren wir einmal
auf das Timing am Markt, vor allem aber
auf das attraktive Risikoprofil des Core-Im-
mobilienfonds zuriick. Er ist in 14 euro-
pdischen Landern Uber alle Assetklassen

derflihrung von Duco
Mook, Head of Treasu-
ry and Debt Financing,
hat die Auflage des

«Der Prozess ist nicht mit dem der liblichen Finanzierung
tiber ein Hypothekendarlehen zu vergleichen."

Green Bonds dabei
mafBgeblich vorange-
trieben.

Wie aufwendig ist die Etablie-

rung einer solchen Finanzie-
rungsstruktur (Einholung von Inves-
torenansprache, Rating, Second-Party-
Opinion et cetera)?

Der Prozess ist nicht mit dem der Ublichen
Finanzierung Uber ein Hypothekendarlehen
zu vergleichen. Da es sich um unsere erste
Emission Uberhaupt in der EMEA-Region
handelte, war es unabdingbar hier die Un-
terstlitzung einer erfahrenen Finanzinsti-
tution einzuholen.

Der Prozess bestand aus zwei Schritten:
Zunachst haben wir ein Rating von S&P
eingeholt. Danach sind wird mit einer Road
Show auf potenzielle Bondinvestoren zu-
gegangen. Auf dem Weg hat uns Goldman
Sachs als globaler Bookrunner und Konsor-
tialflhrer begleitet. Das Kreditratingteam
der Investmentbank war ebenfalls invol-
viert. Der Fonds hat ein Rating von BBB+,
.Qutlook Stable” von S &P erhalten.

Wie war die Resonanz der

Zeichner?

Wir hatten tber 100 Zeichnungen mit ei-
nem \Volumen von mehr als 1,7 Milliar-
den Euro, das heiBt, das Orderbuch war in-

hinweg investiert und damit breit diversi-
fiziert. Die Fremdkapitalquote liegt bei rund
25 Prozent.

J

Nein.

Ist die EZB dabei als Kiufer des
Bonds aufgetreten?

Waren die Konditionen unterm

Strich (signifikant) giinstiger als
fiir vergleichbare Non-Green-Finanzie-
rungen?

Die Ausgestaltung als Green Bond hat so-
wohl im Vertrieb als auch bei der Preisset-
zung am Ende zu einem besseren Ergebnis
gefuihrt, da der Appetit der Investoren auf
ESG-konforme Bonds groB ist und weiter
wachst.

Welche ESG-Kriterien sind an

die Finanzierungen aus dem
Bond gekniipft? Welche Art von Pro-
jekten wird damit unterstiitzt?

Die Strukturierung als ,griiner" Bonds lauft
im Einklang mit unserer ESG-Strategie und
den Zielen, die wir uns sowohl auf Fonds-
als auch auf Unternehmensebene gesetzt
haben. Die Elemente aus unserer ESG-Stra-
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tegie haben wir in die Rahmenbedingun-
gen des Green Bonds Uberflhrt.

Wie wird die Einhaltung der
Kriterien iiberpriift?

Die Rahmenbedingungen des Green Bonds
wurden von Sustainalytics abgenommen
und werden regelmé&Big durch den unab-
hangigen ESG-Berater Uberpriift.

Folgen weitere Green Bonds die-

ser Art fiir andere Vehikel? Und
konnte der Schwerpunkt dabei weniger
auf dem Buchstaben .E", als vielmehr
dem ,S" oder ,,G" aus ,,ESG" liegen?

Wenn eine weitere Bondfinanzierung flr
den selben Fonds ansteht, wiirden wir auf
jeden Fall wieder einen Green Bond aufle-
gen. Die entsprechende Dokumentation ist
ja bereits vorhanden. Auch fur weitere
Fonds werden wir das sicher Uberprifen,
da die Nachfrage nach ESG-konformen
Anlagen seitens der Investoren auch im
Bondmarkt enorm gestiegen ist.

Gleichzeitig ist Uber die vergangenen Jah-
re aber auch das Angebot klassischer Fi-

nanzierer im Bereich nachhaltige Finanzie-
rung gewachsen und vor allem
strukturierter geworden. Wir haben bereits
einige solche Finanzierungen flr unter-
schiedliche Fondsprodukte abgeschlossen.
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um die Freisetzung von gebundenem CO,
zu vermeiden.

Beim Neu- und Umbau achten wir mit ei-
ner detaillierten Lebenszyklusanalyse auf
Energieeffizienz, CO,-

«Die genaue Ausgestaltung der Kreditstrategie
wird immer eine Einzelfallentscheidung bleiben.”

neutrale  Materialien
und die Zukunftsfa-
higkeit der Objekte.
Wir arbeiten zudem
eng mit unseren Mie-
tern zusammen, um

Die genaue Ausgestaltung der Kreditstra-
tegie wird immer eine Einzelfallentschei-
dung bleiben.

CBRE Global Investors strebt bis

zum Jahr 2040 die CO,-Neu-
tralitdt der langfristig gehaltenen In-
vestments an. Was heil3t das genau?

Das Erreichen der CO,-Neutralititat ist Teil
unserer ,Vision fir Nachhaltigkeit” Darun-
ter fallt unter anderem die Reduktion im
Energieverbrauch und die Umstellung auf
nachhaltige Energiequellen im langfristig
gehaltenen Immobilienportfolio. Ein weite-
rer Bestandteil ist der Erhalt von bestehen-
den Strukturen statt Neubau, wo mdglich,

den CO,-Verbrauch im
Portfolio bereits bis 2035 signifikant zu re-
duzieren. Dabei nutzen wir die Kriterien der
Science Based Targets Initiative (SBTi).

Uberall dort, wo wir keine direkte Kontrolle
Uber die Flachen haben, suchen wir das
Gesprach mit Kunden, Fondsmanagern,
Mietern, Betreibern und anderen Ge-
schéftspartnern, um auch dort die CO,-
Neutralitdt zu erreichen.

Welche weiteren Finanzbaustei-
ne spielen dabei eine Rolle?

Neben Green Bonds gehéren dazu vor
allem nachhaltige Finanzierungsangebote
vonseiten der Banken. —
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