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Klimaanpassung in der Immobilienbranche: Werte sichern, Versicherbarkeit erhalten

Der Klimawandel flhrt zu einer Zunahme der Haufigkeit und des Ausmales extremer Wetterereignisse. Diese
steigenden Klimarisiken wirken sich auf Kreditkonditionen aus, treiben Versicherungsschaden und -pramien
in die Hohe und mindern Immobilienwerte. Mit den richtigen Instrumenten und Rahmenwerken kénnen
Immobilieninvestoren, Banken, Versicherer und Kommunen physische Klimarisiken genauer bewerten.
Innovative Versicherungsmodelle und Klimaanpassungsmalénahmen unterstitzen erfolgreiche Finanzierung,

erhalten die Versicherbarkeit, starken die Widerstandsfahigkeit von Kommunen und tragen zur Erhaltung des
Immobilienwerts bei.

r\mage by Jarie Kelly. This work product was created with assistanceffomigenerative Al - stock.adobe.com.
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Finleitung

Der Klimawandel birgt sowohl physische als auch finanzielle Risiken. Angesichts der zunehmenden Auswirkungen
des Klimawandels werden Fragen zu Klimarisiken, Anpassungsstrategien und deren Auswirkungen auf Immobilien
und Versicherungen immer dringlicher. Die vorliegende gemeinsame Analyse von JLL und Munich Re biindelt
Fachwissen aus dem globalen Immobilienmarkt und eine fortschrittliche Klimarisikobewertung, um Erkenntnisse
Uber die Auswirkungen des Klimawandels auf Versicherungspramien zu gewinnen. JLL bietet Einblicke in die
Herausforderungen und Chancen des Marktes fiir Eigentiimer, Investoren und Nutzer, wahrend Munich Re
fundiertes Wissen Uiber die Risikobewertung und Transferldsungen vermittelt.

Zielist es, Trends bei Versicherungspramien im Zusammenhang mit den sich verscharfenden Klimafolgen
aufzuzeigen, Losungen fiir das Risikomanagement und die Anpassung an den Klimawandel anzubieten und eine
Verbindung zwischen dem Immobilien- und dem Versicherungssektor herzustellen. Vor dem Hintergrund der
internationalen Klimaverhandlungen wie der COP30, die die Dringlichkeit der Anpassung an den Klimawandel
betonen, liefert diese Analyse wertvolle Erkenntnisse. Sie zeigt auf, warum proaktives Klimarisikomanagement,
Anpassungsstrategien und Losungen flir den Risikotransfer von wesentlicher Bedeutung sind, um die
Widerstandsfahigkeit von Gebauden und Kommunen zu erhalten.

Wer sich Nachhaltigkeit nicht leisten will, wird Unversicherbarkeit bezahlen.

Isabella Chacon Troidl

CEO BNP Paribas Real Estate Investment Management Deutschland
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Risiko dar

Die Zahlen von Munich Re zu Naturkatastrophen
weltweit fir das erste Halbjahr 2025 bestatigen
diesen Trend: Die Gesamtschaden erreichten 131 Mrd.
US-Dollar, versichert waren 80 Mrd. US-dollar. Die
Gesamt- und die versicherten Schaden lagen deutlich
Uber dem Durchschnitt der vergangenen 10 Jahre
(Gesamtschaden von 101 Mrd. US-Dollar/versicherte
Schaden von 41 Mrd. US-Dollar) und der vergangenen
30 Jahre (79 Mrd. US-Dollar/26 Mrd. US-Dollar; alle
Zahlen inflationsbereinigt). Die versicherten Schaden
im ersten Halbjahr 2025 waren die zweithochsten seit
Beginn der Erfassung von Munich Re im Jahr 1980. Nur
in der ersten Jahreshalfte 2011 waren die versicherten
Schaden noch héher, ausgelost durch ein schweres
Erdbeben mit einem verheerenden Tsunami in Japan.

Im ersten Halbjahr 2025 verursachten
Wetterkatastrophen 88 % der Gesamtschaden und 98
% der versicherten Schaden, wahrend Erdbeben 12 %
bzw. 2 % ausmachten. Allein der Flachenbrand in Los
Angeles flihrte zu Schaden in Hohe von 53 Mrd. US-
Dollar. Der Klimawandel verandert die Schadenmuster,

Der Klimawandel stellt ein
bhysisches und ein finanzielles

Der fortschreitende Klimawandel verandert die wirtschaftlichen Gegebenheiten weltweit. Das Ziel des
Pariser Abkommens, die Erderwdrmung auf deutlich unter 2°C zu begrenzen, riickt in immer weitere Ferne,
was bedeutet, dass die Haufigkeit und Intensitat extremer Wetterereignisse weiter zunehmen werden.

insbesondere durch mittelgroRe, haufig auftretende
Wetterereignisse, sogenannte ,Non-Peak-Perils®, wie
schwerer Starkregen und Waldbrénde. Viele dieser
Gefahren sind unterversichert, wodurch sich die
Versicherungsschutzliicke bei Naturkatastrophen, d.h.
die Differenz zwischen den wirtschaftlichen und den
von der Versicherung gedeckten Schaden, vergroRert.

Weltweit ist die Versicherungsschutzliicke in den
Schwellenlandern sogar noch grofser, wo der
Versicherungsschutz gegen bestimmte Gefahren

je nach Region weniger als 10 % betragen kann. In
den OECD-Landern hat sich der Abstand auf etwa
60 % verringert, ist aber immer noch erheblich. Der
Klimawandel verschlimmert Schaden, wobei die
steigenden Schadenswerte jedoch vorwiegend aus
soziobkonomischen Faktoren resultieren. Inflation,
Stadtewachstum, die Erschlielfung zuvor unbewohnter
Gebiete und ein Anstieg der Vermogenswerte tragen
zu héheren Schaden und damit auch zu héheren
Versicherungspramien bei.
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Schaden durch wetterbedingte Ereignisse weltweit 1980-2024
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Schaden inflationsbereinigt unter Beriicksichtigung des landerspezifischen Verbraucherpreisindex und der
Wechselkursschwankungen zwischen Landeswahrung und US-Dollar

Quelle: Munich Re, NatCatSERVICE, Mai 2025

Der NatCatSERVICE von Munich Re ist eine globale Datenbank mit Schadensdaten ab 1980 fiir alle Arten von Naturkatastrophen, mit Ausnahme von Dirren

und Hitzewellen.

Angesichts dieser rasanten Entwicklung sind

ein aktives Klimarisikomanagement und eine
Anpassungsstrategie dringlicher denn je. Die Erfahrung
aus friitheren Schéaden erhoht die wahrgenommene
Dringlichkeit von Anpassungsmalsnahmen auf

Seiten der Versicherten. Laut einer Studie Zur
Klimarisikovorsorge (Climate Risk Preparedness Study)
von Munich Re (2023-2024) befiirchten drei von vier
Befragten, die bereits von extremen Wetterschaden
betroffen waren, deren Wiederauftreten.

Das urspringlich von David Crichton im Jahr 1999
eingeflihrte Risikodreieck (,Risk Triangle®) fur
Versicherungsrisiken bietet einen ganzheitlichen
Rahmen fir die Quantifizierung, den Vergleich und
die Steuerung von Naturkatastrophenrisiken. Das
Risikodreieck bildet folgende Dimensionen ab:

Gefahrdung: Das potenzielle Ereignis, das zu einem
Schaden flihren kann (z.B. ein Sturm oder Brand)

und die Merkmale extremer Wetterereignisse, wie
Niederschlagsmenge, Hagelgrofe, Hochwasserstand,
Windgeschwindigkeit, Hitze, Dirre und Wassermangel.

Exposition: Der Wert, die Lage und die raumliche
Konzentration von Vermogenswerten und
Betriebsstatten, einschliefblich Immobilien, Ausriistung,
Lagerbestanden, Fahrzeugflotten und Abhangigkeiten
in der Lieferkette, die in Regionen mit einer hohen
Gefahrdung liegen und dadurch direkt oder indirekt
betroffen sein konnen.

Vulnerabilitat: Das AusmaR, in dem der versicherte
Vermogenswert fir Schaden durch die Gefahr
anfalligist, hangt unter anderem von Bauvorschriften
und Baustandards, der Flachennutzung und
Ausgleichsflachen, Schutzinfrastrukturen wie
Waldern, Feuchtgebieten und Dammen sowie von
Warnsystemen und Notdiensten ab.
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Immobilien

Klimarisiken verandern die gebaute Umwelt

Wir erleben einen grundlegenden Wandel bei der Bewertung von Immobilien. Bis 2030
werden sich 45 % der fiihrenden Unternehmen ausschliefSlich fiir klimaresistente Gebaude
entscheiden. Immobilien, fiir die heute AnpassungsmafSnahmen vorgenommen werden,
sind die erstklassigen Vermogenswerte von morgen — alle anderen konnten zu den verlore-

nen Vermogenswerten von morgen werden.

Martina Williams

Head of Work Dynamics
JLL Northern Europe

Extreme Wetterereignisse und physische Klimarisiken
beeinflussen zunehmend Entscheidungen im
Immobiliensektor. Wenngleich Naturgefahren selten
der einzige Faktor bei Investitionsentscheidungen
sind, bestimmen Klimarisiken doch immer haufiger die
Nachfrage nach Gebauden.

Hohere Versicherungspramien, strengere Vorschriften
und steigende Instandhaltungskosten bedeuten eine
geringere Attraktivitat fir Mieter. In einigen Féllen
mussten sich gewerbliche Mieter in GroRbritannien
selbst versichern, um Vermogenswerte an
Hochrisikostandorten zu schiitzen. Die Nachfrage nach
Gebauden wird sich mehr und mehr an Klimarisiken
ausrichten. Investoren missen jetzt handeln, um
Vermogenswerte zu schitzen und widerstandsfahigere
Gebdude zu schaffen.

Darliber hinaus berlicksichtigen Banken, die fir
Immobilieninvestitionen und -entwicklungen von
entscheidender Bedeutung sind, inzwischen haufig
Klimarisiken bei ihren Finanzierungsbewertungen. Dies
hat Auswirkungen auf die Finanzierungsbedingungen,
die wiederum Transaktionen und

Preisverhandlungen beeinflussen.

iié;@ Kosten und Folgen

Das Global Real Estate Universe von Jones Lang
LaSalle vergleicht die Werte institutioneller Immobilien
in Gber 200 Landern. Demnach entfallen auf die

40 grofsten Immobilienmarkte von Grolstadten

58 9% aller institutionellen Immobilien, ein Viertel
davon in Europa. Das Vereinigte Konigreich und
Deutschland gehoren zu den flinf Landern mit den
meisten institutionellen Immobilieninvestitionen
weltweit. Frankreich und die Schweiz sind ebenfalls
unter den Top Ten.

Basierend auf klimamodellierten Risikoeinstufungen
zeigen Daten von JLL, dass europdische
Gewerbeimmobilien im Wert von rund 580 Mrd.
US-Dollar (37 %) in den zehn besonders anfalligen
Stadten Europas liegen, darunter auch in grolen
Ballungsraumen wie Paris.
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Stadtische Klimarisikoscores und Immobilienwert
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Quelle: Jupiter Intelligence, JLL

Da Investoren das physische Klimarisiko in ihre
Due-Diligence-Prifung und ihre Anlagestrategien
einbeziehen, geraten anfallige Stadte und Kommunen
zunehmend unter Zugzwang. Sie missen nachweisen,
dass sie umfassende Anpassungsmafnahmen

zum Schutz von privaten und 6ffentlichen
Vermdgenswerten ergreifen. Um diesen veranderten
Prioritaten von Investoren Rechnung zu tragen,

ist fir langfristige Investitionsentscheidungen ein
grindliches Verstandnis der urbanen Strategien fur die
Klimaresilienz von entscheidender Bedeutung. Solche
Strategien sind besonders wichtig fir Kommunen mit
umfangreichen institutionellen Immobilienbestanden.

Innerhalb der EU wird die Dringlichkeit dieser
Herausforderung durch die Tatsache unterstrichen,
dass Europa der sich am schnellsten erwarmende
Kontinent ist. Wahrend Kistenregionen weiterhin
mit Uberschwemmungen, Sturmfluten und dem
Anstieg des Meeresspiegels umgehen mussen, zeigen
Modelle auch fiir das Landesinnere zunehmende
Bedrohungen auf. Hochwasser durch Flisse und
Niederschlage, schwere Stiirme, Hitzewellen

und Dirreperioden werden in den kommenden

Jahrzehnten voraussichtlich zu den groften
Klimagefahren in Europa werden. Gerade Letztere
schaffen eine extreme Vulnerabilitat in der bebauten
Umwelt, wo Gebdude 15 % des weltweiten Sillwassers
sowoh! fir den laufenden Betrieb als auch fiir
Neubauten verbrauchen.

Steigende Temperaturen in Verbindung mit
Wasserknappheit bedrohen die Funktionalitat

von Gebduden. Auf dem gesamten Kontinent wird
durch die Wasserknappheit die Kiihlkapazitat stark
beeintrachtigt werden. Durreperioden stellen eine
grole Gefahr fiir Rechenzentren dar, die einen hohen
Kihlbedarf haben. Europas Klimapfad verandert das
Risikoprofil seiner wasserabhangigen Infrastrukturen
und Immobilien grundlegend. Stadte und Investoren
mussen ausgeklliigelte Anpassungsstrategien
entwickeln, um Vermogenswerte unter zunehmend
schwierigen Klimabedingungen zu erhalten.
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Anpassung und Moglichkeiten

Wahrend der Klimawandel ein Risiko fur die bebaute Umwelt darstellt,
konnen MalRnahmen zur Anpassung an ein verandertes Klima
Investitionsmoglichkeiten schaffen. Einer Studie des Staatsfonds von
Singapur (GIC) zufolge konnte der weltweite Investitionswert von
Malnahmen zur Anpassung an den Klimawandel von heute 2 Mrd.
US-Dollar bis ins Jahr 2050 auf tiber 9 Mrd. US-Dollar steigen.

Ein wesentlicher Teil dieser Investitionen wird in Immobilien flieRen, z. B. in
objekt- und infrastrukturbezogene Malknahmen zum Schutz von Geb&auden
gegen Hitzewellen oder Uberschwemmungen. Die Anpassung an den
Klimawandel wird zu einer unausweichlichen Notwendigkeit und zu einer
bedeutenden Chance, die Investoren nicht langer ignorieren konnen.

Die JLL-Studie Future of Work zeigt, dass bis 2030 ein Anteil von 45 % der
fihrenden Unternehmen im Bereich Unternehmensimmobilien (CRE) nur noch
Gebaude auswahlen, die extremen Wetterereignissen standhalten. Zu den
wichtigsten Uberlegungen gehéren die folgenden:

Bewertung: In Zukunft werden Klimarisiken eine groRere Rolle bei der
Bewertung von Immobilien und Portfolios spielen

Vulnerabilitat: Auch Immobiliennutzer werden Standorte mit geringerem
Klimarisiko wahlen. Bestimmte Regionen werden attraktiver oder
weniger begehrt.

einhalten, wie z. B. strengere Offenlegungsvorschriften und Standards fiir
die Gebdudeperformance.

Steigende Wartungskosten: Gebdude, die anfallig fir extreme
Wetterereignisse sind, verursachen hohere Reparatur- und
Wartungskosten. Die Future of Work-Studie zeigt, dass zwei von
drei Immobilienunternehmen ihre Ausgaben flr die Klimaresilienz
erhéhen werden.

5
=
B Regulatorische Anforderungen: Investoren missen ESG-Regulierungen

Q) Versicherungskosten: Der Abschluss einer angemessenen Versicherung
U=> fiir besonders risikoreiche Immobilien wird immer schwieriger oder
flhrt zu sehr hohen Versicherungspramien. Der fehlende Nachweis
einer angemessenen Versicherung kann den Wert einer Immobilie
erheblich mindern.
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Banken

Klimarisiken wirken sich auf Bank- und Kreditentscheidungen aus

Die Ergebnisse einer JLL-Bankenumfrage aus dem Jahr 2024 zu Klimarisiken und deren Auswirkungen auf die
Immobilienfinanzierung sind eindeutig: Bei der Bewertung von Immobilienrisiken halten 82 % aller befragten
Experten die moglichen Auswirkungen von Uberschwemmungen fir sehr bedeutend oder bedeutend. Die
Sorge Uber Stiirme und Hitze wurde zu jeweils Giber 50 % als grof® oder sehr grol’ eingestuft (siehe Grafik).

Fiir wie wichtig halten Sie diese klimatischen Veranderungen fiir die Risikobewertung einer Imnmobilie?

) Starkregen/
Uberschwemmungen

Sturm | |

Hitze | I L
Erdrutsch | |
Trockenheit |
Anderes I
0% 20% 40% 60% 80% 100%
5 - sehr grofe relevanz W 4 - grolbe relevanz 3 - mittlere relevanz
B 2 - geringe relevanz 1- keinerelevanz

Quelle: JLL und HWWI

Standpunkte zum finanziellen Risiko von Immobilien

Die Umfrageteilnehmer zeigten sich mit Dies dirfte sich jedoch in Zukunft &ndern. In Bezug auf
Uberwaltigender Mehrheit besorgt wegen des Bedeutung dieser Faktoren in fiinf Jahren verdoppelt
Klimawandels. Dennoch halt nur ein Drittel der sich der Anteil der Befragten, die diese Kriterien bei
Befragten die potenziellen Auswirkungen extremer ihrer Risikobewertung flr auRerst oder ziemlich
Wetterereignisse fur wichtig oder sehr wichtig bei der wichtig halten. Der Anteil derjenigen, die extreme
Bewertung des Risikos der Immobilienfinanzierung. Wetterverhaltnisse als Gberhaupt nicht oder kaum

Fir mehr als die Halfte der Befragten sind diese wichtig ansehen, halbiert sich auf 26 %.

Faktoren nach wie vor weitgehend unerheblich oder
werden Uberhaupt nicht berticksichtigt.

10



Klimaanpassung in der Immobilienbranche: Werte sichern, Versicherbarkeit erhalten

Finanzierung der Immobilienmodernisierung

Um sicherzustellen, dass Immobilien in AufRerdem kdnnen Versicherungspolicen, die
Hochrisikogebieten extremen Wetterbedingungen potenzielle Schaden abdecken, ebenfalls kostspielig
standhalten, mussen Eigentimer Praventions- sein. Tatsachlich sehen 35 % der befragten Banken
und Schutzmalinahmen planen und umsetzen. Bau-, Umbau- und Versicherungskosten als die

Bei bestehenden Gebaduden konnte dies die Auf- groldten Herausforderungen, um Immobilien

oder Nachrustung von Schlisselkomponenten widerstandsfahiger gegen extreme Wetterereignisse zu
bedeuten. Die Planung neuer und die Nachbesserung machen (siehe Grafik).

bestehender MalRnahmen erfordern jedoch
erhebliche Investitionen.

Welche groRten herausforderungen sehen sie bei der verbesserung der widerstandsfahigkeit einer immobilie
gegeniiber klimarisiken?

M 34% Bau-und Umristungskosten
‘ B 35% Versicherungskosten

M 11% Unklares regulatorisches und/oder
gesetzliches Umfeld

W 8% Mangelan wirksamen Losungen auf
dem Markt

M 8% Mangel an Informationen Uber
zuklnftige klimatische Veranderungen
am konkreten Standort

M 4% Mangel an Ressourcen bzw.
Baustoffen und -elementen

Quelle: JLL und HWWI

Es liegt auf der Hand, dass das Thema Versicherung fiir Banken und Immobiliengesellschaften oberste
Prioritat hat. Banken dufern sich zunehmend besorgt tiber klimabedingte Risiken und die damit verbundenen
Versicherungskosten, sei es aufgrund der Nichteinhaltung von Vorschriften oder weil Vermogenswerte
Risikogrenzen tberschreiten. Dies fihrt zu einer vorsichtigeren Kreditvergabepraxis, wie z.B. reduzierte
Beleihungsquoten oder sogar der Ablehnung von Finanzierungen bei risikoreichen Immobilien.

11



Klimaanpassung in der Immobilienbranche: Werte sichern, Versicherbarkeit erhalten

Versicherung

Klimarisiken fiihren zu steigenden Schaden und héheren Pramien

Versicherungspramien werden durch ein Zusammenspiel von Faktoren beeinflusst, die die zugrunde
liegenden Risiken und Marktbedingungen widerspiegeln

O C" Technische Pramie
(o)

Diese basiert auf historischen Schadendaten und Risikomodellen wobei standortspezifische Risikofaktoren wie
Topografie, Bauweise und praventive Malsnahmen berlcksichtigt werden. Aulberdem beinhaltet sie Zuschlage, um
Unsicherheiten in den Klimamodellen zu bertcksichtigen.

T$T Regulatorische Pramie

Zusatzliche Kosten entstehen durch einen erhohten Kapitalbedarf, insbesondere bei schwer kalkulierbaren
Klimarisiken. Darliber hinaus konnen Kosten im Zusammenhang mit umfassenderen Meldepflichten und
Transparenzanforderungen anfallen. In einigen Markten, wie z.B. Frankreich oder Italien, konnen sich regulierte
Pramienstrukturen oder Pflichtversicherungen auf die Preisgestaltung auswirken.

@ Marktdynamik

Angebotsengpdasse entstehen, wenn sich Riickversicherer aus bestimmten Risikoregionen zurlickziehen. Auch
die Wettbewerbssituation und Marktkonzentration spielen eine Rolle. In den Vereinigten Staaten sind die
Versicherungskosten die am schnellsten steigenden Ausgaben flir Gebaudeeigentiimer. Laut einer Studie von
Deloitte sind die Versicherungspramien fir Gewerbeimmobilien in den letzten finf Jahren um 88 % gestiegen.
Bis 2030 konnten sich die durchschnittlichen monatlichen Kosten fir die Versicherung eines innerstadtischen
Geschaftsgebaudes im Vergleich zu 2023 fast verdoppeln.

Ein Kostenanstieg ist auch in Deutschland zu beobachten. Nach Angaben des BVI (Bundesfachverband der
Immobilienverwalter) und Analysen von JLL sind die Versicherungspramien fir Blirogebaude seit 2018 um
durchschnittlich 8-12 % pro Jahr gestiegen. Dieser Anstieg liegt deutlich Gber der Inflationsrate. Der Trend war
besonders in den Jahren von 2022 bis 2024 zu beobachten, als viele Buroimmobilien einen Prémienanstieg von
15-25 % verzeichneten. Auch die Pramien flr die Wohngebaudeversicherung in Deutschland sind seit 2016 um
durchschnittlich 6-9 % pro Jahr gestiegen.

12
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Laut dem NEO-Report 2024 zu gewerblichen Buroimmobilien in Deutschland sind die Versicherungskosten als
Betriebskosten Uiberproportional gestiegen. Die durchschnittliche Verdnderung betrégt +22 % (Vorjahr: 11 %). Die
durchschnittliche Indexierung der Versicherungssumme zum 1. Januar 2023 lag bei rund 19 %; der Gesamtanstieg
von knapp 3 % ist auf hohere Risiken zurlckzufihren.

Faktoren und Risiken

Ein Grund fur den Anstieg der Pramien ist die Anpassung der Versicherungssummen an die Baupreisindizes
(Neuwertversicherung). Vor allem bei Biroimmobilien tragen die zunehmenden Klimarisiken mit zu den
Pramienveranderungen bei. Zu den weiteren Risikofaktoren gehoren:

Technische Infrastruktur: Fortgeschrittene technische Systeme wie IT-Infrastrukturen und
intelligente Gebaudetechnologien sowie die damit verbundenen Risiken.

Datensicherheit: Wachsende Cyberrisiken und ein entsprechend erweiterter Versicherungsschutz.

Regulatorische Anforderungen: Zunehmende ESG-Anforderungen, die neue
Versicherungsprodukte und -klauseln mit sich bringen.

Nutzung: Sich entwickelnde Immobiliennutzungsprofile, die sich mit Blick auf Homeoffice und
Hybridarbeit ergeben.

Haftung: Hohere Haftungsanforderungen aufgrund von komplexen Mietvertragen und
Nutzungskonzepten.

13
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Auch geografische Unterschiede sind mafigeblich. In Buroimmobilien liegen heute bei 1,20-1,80 Euro

den begehrtesten oder besten Lagen von Grolsstadten (1,60-2,40 US-Dollar) pro Quadratmeter und Jahr.

in Deutschland, z.B. Berlin, Dusseldorf, Frankfurt Hochwertige Blrogebaude mit Vollkaskoversicherung
am Main, Hamburg, Kéln, Miinchen und Stuttgart, kosten fast 2,00 Euro (3,40 US-Dollar)

liegen die Pramienerhéhungen oft drei bis vier pro Quadratmeter.

Prozentpunkte hoher als in kleineren Gemeinden.
Die durchschnittlichen Versicherungskosten fiir

Versicherungskosten* sind die am starksten steigende Kostengruppe

€/m?/Monat
0.3
+21%
0.2 —
0
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Quelle: JLL-OSCAR und NEO-Report 2024/2025; *umlageféhige betriebskosten eines birogebaudes (durchschnittswerte)

Veranderungshaufigkeit 2023 zu 2022

Gesamt

Sonstige

Hausmeister

Verwaltung

Sicherheit

Reinigung

Wasser und abwasser

Heizung

Strom

Bedienen, inspe,lftion, wartung

Versicherung

1
L - — — — =

Entsorgung
Steuern und abgaben

0% 20% 40% 60% 80% 100%
= Kosten gesunken W Kosten moderat gestiegen m Kosten deutlich gestiegen

Flr Eigentiimer groRer Biiroimmobilienportfolios Trotz hoher Anfangskosten werden sich

stellen diese Entwicklungen eine erhebliche fortlaufende Investitionen in Resilienz- und
Belastung dar und machen ein proaktives Energieeffizienzmalknahmen langfristig durch
Versicherungsmanagement unerldsslich. Extreme niedrigere Versicherungspramien und stabilere
Wetterereignisse durften zu einem deutlichen Anstieg Selbstbeteiligungen auszahlen.

der Kosten flhren.
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Klima- und Datenmodellierung

Traditionelle Versicherungsmodelle beruhen auf
historischen Daten. Vorausschauende Modelle
verwenden wissenschaftlich fundierte Szenarien,

um potenzielle Entwicklungen im Zeitverlauf zu
bertcksichtigen, und sind besser geeignet, um die mit
dem Anstieg der globalen Durchschnittstemperatur
einhergehenden Risiken einzupreisen.

Fortgeschrittene Klimamodelle werden zu einem
wertvollen Instrument flir das Management von
Versicherungskosten. Diese datengesteuerten
Modelle schatzen die potenziellen Klimagefahren auf
Immobilienebene und berechnen die Auswirkungen
verschiedener Resilienzmafnahmen. In Kalifornien
beispielsweise erlauben es neue Vorschriften
Versicherern, bei der Festsetzung ihrer Pramien
neben historischen Daten auch zukunftsgerichtete
Klimamodelle zu verwenden. Dies zeigt deutlich,
wie wichtig zuklnftige Klimarisiken beim
Underwriting sind.

Munich Re verwendet eigene Risikomodelle, die

durch intern angepasste und veranderte Modelle
externer Anbieter ergdnzt werden. Diese Risikomodelle
bertcksichtigen die bisherigen Auswirkungen des

Klimawandels nach Gefahr und Region und spiegeln
das aktuelle Risiko so weit wie moglich wider. Darliber
hinaus profitiert Munich Re von einem Uber Jahrzehnte
aufgebauten Datenpool und beobachtet die sich
verandernden Schadenmuster genau, um Modelle
entsprechend anzupassen.

Grol%e Teile der Versicherungsbranche haben sich von
je her auf die Modellierung von Spitzengefahren, wie
tropische Wirbelsttirme, Erdbeben und europdische
Winterstlirme, konzentriert. Wenn beispielsweise

ein starker Hurrikan ein dicht besiedeltes Gebiet

in den USA trifft, muss die Branche mit grofien
Schaden rechnen.

Langfristig gesehen sind es jedoch die eingangs
erwahnten ,Non-Peak-Perils®, die den Trend

zu steigenden Schaden zunehmend befeuern,
wahrend Spitzengefahren weiterhin eine Quelle der
Schadenvolatilitat sind. Munich Re aktualisiert und
erweitert ihre Modelllandschaft regelmalig, wie aktuell
mit der Einfiihrung des Modells fir schwere konvektive
Sttirme in Deutschland, das auf andere europdische
Lander ausgeweitet werden soll.
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Vorhersehbarkeit von Versicherungspramien

Kinftige Versicherungspramien lassen sich nur schwer Die prognostizierte Veranderung der

genau vorhersagen. Faktoren wie Schadenerfahrung, durchschnittlichen jahrlichen Schaden im Zeitverlauf
Marktdynamik und Regulierung sowie weitere konnte jedoch als Indikator fir eine mogliche
Parameter wie der geschatzte erwartete Schaden Entwicklung von versicherungstechnischen Pramien
(Annual Average Loss) beeinflussen die Hohe von genutzt werden.

Versicherungspramien.
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Steuerung Physischer Klimarisiken

Ein praktischer Leitfaden zur Analyse und Einpreisung von Klimarisiken

Klimarisiken sind Geschaftsrisiken. Zunehmende
Klimarisiken bedeuten steigende Schaden, sinkende
Renditen, Abwertung, hohere Versicherungspramien
und die Gefahr von verlorenen Vermdgenswerten. Mit
den richtigen Daten, Instrumenten und Rahmenwerken
konnen Immobilieninvestoren und Versicherer
solche Risiken genauer einschatzen. Dies unterstiitzt
das proaktive Klimarisikomanagement und die
Anpassungsplanung. Auf diese Weise bewahren
Investoren und Versicherer den Immobilienwert und
erhalten die Versicherbarkeit. Eine granulare und
risikoadaquate Preisgestaltung sowie innovative
Versicherungsmodelle bieten malégeschneiderte
Optionen flr den Risikotransfer, um den
Versicherungsschutz in einem sich wandelnden Klima
zu gewahrleisten.

Vor dem Hintergrund zunehmender Risiken aus
Naturgefahren aktualisieren Versicherer ihre Modelle,
um das sich verandernde Risiko angemessen zu
bewerten und ihre Policen anzupassen. Neue Vertrage
werden wahrscheinlich hohere Selbstbeteiligungen
vorsehen, was zusatzliche variable Kosten fir die
Immobilieneigentlimer bedeutet. Investoren begegnen
hoheren Pramien in der Regel mit einer Mischung aus
finanziellen und physischen Malinahmen.

| @ Anpassung der Selbstbeteiligung

Investoren haben im Allgemeinen zwei
Moglichkeiten, die Versicherungspramien zu
senken: Sie konnen die Versicherungssumme
reduzieren oder die Selbstbeteiligung erhohen.
In der Regel vermeiden Investoren jedoch eine
Verringerung der Versicherungssumme. Vielmehr
besteht die Tendenz, hohere Selbstbeteiligungen
zu akzeptieren. Ebenso konnten sie sich

fur ereignisabhangige Selbstbeteiligungen

und detaillierte Risikobewertungen von
Anpassungsmalinahmen entscheiden, um die
Kosten zu kontrollieren.

1 ResilienzmalRnahmen

In geféhrdeten Gebieten sind
Anpassungsmalinahmen entscheidend, um die
Widerstandsfahigkeit von Vermogenswerten

zu erhdhen. Physische Mallnahmen wie
Hochwasserschutz, windfeste Rollladen,
schlagfeste Fenster, eine verbesserte Bedachung,
Entwasserung und feuerfeste Materialien konnen
die Auswirkungen extremer Wetterereignisse
mildern. Durch Anpassung konnen
Immobilieneigentiimer ihre Vermogenswerte
besser vor langerfristigen Risiken schiitzen und
kiinftige Versicherungskosten steuern
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Gegenwartig spiegeln die Versicherungspramien

vor allem etablierte AnpassungsmafRnahmen wider,
wahrend innovative Anpassungsmalnahmen

mit wenig nachgewiesener Wirksamkeit von

der Risikobewertung ausgeschlossen werden.
Anpassungsmalénahmen werden von den Versicherern

Innovative
Versicherungsmodelle

insbesondere fir einzelne Gebdude eingepreist. In der
Portfolioversicherung werden Anpassungsmalsnahmen
je nach Portfoliostruktur, -grofbe und -standort
unterschiedlich behandelt. Insgesamt gehen die
Versicherer dazu tUber, Anpassungsmalinahmen besser
in ihre Modelle und Preisgestaltung zu integrieren

Die traditionelle Versicherung ist nach wie vor das Riickgrat der
Absicherung von Schaden durch Unwetterereignisse. Sie werden durch
innovative Versicherungsmodelle erganzt, die die Moglichkeiten des
Risikotransfers erweitern

I Versicherung auf kommunaler Ebene

Lokale Risikogemeinschaften konnen gemeinsam
Versicherungsschutz erwerben und durch Bindelung
und Schadenabwicklung eine hohere Kosteneffizienz
erreichen. Dieser Ansatz wurde in Modellprojekten

in mehreren europaischen Stadten, insbesondere in
hochwassergefahrdeten Gebieten, umgesetzt.

I Anleihen zur Verbesserung der Resilienz

Hier finanzieren Investoren praventive
Klimaanpassungsmaflnahmen furihre Immobilien.
Die Riickzahlung erfolgt anteilig aus den eingesparten
Versicherungspramien und den Kosten flr
vermiedene Schaden.

I Anleihen zur Klimaanpassung

Auf kommunaler Ebene hat Rotterdam Anleihen
zur Klimaanpassung fur die stadtische Begriinung
und das Wassermanagement entwickelt. Derartige
Resilienzmodelle integrieren Versicherungs- und
Immobiliendaten in die Stadtplanung.

I Public-Private Partnerships

Die Zusammenarbeit zwischen Kommunen

und Immobilieneigentiimern erweitert den
Versicherungsschutz. Flood Re beispielsweise ist

ein privat finanziertes System, das von britischen
Versicherern gemeinsam mit den britischen
Behdrden entwickelt wurde, damit sich Haushalte in
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Hochrisikogebieten eine Hochwasserversicherung
leisten konnen.

I Hybridprodukte mit einer
Praventionskomponente

Der Versicherungsschutz wird mit Beratung und der
Finanzierung praventiver Malnahmen kombiniert.
Werden die festgelegten Schutzmalinahmen
umgesetzt, werden die Pramien reduziert. Munich
Re bietet dieses Produkt flir Wohngebaude in
Deutschland an.

I Parametrische Versicherung

Parametrische Versicherung unterscheidet

sich grundlegend von der klassischen
Schadenversicherung, da Auszahlungen auf
vordefinierten Triggern basieren und nicht auf
tatsachlichen Schaden. Das bedeutet, dass eine
Entschadigung erfolgen kann, ohne dass ein
Vermdgenswert beschadigt wurde. Umgekehrt
konnen erhebliche Schaden auftreten, ohne dass
eine Auszahlung erfolgt, wenn der Ausloser nicht
erreicht ist. Auszahlungen erfolgen automatisch, wenn
vordefinierte Parameter wie Niederschlagsmenge,
Windstérke oder Temperaturen Uberschritten werden.
Die Versicherungsnehmer verfiigen (iber einen
schnellen Liquiditatsschutz, ohne dass sie komplexe
Schadenbewertungen vornehmen mussen. Zahlreiche
kommunale Infrastruktur- und Grolsprojekte nutzen
dieses Versicherungsmodell.
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Location Risk Intelligence von Munich Re

Neben ihren (Rick-)Versicherungskapazitat stellt Munich Re ihre Klimarisiko-Expertise Gber ihr
Location Risk Intelligence-Tool zur Verfigung. Auf der Grundlage aktueller und zukunftsgerichteter
Analysen von Klimarisiken und erwarteten Schaden liefert Munich Re Erkenntnisse, die es
Versicherern ermoglichen, Klimarisiken in ihr Underwriting einzupreisen. Die Daten und Analysen
zum Klimarisiko dienen Immobilieninvestoren wahrend des gesamten Lebenszyklus des
Vermogenswerts auch als Leitfaden fiir das Management des physischen Risikos.
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Ansatze tUr immobilieninvestitionen

Klimarisiken aktiv managen

Die Versicherungskosten sind die am schnellsten wachsende Kostenart fiir Gewerbeimmobilien.

Potenzielle Nutzer/Mieter von Birordumen bericksichtigen zunehmend das Klimarisiko der Immobilie, um
Geschaftsunterbrechungen durch Naturgefahren zu vermeiden. Investoren miissen sich proaktiv mit den
Herausforderungen des Klimawandels auseinandersetzen, haben jedoch eine unterschiedliche Risikotoleranz
bei Klimarisiken.

I ESG-orientierte investoren bewerten Investitionsrisiken nicht nur auf
immobilienspezifischer Basis, sondern auch auf stadtischer Ebene. Hier
ist es wichtig zu verstehen, welche Malinahmen Stadte ergreifen, um
Klimarisiken zu mindern. Entsprechende Daten und Informationen sind
jedoch schwer zu beschaffen.

I Kollaborative investoren wirden moglicherweise mit lokalen
Behorden zusammenarbeiten, um widerstandsfahigere Gebaude
und Stadte zu schaffen. Diese MalRnahmen transparent zu machen,
ware Teil einer positiven Klimakommunikation. So konnten
beispielsweise lokale Klimarisiken und Anpassungsmafnahmen,
in die von verschiedenen Organisationen erstellten Stadterankings
aufgenommen werden.

Ebenso fordern griine Mietmodelle die Zusammenarbeit zwischen
Eigentimern und Mietern, um die Klimaresilienz in die Entwicklung,
Planung und den Betrieb von Gebauden zu integrieren. Das kanadische
REALPAC Office Green Lease-Modell beispielsweise enthalt bereits eine
spezielle Klausel zur Klimaresilienz.

Fast alle Arten von Investoren berticksichtigen inzwischen neben
anderen ESG-Faktoren auch physische Klimarisiken im Rahmen ihrer
standardisierten Due-Diligence-Prozesses. Fiihrende Investoren und
Entwickler sind bestrebt, sich an der EU-Taxonomie zu orientieren.
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Empfehlungen und Strategien

Die Betrachtung der Auswirkungen von Klimarisiken auf die Finanzierung und vor allem auf die Verfligbarkeit und
Erschwinglichkeit von Versicherungen resultiert in mehreren strategischen Empfehlungen fir Immobilieninvestoren.

I Ausrichtung von Strategien zur Klimaresilienz an kommunalen Anpassungsplanen

Die reine Existenz von Klimaanpassungsplanen reicht nicht aus. Bei der Due-Diligence-Priifung sollten die Qualitat
und der Umfang der Umsetzung stéarker berlicksichtigt werden, inklusive einer regelmafRigen Neubewertung
der Portfolios.

Stadte mit bewahrten Maltnahmen zur Minderung des Klimarisikos bleiben fur Investoren attraktiv. In der JLL U.K.
Investor Survey geben 94 % der Investoren an, dass sie Klimarisikominderung aktiv in ihren Portfolios umsetzen

I Auswahl von Standorten auf der Grundlage von Infrastrukturinvestitionen

Es sollten Standorte priorisiert werden, an denen Stadte speziell in kritische Infrastrukturen wie
Hochwasserschutz oder Stromnetze investieren. Aulberdem sollte nach Risikoregionen und Gebaudetypen
diversifiziert werden, zumal Einzelhandelsimmobilien nach Angaben von JLL doppelt so hdufig von Klimarisiken
betroffen sind wie Blroimmobilien.

I Beteiligung und Zusammenarbeit

Die Beteiligung an kommunalen Klimaschutz- und Anpassungsinitiativen schafft Synergien und steuert
lokale Malsnahmen zur Risikominderung. Dazu gehort auch die Weitergabe von Gebdudedaten und
Versicherungsanspriichen an kommunale Planungsbehdrden, um stadtische Anpassungsstrategien zu verbessern.

Kurzum, Investoren sollten
Klimarisiken und Versicherbarkeit
als Schliisselfaktoren fest in
langfristigen Strategien verankern.
Bei neuen Investitionen sollten
systematische Priifungen der
Klimarisiken sowie zukiinftigen
Versicherbarkeit durchgefiihrt und
diese in die Kaufpreiskalkulation
einbezogen werden.
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Fazit

Nach Angaben des NatCat SERVICE von Munich Re waren in Europa zwischen 1980 und 2024 nur 40 %
der wirtschaftlichen Schaden durch extreme Wetterereignisse versichert. Versicherungspramien oder
die Versicherbarkeit von Vermdgenswerten an bestimmten Standorten sind zunehmend wichtige Kriterien
flr Investoren.

Die integrierte Betrachtung der physischen Klimarisiken, der Versicherungsaspekte und der
Anpassungsmalénahmen, idealerweise unterstitzt durch Resilienzmalnahmen auf Infrastrukturebene, wird
ein entscheidender Wettbewerbsvorteil in einem sich rasch verandernden Marktumfeld. Folgende Schritte
sind erforderlich:

(( . )) Bewusstsein scharfen

Investoren wissen moglicherweise nicht, welchen Risiken einzelne Vermdgenswerte oder ganze Portfolios
ausgesetzt sind oder welche Art von Schutz sie bendtigen. Die Sensibilisierung fiir Klimarisiken und
Versicherungslosungen ist der erste Schritt zu einem proaktiven Risikomanagement. Investoren bendtigen zudem
geeignete Rahmenbedingungen und eine umfassende, datengestiitzte Risikobewertung. Es sollten sowohl
vergangene Naturereignisse als auch kiinftige Szenarien des Klimawandels berticksichtigt werden.

@ Vulnerabilitat verringern und Widerstandsfahigkeit aufbauen, bevor Katastrophen geschehen

Risikominderung und Klimaanpassung erfordern Investitionen. Auf Objektebene geht es in der Regel darum,
einzelne Gebaude widerstandsfahiger zu machen. Auf kommunaler Ebene konnen die Anpassungsmaltnahmen
eine bessere Infrastruktur und strengere Bauvorschriften umfassen. Eine intelligentere Flachennutzung und
Frihwarnsysteme tragen ebenfalls zur Erhohung der Widerstandsfahigkeit bei. Der Nutzen solcher Malinahmen liegt
auf der Hand: Studien schatzen, dass jeder investierte US-Dollar bis zu 10 US-dollar oder mehr an direkten oder
indirekten Schaden durch Katastrophen verhindert.

Reiche Lander, arme Lander - fiir den Klimawandel macht das
keinen Unterschied. Wetterkatastrophen zerstoren tiberall auf der
Welt Leben, Lebensgrundlagen und Wirtschaftsgiiter. Es wdre
sinnwvoller, viel mehr Geld in die Pravention zu investieren, als
nach Katastrophen Milliarden fiir den Wiederaufbau auszuge-
ben - in reicheren und armeren Landern gleichermafSen.

Tobias Grimm

Chief Climate Scientist, Munich Re
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Die jungste Veroffentlichung von Munich Re “Unwetter nagen am
Wohlstand — Wetterkatastrophen belasten viele Industrieldnder
zunehmend” unterstreicht die Bedeutung und den positiven Effekt

von Resilienz im Falle Chinas. Dank Chinas Hochwasserschutzsystem
wurden die durchschnittlichen wirtschaftlichen Schaden durch
Uberschwemmungen seit den 1990er Jahren deutlich reduziert.
Wenngleich Uberschwemmungen nach wie vor Milliardenschaden
verursachen, sind diese Schaden nicht gestiegen, obwohl mit der schnell
wachsenden Wirtschaft des Landes die exponierten Vermogenswerte stark
zugenommen haben.

@ Forderung der Zusammenarbeit zwischen Immobilieninvestoren,
Banken, Versicherern und kommunalen Akteuren

Alle strategischen Entscheidungen Giber den gesamten
Lebenszyklus von Vermdgenswerten, vom Erwerb bis zum
Verkauf, sollten Klimarisiken berticksichtigen. Dies erfordert
gemeinsame Anstrengungen:

I Immobilieninvestoren mussen die Auswirkungen von
Klimarisiken auf ihre Portfolios beachten. Auch die frihzeitige
Berlcksichtigung von Finanzierungs- und Versicherungsfragen ist
entscheidend fiir zukunftssichere Immobilieninvestitionen. Die
Analyse sollte sich auf bewahrte wissenschaftliche Daten und auf
Modellierungen stitzen, die Zukunftsszenarien simulieren.

I Banken sind der Schlissel zur Finanzierung von
Anpassungsmaltnahmen. Somit unterstitzen sie die
Widerstandsfahigkeit und verringern gleichzeitig das
Risiko in ihren eigenen Kreditportfolios.

I Versicherer missen die verbesserte Widerstandsfahigkeit
deutlicher in ihrer Preisgestaltung widerspiegeln. Investitionen
in Anpassungsmafnahmen werden damit durch eine glinstigere
Deckung belohnt.

I Kommunen spielen eine Schlisselrolle. Zum Beispiel durch
Investitionen in den gemeinsamen Hochwasserschutz, ohne
dass jeder Immobilieneigentimer auf sich allein gestellt
ist. Public Private Partnerships unterstiitzen diese Bemuthungen.
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oA |

In diesem Zusammenhang sollten Investitionen in die
Klimaresilienz als ein kontinuierlicher Prozess und nicht als

eine einmalige MalRnahme betrachtet werden. RegelmaRige
Anpassungen an neue Risikoprognosen und die Dokumentation
von SchutzmafRnahmen kdnnen so im Zeitverlauf auch zu besseren
Versicherungsbedingungen fihren.

Esist wichtig, dass Versicherung gegen Extremwetterereignisse
verfligbar und erschwinglich bleibt. Versicherung schiitzt Menschen,
stabilisiert Volkswirtschaften und ermoglicht Fortschritt und
Wachstum in einer sich verandernden Welt. Immobilieninvestoren,
Versicherer, Banken und Kommunen mussen sektor- und
grenzlibergreifend zusammenarbeiten, um die Risiken und Kosten
der Anpassung an den Klimawandel zu steuern. Resilienz ist eine
gemeinsame Verantwortung.
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