L

Schweizerische Eidgenossenschaft Eidgendssisches Departement fir Umwelt, Verkehr, Energie und Kom-

Confédération suisse munikation UVEK

Confed i Svi

ontederazione svizzera Bundesamt fiir Energie BFE
Confederaziun svizra

Energieversorgung und Monitoring

Bericht vom September 2020

Absicherungen von langfristigen Risiken von
Investitionen in die klimavertragliche
Modernisierung von Gebauden

Grundlagen und Vorschlage zur Umsetzung der
Massnahme im Entwurf der Totalrevision des
CO2-Gesetzes nach 2020




Absicherungen von langfristigen Risiken von Investitionen in die klimavertragliche Modernisierung von Gebauden

Datum: 25.09.2020
Ort: Luzern

Auftraggeberin:

Bundesamt fiir Energie BFE
CH-3003 Bern
www.bfe.admin.ch

Auftragnehmerl/in:

Hochschule Luzern
Zentralstrasse 9, Postfach 2940, CH-6002 Luzern
www.hslu.ch

Autorl/in:

Justus Gallati, HSLU W, Institut fiir Betriebs- und Regionaldkonomie IBR, justus.gallati@hslu.ch
Marcus Drometer, HSLU W, IBR, marcus.drometer@hslu.ch

Jana Z'Rotz, HSLU W, IBR, jana.zrotz@hslu.ch

Marvin King, HSLU T&A, Institut fir Gebaudetechnik und Energie IGE, marvin.king@hslu.ch
Christian Zeyer, swisscleantech, christian.zeyer@swisscleantech.ch

Projektbegleitung: Simon Steinlin, BFE, simon.steinlin@bfe.admin.ch
Markus Bareit, BFE, markus.bareit@bfe.admin.ch
Roger Nufer, BFE, roger.nufer@bfe.admin.ch
Raphael Bucher, BAFU, raphael.bucher@bafu.admin.ch

BFE-Vertragsnummer: S1/200331-01

Fur den Inhalt und die Schlussfolgerungen sind ausschliesslich die Autoren dieses Berichts ver-
antwortlich.

Bundesamt fiir Energie BFE
Pulverstrasse 13, CH-3063 lttigen; Postadresse: Bundesamt fir Energie BFE, CH-3003 Bern
Tel. +41 58 462 56 11 - Fax +41 58 463 25 00 - contact@bfe.admin.ch - www.bfe.admin.ch


http://www.hslu.ch/
mailto:justus.gallati@hslu.ch
mailto:marcus.drometer@hslu.ch
mailto:marvin.king@hslu.ch
mailto:christian.zeyer@swisscleantech.ch
mailto:simon.steinlin@bfe.admin.ch
mailto:markus.bareit@bfe.admin.ch
mailto:raphael.bucher@bafu.admin.ch

Hochschule Luzern

Absicherung langfristiger Risiken von klimavertraglichen Gebdudemodernisierungen

Inhaltsverzeichnis
I ¥ T== T 0144 L= o = Eo ] U] o N 4
I LY U 3 U 12
3 EINICIUNG . s nnn s nnnnnnn 20
B TR B W =T - g T 1< =TT 20
KA T o [ ] (8 o L= SRS 20
TR B U i o= 1U o [T ==Y 4 o] | £ R 21
4  Kontext der MassSNahme...........occcimiiiiiiirrr s s 22
T B =11 0111 (0] o o PO PP PUPUROPPRR 22
4.2 Gebaudepark WONNEN SCRWEIZ.............uiiiiiiie ettt e e e e e a e e e e et raneaeaeeeanas 23
4.3 Das GEbDAUAEPIOGraAMIM ... ....iiiiiiiiie ittt ettt e ettt e e e s b et e e e st e e e e s rabe e e e s aabeeeesanbeeeesaareeeeaas 26
4.4 Erkenntnisse zu Hemmnissen bei der energetischen Erneuerung ..., 28
N E= Yo Ta =1 LTS 11 o 1= o PP 29
INtErNatioN@le STUGIEN ....oooeieiee ettt e e sttt e e e ettt e e e snte e e e e snbeeeeeaneaeeeens 30
Zusammenfassende SChIUSSTOIGErUNG .........coouiiiiiiiiii e 31
4.5 Verschiedene Ansétze zur Uberwindung einer fehlenden Finanzierung ............ccoccevevevevcecevevenne. 31
4.6 BUrgsChaftSMOAEIIE .........cooiieeee et e e e e e e e e e e e s e st e e e e e e e e sssannreeeaaaeeaaans 35
A7 LangfriStGKEIL ... ..o e e e e e e e e e e aareee e 37
P2 S I =T g ¢= 1 o 111 = AU T g o I T =T 4 =T 4 U o Vo 39
4.9 Bedarf nach einem erganzenden Finanzierungsinstrument .............ccccciiiiiee e 40
5 Fonds fiir langfristige Darlehen fiir energetische Modernisierungen ...........cccccouniiiriiiisnnniiianns 4
5.1 LOSUNQGSANSALZ ...ttt et o bt e e bt e e ab e e e e e e aab e e 41
oI Y = 4 F- | (= o SR 42
5.3 Diskussion der Absicherung in den vorgeschlagenen Varianten............cccoooooioiiiiiiiiiccccecececcecce 47
5.4 Rollen der verschiedenen PIAYEr ..........c..oiiiiiiiiiiiie et 48
LSS T {11 (Y o SR 49
5.6 Kosten und Riskmanagement ... .. ..o s 52
5.7 Diskussion der Vier Vari@nten......... ...t e e e e e e e 52
5.8 Vergleich zwischen Fonds und Energiespar-Contracting ...........cocceveiiieieiiiee e 55
5.9 Mitnahmeeffekte und unerwiinschte Nebenwirkungen .............cccovviiieiiiiiiiiiiee e 56
6 UMmsSetZUNGSKONZEPL......coiiiiiiiiriirr it 58
6.1 Grundsatze und institutionelle LOsungsmMOgliChKEIteN ...........ccocuviiiieiee e 58
6.2 RegelUNGSDEdart ...... .o 59
6.3 Umsetzung zur Errichtung €iNeS FONAS ... s 59
6.4 Offene Fragen und Unsicherheitsfaktoren ..o 60
6.5 Operative Umsetzung bei der Vergabe der Darlehen ... 61
6.6 Qualitatssicherung in der Vergabe der Darlehen ...........c.coooiiiiiiiiiiiee i 62
7  LiteraturverzeiChnis ... 63
L= - Y 51 4 - 1 T 67

8.1



Hochschule Luzern

Absicherung langfristiger Risiken von klimavertraglichen Gebdudemodernisierungen

1  Zusammenfassung

Einleitung

Im Rahmen der Totalrevision des CO2-Gesetzes nach 2020 ist die Schaffung eines Klimafonds vor-
gesehen, der mit Geldern aus verschiedenen Quellen gespeist wird. Mit einem Teil der Gelder soll
der Bund die Absicherung von langfristigen Risiken von Investitionen in die klimavertragliche Moder-
nisierung von Gebauden finanzieren (Artikel 55 Absatz 2 Buchstabe f des Entwurfs des CO2-Geset-
zes).

Mit der vorliegenden Arbeit soll vertieft abgeklart werden, welchen Beitrag diese Massnahme leisten
kann im Kontext und in Erganzung zu den vorhandenen Forderinstrumenten. Weiter soll ein Vor-
schlag entwickelt werden, wie die Absicherung von langfristigen Risiken konkret ausgestaltet werden
kann. Letztlich soll ein Umsetzungskonzept ausgearbeitet werden, in welchem aufgezeigt wird, wel-
che Schritte notwendig sind fir die Implementierung der vorgeschlagenen Massnahme.

Kontext der Massnahme

Die energetische Erneuerung bzw. Modernisierung der Gebaude in der Schweiz verlauft weiterhin
zu langsam, um die Klimaziele der Schweiz innerhalb der gesetzten Fristen zu erreichen. Noch im-
mer werden rund 2/3 der Gebaude mit fossilen Brennstoffen beheizt und beim altersbedingten Ersatz
der Heizung wird diese grdsstenteils wieder durch fossile ersetzt anstatt auf erneuerbare Systeme
zu wechseln. Mit verschiedenen Programmen wird daher eine Beschleunigung dieser Erneuerung
auf unterschiedlichen Ebenen von Bund und Kantonen bzw. Stéadte und Gemeinden angestrebt. Die
hier vorgeschlagene Massnahme soll bestehende Instrumente zur Férderung der Energieeffizienz
und der erneuerbaren Energie erganzen.

Die Massnahme zielt primar auf eigengenutzte Wohngebaude ab (Einfamilienhduser und Stockwer-
keigentum). Mietliegenschaften wirden sich aus Sicht der Gebdudesubstanz zwar ebenfalls fiir
diese Massnahme eignen, stehen aber aufgrund offener Fragen im Mietrecht zur Uberwalzbarkeit
der Erneuerungskosten nicht im Zentrum der Uberlegungen.

Von den rund 1,75 Millionen Gebauden mit Wohnnutzung sind rund 57 Prozent Einfamilienhduser
(EFH), welche zum gréssten Teil im privaten Besitz sind (2018). Davon sind 560'000 EFH vor 1980
bzw. 695'000 vor 1990 erstellt worden. Dazu kommen rund 1 Mio. Wohnungen im Stockwerkeigen-
tum. Der Anteil der Einfamilienhauser, die energetisch noch nicht erneuert wurden, wird nach eige-
nen Berechnungen auf mindestens 350'000 EFH geschatzt'. Der Raumwarmebedarf dieser unsa-
nierten Einfamilienhduser liegt deutlich Uber demjenigen von Mietwohnungen aus vergleichbaren
Bauperioden. Diese Uberlegungen lassen daher den Fokus auf Einfamilienhduser und Stockwerkei-
gentum gerechtfertigt erscheinen.

Das Gebaudeprogramm stellt, in Kombination mit Férdergeldern der Kantone, das wichtigste Pro-
gramm zur Foérderung der Energieeffizienz und des Umstiegs auf erneuerbare Energietrager im Ge-
baudebereich dar. Im Rahmen dieses Programms wurden seit 2010 knapp CHF 2 Milliarden an For-
dergeldern ausbezahlt. Im Jahr 2019 floss knapp die Halfte der Férdermittel in die Warmedammung
des Daches und der Fassade von Gebauden. Von dieser Férderung konnten rund 8’500 Gebaude
profitieren, was einer Férdersumme von CHF 15'700 pro Gebaude entspricht. Der durchschnittliche
Beitrag fiir Gesamtsanierungen betrug rund CHF 31’600 (1'900 Gebaude, 2019). Demgegeniber
stehen die Kosten fiir umfassende energetische Erneuerungen in der Gréssenordnung von CHF
100'000 bis 150'000. Dies zeigt, dass nach wie vor der grésste Anteil der Investitionskosten von den
Eigentimern getragen wird. Wenn es gelingt, diese Finanzierung zu erleichtern, konnte der Trend
zu Gesamtsanierungen verstarkt werden, wie dies auch durch das Gebaudeprogramm angestrebt

' Schatzung von 350°000 unsanierten EFH vgl. Kap. 3.2 Gebdudepark Wohnen Schweiz/Folgerung
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wird. In diesem Sinn wirde das hier vorgeschlagene Finanzierungsinstrument eine ideale Erganzung
zum Gebaudeprogramm darstellen.

Nationale und internationale Studien zeigen, dass die Finanzierung, sowohl der Zugang zu Kapital
als auch die Kapitalkosten und damit die Rentabilitat der Investitionen, nach wie vor ein wichtiger
Faktor sind, der energetische Erneuerungen verhindert. Ein weiteres wichtiges Hemmnis sind die
hohen Informationskosten, die bei der Suche nach méglichen Lésungen bei einer langfristigen Pla-
nung und bei der Qualitatssicherung der handwerklichen Umsetzung der Massnahme auftreten.

Das hier vorgeschlagene Instrument geht von der Uberlegung aus, dass sich die Rentabilitét einer
Erneuerungsmassnahme erhéht, wenn eine langere Amortisationszeit in Betracht gezogen werden
kann. Diese wurde sich dann stéarker an der Lebensdauer der Bauteile orientieren anstelle der Gbli-
chen kirzeren Kreditlaufzeiten. Bei der Berechnung der Kosten einer energetischen Erneuerung wird
die Lebensdauer der Bauteile zunehmend beriicksichtigt (Beispiel: www.daemmen-nicht-nur-ma-
len.ch). Finanzierungsinstrumente mit einem entsprechend langen Zeithorizont fehlen jedoch in der
Schweiz.

Die am Markt vorhandenen mittelfristigen Finanzierungslésungen reichen nicht aus, da die Riickzah-
lung in diesen Fallen meist innerhalb von 15 Jahren erfolgen muss. Klassische Hypothekendarlehen
beriicksichtigen auch das niedrige Ausfallrisiko bei der Finanzierung energetischer Sanierungen
nicht und sind deswegen vergleichsweise teuer. Darliber hinaus spielt bei Hypothekendarlehen das
zugrundeliegende Einkommen eine wichtige Rolle. Daher sind einkommensschwache Haushalte wie
z.B. Rentner von der Finanzierung weitgehend ausgeschlossen.

Die im Bericht dargestellten Ansatze zur Uberwindung einer fehlenden Finanzierung lassen sich et-
was vereinfachend in drei Kategorien unterteilen: erstens, Reduktion des Kapitalbedarfs fur die Ei-
gentimer durch eine teilweise Ausgliederung von kapitalintensiven Anteilen (Beispiele: Property
Light, Energiespar-Contracting), zweitens, Schaffung von ergdnzenden Finanzierungsinstrumenten
(Beispiel: Niederlandischer Energiesparfonds NEF), und drittens, Etablierung von Birgschaften, um
gunstigere Konditionen fiir die Beschaffung von Kapital auf dem Kapitalmarkt zu erzielen (Beispiele:
Emissionszentrale fur gemeinnitzigen Wohnungsbau EGW, Technologiefonds des Bundesamtes fiir
Umwelt BAFU). Beispiele von Ansatzen, welche einen Beitrag zur Lésung des Finanzierungsprob-
lems leisten kénnen, sowie entsprechende nationale und internationale Erfahrungen liegen demnach
vor und kdnnen als Referenz fur die Ausgestaltung eines ergdnzenden Finanzierungsinstruments
herangezogen werden.

Umfassende Erneuerungen finden jeweils alle 30 bis 40 Jahre statt, hierbei spielt die Lebensdauer
einzelner Elemente wie Fenster und Warmedammung (Gebaudehiille) und der Ausbau eine ent-
scheidende Rolle. Wie erwéahnt, ist das Interesse an einer langfristigen Betrachtung in der Schweiz
zunehmend festzustellen. Allerdings sind die meisten Bestrebungen, langfristige Investitionsent-
scheidungen bei Eigentiimern besser zu verankern, bisher weitgehend freiwillig (Beispiel: Gebaude-
spezifische Informationen wie der GEAK). In der internationalen Literatur Gber Finanzierunginstru-
mente fir energetische Erneuerungsmassnahmen spielt das Thema Langfristigkeit explizit bisher
nur eine untergeordnete Rolle. Vielmehr dreht sich die Diskussion um den Zugang zu Krediten. Be-
urteilt man jedoch die Erfolgsfaktoren bei verschiedenen Forderkonzepten stellt man fest, dass diese
in der Tendenz eher erfolgreich sind, wenn sie Kredite Uber lange Laufzeiten anbieten (vgl. Green
Deal UK vs. das KfW-Programm in Deutschland). Der Aspekt der Langfristigkeit als Erfolgsfaktor
wird jedoch in der internationalen Literatur implizit beriicksichtigt, da die Rentabilitat und die Trag-
barkeit energetischer Sanierungsmassnahmen ein entscheidender Faktor fir die Umsetzung sind.
Fur die Rentabilitat ist entscheidend, in welchem Zeitraum sich die Investition rechnen muss. Fur die
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Tragfahigkeit ist entscheidend, wie hoch die monatlichen Belastungen ausfallen. Langfristige Darle-
hen verlangern diesen Zeitraum und verbessern Rentabilitdt und Tragfahigkeit. Dadurch erhéhen
langfristige Darlehen die Attraktivitat energetischer Erneuerungsmassnahmen.

Vor diesem Hintergrund kommt der Bericht zum Schluss, dass ein Bedarf nach ergéanzenden Finan-
zierungsinstrumenten besteht, welche drei Bedingungen erfillen sollten:

1) die (korrekte) Ermittlung der Rentabilitat einer Erneuerung,
2) die Finanzierung dieser Erneuerungsmassnahmen,
3) die Vermittlung von Informationsgrundlagen.

Die Ermittlung der Rentabilitat schliesst die langfristige Betrachtung mit ein (bzw. erfordert diese),
woraus sich dann auch die Anforderungen an die Finanzierungsinstrumente ergeben. Die Vermitt-
lung von Informationsgrundlagen schliesslich ist eine Voraussetzung fiir die Umsetzung der Mass-
nahme, sowohl auf Seite des Angebots (Auswahl geeigneter Gebaude und Massnahmen), als auch
bei der Realisierung der Projekte (qualitativ hochwertige und kostenglinstige Ausfiihrung).

Lésungsansatz

Vor diesem Hintergrund wird die Errichtung eines Fonds vorgeschlagen, aus dem langfristige Darle-
hen fir energetische Modernisierungen zu giinstigen Konditionen angeboten werden konnen. Die
Idee eines Fonds flr langfristige Darlehen fir energetische Modernisierungen geht von der Annahme
aus, dass die Rentabilitdt solcher Massnahmen durch die Bauherrschaft bzw. die Eigentimer bisher
oft als ungeniigend wahrgenommen wird. Langere Zeithorizonte lassen eine bessere Rentabilitat
und Tragfahigkeit erwarten, erhdhen aber tendenziell die Risiken und stellen hdhere Anforderungen
an die Qualitat der ausgefihrten Massnahmen. Andererseits ware ein Interesse an langfristigen
Geldanlagen und Investitionen durchaus vorhanden. Dazu kommt, dass auch die Bauwirtschaft ein
betrachtliches und wachsendes Interesse an energetischen Modernisierungen hat. Mit dem hier vor-
geschlagenen Fonds soll eine Mdglichkeit geschaffen werden, um diesem Dilemma zu begegnen.

Der hier vorgeschlagene Fonds sieht in den Grundzigen folgendermassen aus:

e Fr die Finanzierung von energetischen Erneuerungsmassnahmen wird ein neues Finanzinstru-
ment geschaffen. Dieses neue Finanzinstrument wird hier als «Fonds» bezeichnet. Dieser Fonds
ist allerdings nicht zu verwechseln mit dem Klimafonds gemass CO2-Gesetz. Der Fonds finan-
ziert ausschliesslich den energetisch relevanten Anteil einer Modernisierung.

e Der Fonds folgt einem privatwirtschaftlichen Modell. Er stellt Hauseigentimern langfristige Dar-
lehen fur klimavertragliche Modernisierungen zu ginstigen Konditionen zur Verfligung. Gespeist
wird der Fonds durch private Finanzmittel (Investoren, Pensionskassen mit langfristigem Anla-
gehorizont, etc.), die auf dem Kapitalmarkt beschafft werden. Fur das Management des Fonds
sind verschiedene Lésungen denkbar (z.B. Finanzinstitute oder auch eine eigens zu diesem
Zweck gegrindete Stiftung).

¢ Finanzielle Mittel aus dem Klimafonds werden fir die Absicherung des Fonds verwendet. Diese
offentlich durch den Klimafonds finanzierte Absicherung ermdglicht eine hohe Sicherheit fiir die
privaten Finanzmittel, die den Fonds speisen, weshalb der Fonds ein hohes Rating erzielt.
Dadurch kénnen ausreichend private Finanzmittel zu giinstigen Konditionen beschafft werden.
Als Folge davon koénnen entsprechend viele Darlehen fiir energetische Erneuerungen an Haus-
eigentimer vermittelt werden.

o Das Verleihen langfristiger, klimawirksamer Darlehen muss im Zweck des Fonds festgelegt sein,
damit er von den optimierten Konditionen in der Form einer Absicherung profitieren kann, die
dieses Projekt schaffen will.
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Im Einzelnen werden vier Varianten vorgeschlagen, wie diese Absicherung ausgestaltet werden
kann. Diese Varianten unterscheiden sich im Wesentlichen darin, wie die Mittel aus dem Klimafonds
verwendet werden, sowie im Mechanismus der Absicherung des Fonds. Sie orientieren sich an be-
stehenden nationalen und internationalen Finanzierungsmodellen, die sich bereits in &hnlichen Zu-
sammenhangen bewahrt haben.

Diese Varianten werden bezeichnet als:

o Birgschaft

e Versicherung

e Staatlicher Kredit als Eigenkapital fiir den Fonds
e Zinsverginstigung.

Diese vier Varianten werden im Folgenden kurz erlautert:
Blirgschaft

Eine Blrgschaft des Staats ermdglicht es dem Fonds, auf dem Finanzmarkt ginstige Anleihen fir
langfristige Darlehen zu beschaffen. Die finanziellen Mittel aus dem Klimafonds werden dafir ver-
wendet, einen Ausfall des Fonds zu decken. Maximaler Umfang der ausstehenden Birgschaft, sowie
der Anteil, der verblrgt wird, sind im Einzelnen zu definieren.

Versicherung

Die Anleihen werden in Zusammenarbeit mit einem Partner aus der Finanzbranche (z.B. einem
Ruckversicherer) abgesichert. Dieser sichert gegen eine jahrliche oder einmalige, d. h. kumulierte
Versicherungspramie das Ausfallrisiko des Fonds (zumindest teilweise) langfristig gegeniber den
Investoren ab. Die Mittel aus dem Klimafonds werden zur Finanzierung der Versicherungspramien
verwendet.

Staatlicher Kredit als Eigenkapital des Fonds

Der Staat stellt dem Fonds aus den Mitteln des Klimafonds einen Kredit als Eigenkapital zur Verfi-
gung. Diese Mittel dienen dem Fonds als Sicherheit und ermdglichen eine Finanzierung auf dem
Kapitalmarkt zu glinstigen Konditionen.

Zinsverglinstigung

Die Risiken werden grundsétzlich durch den Finanzmarkt bestimmt. Die Mittel aus dem Klimafonds
werden verwendet, um die Zinskonditionen zu verbessern. Das Volumen der moglichen Darlehen
bestimmt sich aus der Differenz zwischen dem Zinsniveau auf dem Markt und demjenigen, das fir
attraktive Darlehen anzustreben ware.
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Die grundlegende Funktionsweise der vier Modelle wird in der folgenden Tabelle dargestellt. Beim
Kreditausfall wird zwischen dem Ausfall einzelner Kredite und dem Ausfall des Fonds als Ganzem
unterschieden.

Birgschaft Versicherung Staatlicher Kredit | Zinsvergiinsti-
als Eigenkapital gung
Wer stellt die Mittel | Kapitalmarkt Kapitalmarkt Staat und Kapital- | Kapitalmarkt
fur die Darlehen zur markt
Verfligung?
Wofiir wird das Eventualverpflich- | Versicherungs- Einlage in den Zinsreduktion
Geld aus dem Kli- tung bei Ausfall pramie Fonds als Eigen-
mafonds verwen- des Fonds kapital
det?
Wie wird das Risiko | Zinsaufschlag Zinsaufschlag Zinsaufschlag Zinsaufschlag

des Ausfalls einzel-
ner Darlehen getra-

gen?

Wer tragt Ausfallri- | Bund, Versicherung Bund, Investoren Investoren

siko des Fonds? Biirgschaft

Wie wird das Aus- Burgschaft, bis Versicherungs- Eigenkapital des nicht abgedeckt
fallrisiko des Fonds | zur maximal ver- | pramie Fonds

getragen? birgten Summe

Risiken entstehen im Wesentlichen durch Kreditausfall, Zinsdnderung, technische Risiken wegen
mangelhafter Ausfilhrung der energetischen Massnahmen, Energiepreisanderung, sowie durch ei-
nen maoglichen Ausfall des Fonds als Ganzem. Fur die Diskussion der Absicherung und der maogli-
chen Folgen fur den Bund sind der Kreditausfall sowie der Ausfall des Fonds von Bedeutung. Die
Ubrigen Risiken betreffen im Wesentlichen die Eigentimer. Eine Absicherung der technischen Risi-
ken durch den Fonds ist nicht vorgesehen. Die Reduktion dieses Risikos durch eine Qualitatssiche-
rung ist allerdings durchaus Teil dieses Vorschlags.

In allen Modellen liegt die Verantwortung fiir die Risikoselektion und das Risikomanagement beim
Fonds. Das ist durchaus gewollt, und soll dazu beitragen, dass ein wirtschaftliches Interesse daran
besteht, ein Darlehensportfolio mit einem beschrankten Risiko zu haben.

Unter den Aspekten der Praktikabilitat, der Einfachheit und der Bekanntheit diirften die beiden Mo-
delle der Birgschaft und des staatlichen Kredits als Eigenkapital eine hohe Prioritat geniessen, da
fur beide einschlagige Beispiele mit positiven Erfahrungen vorhanden sind. Sie sind in der hier vor-
geschlagenen Ausgestaltung zudem auch relativ nahe verwandt, weil in beiden Fallen das Fonds-
vermaogen als Sicherheit gegeniber Darlehensausfallen dient. Im Birgschaftsmodell besteht im Prin-
zip ein grosserer Gestaltungsspielraum. Dementsprechend ist aber der Regelungsbedarf beim Biirg-
schaftsmodell héher als beim Eigenkapitalmodell. Dieser betrifft den Anteil, der verbirgt wird, und
die maximale Héhe der verbiirgten Anleihen. Aus diesem Grund erhalt das Eigenkapitalmodell in der
folgenden Variantenempfehlung einen leichten Vorzug. Dazu kommt, dass sich der Bund in diesem
Modell auch an einem allfalligen Gewinn beteiligen kénnte.

Obwohl das Versicherungsmodell im methodischen Ansatz ebenfalls einfach ist, stellen sich doch
zwei wesentliche Fragen. Erstens die Frage nach der Berechnung angemessener Pramien und im-
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plizit diejenige nach der Transparenz dieser Berechnungen, und zweitens die Frage der Marktfahig-
keit des Modells. Allerdings bietet diese Variante den Vorteil, dass der Staat keinerlei Ausfallrisiken
tragt.

Auch die Zinsverglnstigung ist im Prinzip ein einfaches Modell, stellt aber im Grund eher eine Sub-
vention dar. Aufgrund der Tatsache, dass die Investoren in diesem Modell nicht abgesichert sind,
schneidet diese Variante im Vergleich eher schlechter ab.

Beim Versicherungsmodell wie auch bei der Zinsvergiinstigung werden die zur Verfiigung stehenden
finanziellen Mittel zur Deckung laufender (oder allenfalls kumuliert anfallender) Kosten verwendet,
wahrend in den beiden anderen Fallen grundsatzlich eine Deckung eventueller Ausfalle ermoglicht
wird. Wenn diese gering ausfallen, kénnen die finanziellen Mittel spater wieder anderweitig einge-
setzt werden, spatestens nach Auslaufen der Darlehen.

Bei allen Varianten bestehen offene Fragen, die nur in Zusammenarbeit mit Marktakteuren und unter
Berlicksichtigung exemplarischer Portfolios von Gebauden geklart werden konnen. Sie betreffen
letztendlich immer die Frage des Trade-Off zwischen dem Ziel, méglichst viele Darlehen zu ermég-
lichen und dem Mass an Sicherheit, das fiir die Anleger geboten werden sollte. Diese Fragen lassen
sich im Rahmen dieses Berichts nicht mit der nétigen Bestimmtheit beantworten. Unter dem Vorbe-
halt dieser offenen Fragen wird folgende Empfehlung zu den vier Varianten formuliert:

Vorteile Nachteile
(1) Staatlicher e Einfach e Investoren sind nur teilweise abge-
Kredit als Ei- | e Beispiele sind vorhanden sichert (im Rahmen des Eigenkapi-
genkapital e Regelungsbedarf ist fiir Bund geringer als tals)
Birgschaft

e Bund kann sich an Gewinn beteiligen (via
Eigenkapital)

e Geld wird nur bei Ausfall Darlehen bzw.
Fonds verwendet; Fondsvermdgen kann
weiterverwendet werden

(2) Biirgschaft e Einfach e Investoren sind nur teilweise abge-
o Beispiele sind vorhanden sichert (im Rahmen des Blirg-
e Gestaltbarkeit ist grésser als beim Eigen- schaftskapitals)

kapitalmodell (Bestimmung des verblrg- | ¢ Maximum der verblrgten Anleihen
ten Anteils) muss explizit festgelegt werden

e Geld wird nur bei Ausfall Darlehen bzw.
Fonds verwendet; Fondsvermégen kann
weiterverwendet werden

(3) Versicherung e Im Prinzip einfach e Abhangigkeit von Rickversicherer
e Marktnah (Berechnung, Pramien)

o kein Beispiel vorhanden

e Fondsvermogen wird fur Pramien

verwendet
(4) Zinsvergiins- e Im Prinzip einfach e Hat eher den Charakter einer Sub-
tigung e  Marktnah vention (Mitnahmeeffekt)

e Fondsvermdgen wird fir Zinsver-
glinstigung verwendet
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Mitnahmeeffekte und unerwiinschte Nebenwirkungen

Mitnahmeeffekte liegen dann vor, wenn eine Massnahme auch ohne die aus einem Férderprogramm
zur Verfugung gestellten Mittel in gleicher Qualitédt und in gleichem Umfang durchgefihrt worden
ware. Wie im Bericht gezeigt wird, kann aus der vorhandenen Literatur gefolgert werden, dass stren-
gere Anforderungen bei den Férderbedingungen und insbesondere umfassende energetische Sa-
nierungen zu vergleichsweise tiefen Mithahmeeffekten fihren. Da es sich bei dem hier vorgeschla-
genen Instrument um eine Finanzierung fir umfassende klimavertragliche Modernisierungen han-
delt, durften daher vergleichsweise geringe Mitnahmeeffekte auftreten. Das bedingt allerdings eine
gute Qualitat der eingereichten Projekte mit entsprechender Planung und Beratung.

Es muss jedoch berlcksichtigt werden, dass die Wirkungsmechanismen im Vergleich zu einer Sub-
vention anders sind. Dies wirkt sich auch positiv darauf aus, ob ein Mitnahmeeffekt stattfindet oder
nicht. Fir das hier vorgeschlagene Finanzierungsmodell besteht dann ein Mithahmeeffekt, wenn
eine Finanzierung unter den Ublichen Tragbarkeitsbedingungen mdéglich ware, aber statt eines Ubli-
chen Kredits ein Darlehen des Fonds bezogen wird, weil dessen Konditionen guinstiger sind. Diese
Situation dirfte in der Tat auftreten. Aufgrund der Tatsache, dass in vielen Fallen eine Finanzierung
unter den aktuellen Bedingungen nicht mdglich oder doch stark behindert ist, wird dieser Effekt als
sehr gering eingeschatzt.

Weiter kommt es bei der Beurteilung der Mitnahmeeffekte darauf an, welches Modell verwendet wird.
Die Mitnahmeeffekte spielen dann eine Rolle, wenn es darum geht, die Effektivitat der eingesetzten
offentlichen Mittel zu beurteilen. Ein Mitnahmeeffekt existiert dann, wenn mehr Geld eingesetzt wird,
als eigentlich nétig ware, um ein bestimmtes Ziel zu erreichen. Aus dieser Perspektive dirfte das
Birgschaftsmodell am besten abschneiden, gefolgt vom Eigenkapitalmodell, der Versicherung und
der Zinsverglinstigung.

Der Kontrollaufwand bezieht sich im Wesentlichen auf die Qualitat des Projekts und auf die Uberein-
stimmung der Planung mit der Ausfiihrung. Die technische und energetische Qualitatssicherung des
Projekts sind Teil des hier vorgeschlagenen Instruments, nicht aber die Kontrolle der Ausfihrung.
Diese ist Aufgabe der Baukontrolle der Gemeinden. Die Risikoselektion kdnnte den unerwinschten
Nebeneffekt haben, dass der Kontroll- und Verwaltungsaufwand Gbermassig steigt, um ein moglichst
gutes Darlehensportfolio zu erhalten, und um Ausfalle zu vermeiden. Eine ungentgende Qualitats-
kontrolle wirde dazu fihren, dass sich schlechte Risiken im Portfolio ansammeln.

Die Gewahrung von Darlehen fur klimavertragliche Erneuerungen und deren langfristige Absiche-
rung ist im Grundsatz technologieneutral. Bei der Beurteilung der Projekte werden keine Technolo-
gien vorgeschrieben, sondern die Wirksamkeit der Massnahme beurteilt durch Effizienz- oder Ver-
brauchsvorgaben.? Ein Problem kénnte dann entstehen, wenn im Zuge der Vereinfachung des Ver-
fahrens wieder auf Kriterien zuriickgegriffen wirde, die implizit technologische Vorgaben beinhalten.

Umsetzungskonzept

Grundsatzlich wird davon ausgegangen, dass der Aufbau des hier vorgeschlagenen Fonds so ge-
staltet werden soll, dass fur die beteiligten Akteure moglichst viel Handlungsspielraum besteht. Die
staatliche Aufgabe soll sich demnach darauf beschranken, zu definieren, unter welchen Bedingun-
gen eine Unterstitzung erfolgen kann. Wie diese Unterstiitzung erfolgt, d.h. mit welchem Finanzie-
rungsmodell, ist definiert Uber die Verordnung zum CO2-Gesetz, bzw. Uber eine nachgeordnete
Richtlinie zu dieser Verordnung.

2 Eine Ausnahme diirfte der Heizungsersatz darstellen. Hier sollte vermieden werden, dass eine fossile Feuerung
wieder durch eine solche ersetzt wird, auch dann, wenn sehr gut gedammt wird.
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Die institutionelle Form des Fonds ist offen. Betreiber des Fonds kann eine Stiftung sein. Es ist aber
auch denkbar, dass sich Marktakteure zusammenfinden und gemeinsam einen solchen Fonds ge-
winnorientiert organisieren — beispielsweise eine Kombination von Banken, Versicherungen und Akt-
euren aus dem Bausektor. Bei einer Stiftung besteht der Vorteil darin, dass sie nicht gewinnorientiert
ist. Falls Gemeinntzigkeit als explizites Ziel des Fonds deklariert wird, miisste eine Stiftung als Kor-
perschaft in der Verordnung festgelegt werden.

Vor diesem Hintergrund koénnte auch die Méglichkeit geschaffen werden, dass mehrere Fonds ent-
stehen, welche entsprechende Darlehen anbieten. In diesem Fall misste geregelt werden, wie der
Wettbewerb um die beschrankten Mittel aus dem Klimafonds ausgestaltet werden soll. Wenn meh-
rere Fonds ermdglicht werden, hatte dies den Vorteil, dass der Handlungsspielraum fir die Marktak-
teure vergréssert und auch ein gewisser Wettbewerb unter den Fonds zugelassen wiirde. Dieser
kdnnte sich etwa darin dussern, dass verschiedene Fonds Darlehen zu unterschiedlichen Konditio-
nen anbieten kdnnten. Allerdings mulsste sichergestellt werden, dass die Leistungen der verschie-
denen Fonds vergleichbar sind. In der Verordnung ist daher im Grundsatz zu regeln, ob ein oder
mehrere Fonds ermoglicht werden sollen.

Verordnung und Richtlinie missen insbesondere folgende Inhalte regeln:

e Artder Korperschaft, insbesondere die Frage der Gewinnorientierung bzw. der Gemeinnutzigkeit
und die Frage, ob ein Fonds oder mehrere ermdglicht werden sollen

e Finanzierungsmodell (Burgschaft, Versicherung, staatlicher Kredit, Zinsverglinstigung). Im Fall
der Burgschaft bzw. des staatlichen Kredits als Eigenkapital muss auch der Wert der maximal
ausstehenden Darlehen festgelegt werden.

e Steuerung, Governance, Aufsicht (Steuerungs- und Aufsichtsgremien und deren Kompetenzen,
Controlling)

e Auswahl- bzw. Zuschlagsverfahren fur einen (oder allenfalls mehrere) Fonds (z.B. Ausschrei-
bung) und Bestimmung der fiir die Auswahl massgeblichen Kriterien. Periodische Wiederholung
dieses Verfahrens

e Sicherstellung der richtigen Mittelverwendung durch den Fonds und Sanktionsmaoglichkeiten ge-
genuber dem Fonds

¢ Rickzahlungsmodalitaten fir die nicht verbrauchten finanziellen Mittel aus dem Klimafonds, ins-
besondere in den beiden Finanzierungsmodellen der Birgschaft und des staatlichen Kredits.3

3 Da es sich in beiden Fallen um eine Riickstellung von finanziellen Mitteln handelt, die nur bei Ausfall des Fonds
bendtigt werden, muss geklart werden, wie allfallig nicht abgerufene Mittel verwendet werden sollen.
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2 Résumeé

Introduction

La révision totale de la loi sur le CO2 pour la période postérieure a 2020 prévoit notamment la créa-
tion d’'un Fonds pour le climat alimenté par des ressources financiéres de diverses provenances.
Une partie des moyens doit permettre a la Confédération de financer la couverture des risques a
long terme liés aux investissements dans des mesures de modernisation des batiments respec-
tueuses du climat (art. 55, al. 2, let. f, du projet de loi sur le CO2).

Le présent exposé vise a apporter des clarifications approfondies sur la contribution que cette me-
sure est susceptible d’apporter dans le contexte donné et en tant que complément aux instruments
d’encouragement existants. Il doit ensuite permettre la formulation d’'une proposition sur la forme
concréte que peut prendre la couverture des risques a long terme liés aux investissements. Enfin,
un concept de mise en ceuvre doit étre élaboré, qui montre les étapes nécessaires a la mise en
ceuvre de la mesure proposée.

Contexte de la mesure

La rénovation énergétique et la modernisation de batiments en Suisse progressent encore trop len-
tement pour que la Suisse puisse atteindre les objectifs climatiques dans les délais qu’elle s’est fixés.
Environ deux tiers des batiments sont encore chauffés aux combustibles fossiles et les chauffages
en fin de vie sont le plus souvent remplacés par des modéles fossiles plutét que par des systémes
alimentés par les énergies renouvelables. Pour accélérer le mouvement, divers programmes sont
deés lors mis en ceuvre a différents niveaux, a savoir par la Confédération, les cantons, ainsi que les
villes et les communes. La mesure proposée ici est destinée a compléter I'éventail des instruments
d’encouragement de I'efficacité énergétique et des énergies renouvelables existant.

La mesure cible en premier lieu les batiments résidentiels habités par leurs propriétaires (maisons
individuelles et propriétés par étages). Intrinséquement, les immeubles locatifs entreraient certes en
ligne de compte pour cette mesure, mais en raison des questions pour I'’heure sans réponses portant
sur 'imputabilité des colts de rénovation en droit du bail, ils ne sont pas au centre des présentes
réflexions.

Le parc immobilier suisse comprend environ 1,75 million de batiments a vocation d’habitation, dont
quelque 57% de maisons individuelles, détenues pour I'essentiel par des particuliers (état 2018).
Parmi ces maisons individuelles, 695 000 ont été construites avant 1990, dont 560 000 avant 1980.
S’y ajoutent environ un million d’appartements dans le cadre de la propriété par étages. Selon nos
calculs, au moins 350 000 maisons individuelles n’ont pas encore fait I'objet d’'une rénovation éner-
gétique*. Or, les besoins en chauffage de locaux de ces maisons non rénovées sont nettement su-
périeurs aux besoins d’appartements locatifs construits a la méme époque. Cet état de fait justifie
que l'accent soit mis ici sur les maisons individuelles et les propriétés par étages.

Le Programme Béatiments est le principal programme d’encouragement de I'efficacité énergétique et
de transition vers les énergies renouvelables dans le domaine du batiment; son action est combinée
avec les fonds d’encouragement provenant des cantons. Depuis 2010, deux milliards de francs ont
été versés a titre d’encouragement dans le cadre du Programme Béatiments. En 2019, la moitié des
moyens d’encouragement a servi a l'isolation thermique des toitures et des fagades. Environ 8500
batiments en ont profité, ce qui correspond a un encouragement de 15 700 francs par batiment ayant
fait 'objet d’une isolation thermique en toiture ou en fagade. Le montant moyen pour des rénovations
complétes a, quant a lui, avoisiné 31 600 francs, 1900 batiments ayant été complétement rénovés

4 Pour l'estimation des 350 000 maisons individuelles non rénovées, voir le chap. 3.2 Gebaudepark Wohnen

Schweiz/Folgerung.
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(état 2019). En comparaison, les colts d’'une rénovation énergétique compléte sont de I'ordre de
100 000 a 150 000 francs. On constate dés lors que la majeure partie des colts d’'investissement
restent a la charge des propriétaires. La simplification de ce financement permettrait de faire pencher
davantage la balance vers des rénovations complétes, ce qui est un objectif du Programme Béati-
ments. En ce sens, l'instrument de financement proposé constituerait un complément idéal au Pro-
gramme Batiments.

Des études réalisées en Suisse et a I'échelle internationale montrent que le financement, a savoir
tant I'accés aux capitaux que les colts de capitaux et donc la rentabilité des investissements, de-
meure un obstacle de taille au moment d’opter pour une rénovation énergétique. Un autre écueil
majeur concerne les colts importants liés a I'obtention d'informations, a la recherche de solutions
possibles, a la planification a long terme et a 'assurance qualité aprés la réalisation des travaux par
des artisans.

L’instrument proposé est le fruit d’'une réflexion sur le fait que la rentabilité d’'une mesure de rénova-
tion augmente lorsqu’une durée d’amortissement plus longue peut étre envisagée. La durée d’amor-
tissement se fonderait sur la durée de vie des matériaux utilisés plutét que sur les échéances de
crédit, plus courtes, généralement appliquées. Lors du calcul des colits d’'une rénovation énergé-
tique, la durée de vie des matériaux utilisés est davantage prise en compte (exemple: www.isoler-
non-seulement-peindre.ch). Il manque toutefois en Suisse des instruments de financement offrant
un horizon temporel suffisamment long.

Les solutions de financement a moyen terme disponibles sur le marché ne suffisent pas, car le rem-
boursement doit se faire, dans la plupart des cas, sur une période de quinze ans. Les préts hypo-
thécaires classiques ne tiennent en outre pas compte du faible risque d’insolvabilité lié aux rénova-
tions énergétiques, et sont donc comparativement onéreux. Qui plus est, le revenu disponible joue
un réle important dans les préts hypothécaires. Les ménages a faible revenu, tels que les personnes
a la retraite, n’ont donc souvent pas acceés a un tel financement.

Les approches présentées dans le présent rapport visant a surmonter une lacune de financement
peuvent étre divisées en trois catégories a des fins de simplification:

1) Réduction du capital nécessaire pour les propriétaires par la séparation partielle de do-
maines impliquant d’importants capitaux (p. ex.Property light, contracting énergétique).

2) Création d’instruments de financement complémentaires (p. ex. programme de rénova-
tion énergétique aux Pays-Bas [NEF]).

3) Mise en place de cautionnements permettant d’obtenir des conditions plus avanta-
geuses lors de la levée de fonds sur le marché des capitaux (p. ex. Centrale d’émission pour la
construction de logements [CCL], fonds de technologie de I'Office fédéral de I'environnement
[OFEV)).

Il existe différents exemples d’approches pour résoudre le probleme du financement. Des expé-
riences a ce sujet menées en Suisse et a I'échelle internationale peuvent servir de référence pour la
conception d’un instrument de financement complémentaire.

Les rénovations complétes ont lieu tous les 30 a 40 ans. La durée de vie des différents éléments,
tels que les fenétres et I'isolation thermique (enveloppe du batiment) ainsi qu'une extension jouent
un role déterminant. Comme évoqué précédemment, on constate un intérét croissant pour une pers-
pective a long terme en Suisse. Toutefois, les efforts déployés en vue de favoriser des décisions
d’'investissement a long terme chez les propriétaires reposent pour I’heure essentiellement sur une
base volontaire (p. ex. informations tenant compte des spécificités des batiments, comme dans le
cadre du Certificat énergétique cantonal des batiments [CECB]). Dans la littérature internationale sur
les instruments de financement des mesures de rénovation énergétique, jusqu’a présent la question
du long terme a explicitement été reléguée au second plan. La discussion tourne plutét autour de
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l'accés au crédit. Or, si 'on évalue les facteurs de réussite dans différents concepts d’encourage-
ment, on constate généralement un degré de réussite plus éleve lorsque les crédits sont proposés
avec de longues échéances (voir le «Green Deal» au Royaume-Uni en comparaison avec le «pro-
gramme KfW» en Allemagne). Le long terme en tant que facteur de réussite est toutefois pris en
compte implicitement dans la littérature internationale. En effet, la rentabilité et la capacité a suppor-
ter la charge financiere des mesures de rénovation énergétique sont des facteurs déterminants pour
la mise en ceuvre. La durée de l'investissement joue un rble décisif dans sa rentabilité. Le montant
des charges mensuelles est quant a lui déterminant pour la capacité de remboursement. Dans les
emprunts a long terme, cette période est prolongée, ce qui améliore a la fois la rentabilité et la ca-
pacité de remboursement. Avec des emprunts a long terme, les mesures de rénovation énergétique
deviennent ainsi plus attractives.

Dans ce contexte, le rapport arrive a la conclusion que des instruments de financement complémen-
taires sont nécessaires. Ceux-ci devraient remplir les trois critéres suivants:

1) La rentabilité d’'une rénovation est calculée correctement.
2) Les mesures de rénovation correspondantes sont financées.
3) Les sources d’information utiles sont communiquées.

Le calcul de la rentabilité inclut nécessairement une analyse sur le long terme, qui débouche notam-
ment sur la définition des exigences a remplir par les instruments de financement. La communication
des sources d’information est une condition préalable a la mise en ceuvre de la mesure, tant au
niveau de l'offre (sélection de batiments et de mesures appropriés) que de la réalisation des projets
(exécution de qualité a prix avantageux).

Piste de solution

Dans ce contexte, la proposition est faite de créer un fonds permettant d’octroyer des préts a long
terme pour des modernisations énergétiques a des conditions avantageuses. L’idée d’un fonds en
faveur de préts a long terme pour des modernisations énergétiques part de I’hypothése que le maitre
d’'ouvrage et les propriétaires ont jusqu’a présent souvent pergu la rentabilité de telles mesures
comme étant insuffisante. Des horizons temporels plus longs permettent d’escompter une meilleure
rentabilité et une capacité financiére accrue, méme s’ils tendent a augmenter les risques et posent
des exigences accrues en ce qui concerne la qualité des mesures effectuées. Par ailleurs, il existe
un réel intérét pour des placements financiers et des investissements a long terme. S’y ajoute le fait
que les modernisations énergétiques jouent un rdle de plus en plus fondamental pour le secteur de
la construction. Le fonds proposé doit offrir la possibilité de répondre a ce dilemme.

Le fonds se présente sommairement comme suit:

e Un nouvel instrument financier est créé pour le financement de mesures de rénovation énergé-
tique. Ce nouvel instrument financier se définit comme un «fonds», a ne pas confondre avec le
Fonds pour le climat selon Ia loi sur le CO2. Le fonds proposé vise a financer exclusivement la
part énergétique d’'une modernisation.

e Pour ce faire, il suit un modéle propre a 'économie privée. Il met a la disposition des propriétaires
de maisons, a des conditions avantageuses, des préts a long terme destinés a des modernisa-
tions respectueuses du climat. Le fonds est alimenté par des fonds privés (investisseurs, caisses
de pension avec horizon de placement a long terme, etc.) levés sur le marché des capitaux.
Différentes solutions sont concevables en ce qui concerne la gestion du fonds (p. ex. établisse-
ments financiers ou fondation créée a cet effet).

e Des ressources financieres provenant du Fonds pour le climat sont utilisées pour assurer la
couverture du fonds. Cette couverture financée par I'Etat, par le biais du Fonds pour le climat,
offre un gage de sécurité important pour les ressources privées alimentant le fonds et lui assure
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une bonne notation. Des fonds privés peuvent ainsi étre levés a des conditions avantageuses,
et de nombreux préts peuvent étre consentis a des propriétaires de maisons pour des rénova-
tions énergétiques.

e L’octroi de préts a longue échéance pour des rénovations respectueuses du climat doit figurer
dans le but du fonds pour qu’il puisse bénéficier des conditions optimisées sous la forme d’une
garantie telle que le présent projet se propose de créer.

Quatre variantes sont proposées pour la conception de cette garantie. Ces variantes se distinguent
essentiellement par I'utilisation qui est faite des moyens provenant du Fonds pour le climat, ainsi que
par le mécanisme de garantie du fonds. Elles reposent sur des modeles de financement existants
en Suisse ou a I'échelle internationale, qui ont fait leurs preuves dans des cas de figure similaires.

Ces variantes sont les suivantes:

e Cautionnement

e Assurance

e Crédit étatique pour la constitution du capital propre du fonds
o Taux d’intérét préférentiels

Ces quatre variantes sont brievement expliquées ci-dessous:
Cautionnement

Un cautionnement de I'Etat permet au fonds de se procurer des capitaux a conditions avantageuses
sur le marché financier en vue d’octroyer des préts a long terme. Les moyens financiers provenant
du Fonds pour le climat servent a couvrir le risque de défaillance du fonds. Les modalités détaillées
quant au montant maximal restant hors caution et a la part cautionnée restent a définir.

Assurance

Les emprunts sont assurés dans le cadre d'une collaboration avec un partenaire du secteur des
finances (p. ex. réassureur). Celui-ci assure le risque de défaillance du fonds (du moins partielle-
ment) a long terme vis-a-vis des investisseurs moyennant une prime d’assurance annuelle ou une
prime unique cumulée. Les ressources provenant du Fonds pour le climat servent a financer les
primes d’assurance.

Crédit étatique pour la constitution du capital propre du fonds

Afin de constituer le capital propre du fonds, I'Etat met & disposition un crédit provenant du Fonds
pour le climat. Ces ressources servent de sreté pour le fonds et lui permettent d’obtenir un finan-
cement a conditions avantageuses sur le marché des capitaux.

Taux d’intérét préférentiels
De fagon générale, les risques sont déterminés par le marché des capitaux. Les moyens provenant
du Fonds pour le climat sont utilisés pour obtenir des taux d’intérét plus avantageux. La différence

entre le niveau des taux sur le marché et niveau de taux souhaitable pour proposer des préts at-
trayants définit le volume des préts pouvant étre consentis.

Le fonctionnement général des quatre modéles est représenté dans le tableau ci-dessous. S’agis-
sant de la défaillance de crédit, une distinction est faite entre la défaillance de crédits individuels et
la défaillance du fonds dans son ensemble.
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Cautionnement

Assurance

Crédit étatique
pour la constitu-
tion du capital
propre

Taux d’intérét
préférentiels

Qui met a disposi-
tion les ressources
financiéres pour les
préts?

Marché des capi-
taux

Marché des ca-
pitaux

Etat et marché des
capitaux

Marché des capi-
taux

A quoi servent les
moyens financiers
provenant du
Fonds pour le cli-
mat?

Obligation condi-
tionnelle en cas
de défaillance du
fonds

Prime d’as-
surance

Versement dans le
fonds pour consti-
tuer les capitaux
propres

Réduction du
taux d’intérét

Comment le risque
de défaillance de
chaque prét est-il
pris en compte?

Majoration du
taux d’intérét

Majoration du
taux d’intérét

Majoration du taux
d’intérét

Majoration du
taux d’intérét

Qui supporte le Confédération, Assurance Confédération, in- | Investisseurs
risque de défail- cautionnement vestisseurs

lance du fonds?

Comment est cou- | Cautionnement Prime d’as- Capitaux propres Aucune cou-
vert le risque de jusqu’a la somme | surance du fonds verture

défaillance du

maximale prévue

fonds?

Les principaux risques sont les suivants: risque de défaillance de crédit, risque lié a I'évolution des
taux d’intérét, risque technique lié a une mauvaise exécution des mesures énergétiques, risque lié
a une évolution des prix de I'énergie, risque lié a une possible défaillance du fonds dans son en-
semble. En cas de défaillance d’un crédit ou de défaillance du fonds, la question se pose de la
couverture et des conséquences possibles pour la Confédération. Les autres risques concernent
essentiellement les propriétaires. Il n’est pas prévu que le fonds offre une couverture contre les
risques techniques. Néanmoins, la réduction de ce risque par une assurance qualité fait partie inté-
grante de la présente proposition.

Dans tous les modéles, la responsabilité pour la sélection du risque et la gestion du risque incombe
au fonds. Cet état de fait, ainsi voulu, doit favoriser I'intérét économique de posséder un portefeuille
de préts affichant un risque limité.

Si I'on considére I'aspect pratique, la simplicité et la notoriété, deux modeles arrivent en téte: le
cautionnement et le crédit étatique pour la constitution du capital propre, pour lesquels il existe des
exemples pertinents avec des expériences positives. Dans le concept proposé, les deux modéles
sont en outre relativement proches car dans un cas comme dans l'autre, la fortune du fonds sert de
sUreté en cas de défaillance de crédits. Le modéle du cautionnement offre en principe une marge de
manceuvre accrue en ce qui concerne 'aménagement. Par rapport au modéle de capitaux propres,
le besoin de réglementation s’en trouve toutefois accru, et porte sur la part soumise au cautionne-
ment et sur le montant maximal des préts cautionnés. Cela explique la 1égére préférence donnée au
modéle des capitaux propres dans les recommandations de variantes ci-dessous. S’y ajoute le fait
que, avec ce modele, la Confédération pourrait participer a un éventuel bénéfice.
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Le modéle d’assurance est, lui aussi, simple dans son approche méthodologique. Il souléve toutefois
deux questions essentielles: la premiére question concerne la maniére de calculer une prime adé-
quate et, implicitement, la transparence de ces calculs. La deuxiéme concerne la viabilité du modéle
sur le marché. Cette variante offre toutefois un avantage, a savoir que I'Etat ne supporte aucun
risque de défaillance.

La réduction du taux d’intérét est également, en principe, un modéle simple. Fondamentalement, elle
constitue toutefois une subvention. Comme dans ce modéle les investisseurs ne bénéficient pas
d’'une couverture, cette variante apparait moins bonne.

Dans le modéle d’assurance aussi bien que dans celui de la réduction du taux d’intérét, les moyens
financiers a disposition servent a couvrir les frais courants (ou, le cas échéant, les frais cumulés
dus), tandis que les deux autres modeles permettent de se prémunir contre les défaillances. Si
celles-ci demeurent rares, les moyens financiers peuvent étre utilisés a d’autres fins par la suite, au
plus tard a 'échéance des préts.

Dans toutes les variantes, un certain nombre de questions demeurant sans réponse ne pourra étre
résolu qu’en collaboration avec les acteurs du marché et en prenant en compte des portefeuilles
immobiliers représentatifs. En fin de compte, il s’agit toujours de trouver un équilibre entre I'objectif
de permettre le plus grand nombre de préts et le niveau de sécurité a offrir aux investisseurs. Or, le
présent rapport n’apporte pas de réponses suffisamment précises a ces questions. Sous réserve de
ces questions qui demeurent ouvertes, la recommandation suivante est formulée en ce qui concerne
les quatre variantes:

Avantages Inconvénients
(5) Crédit éta- | o« Simplicité e Les investisseurs ne sont que par-
tique pour la | ¢« Exemples a disposition tiellement couverts (dans le cadre
constitution e Besoin de réglementation pour la Confédé- des capitaux propres)
du capital ration moindre que dans le cas du caution-
propre nement

e Possibilité pour la Confédération de partici-
per aux bénéfices (via les capitaux
propres)

e Utilisation des ressources uniquement en
cas de défaillance de crédits ou du fonds;
autres affectations possibles

(6) Cautionne- e Simplicité e Les investisseurs ne sont que par-
ment o Exemples a disposition tiellement couverts (dans le cadre
e Liberté de conception supérieure au mo- du capital cautionné)

dele de capitaux propres (détermination | ¢ Montant maximal du prét cautionné
de la part cautionnée) a définir explicitement

e Utilisation des ressources uniqguement en
cas de défaillance de crédits ou du fonds;
autres affectations possibles

(7) Assurance e En principe simple e Dépendance a I'égard des réassu-
e  Proche du marché reurs (calcul, primes)
e Aucun exemple disponible




Hochschule Luzern

Absicherung langfristiger Risiken von klimavertraglichen Gebdudemodernisierungen

e Fortune du fonds utilisée pour les

primes
(8) Taux d’intérét | ¢ En principe simple ¢ Revét le caractere d’une subven-
préférentiels e  Proche du marché tion (effet d’aubaine)

e Fortune du fonds utilisée pour la
réduction du taux d’intérét

Effet d’aubaine et effets collatéraux indésirables

Il y a effet d’aubaine lorsqu’'une mesure de méme ampleur et de méme qualité aurait pu étre menée
a bien sans recourir aux ressources mises a disposition par un programme d’encouragement.
Comme le montre le rapport, la littérature permet de conclure que des exigences plus strictes enca-
drant 'encouragement, notamment pour les rénovations énergétiques complétes, aboutissent com-
parativement a un effet d’aubaine moindre. L’instrument proposé ici visant le financement de moder-
nisations complétes respectueuses du climat, I'effet d’aubaine devrait étre comparativement faible.
Cela implique toutefois que les projets soumis soient de bonne qualité et s’Taccompagnent d’une
planification et de conseils adéquats.

I faut toutefois tenir compte du fait que I'impact dépend de mécanismes autres que ceux a I'ceuvre
dans une subvention. Pour le modéle de financement proposé ici, il y a effet d’aubaine lorsque le
financement serait possible aux conditions usuelles régissant la capacité financiére, mais qu’au lieu
d’un crédit usuel, un prét du fonds est souscrit parce qu’il offre des conditions plus avantageuses.
Ce cas de figure devrait se présenter. Néanmoins, comme dans bien des cas un financement aux
conditions en vigueur est fortement restreint, voire impossible, on estime que I'effet d’aubaine ne se
produira que trés rarement.

De plus, lorsqu’on évalue l'effet d’aubaine, le résultat dépend du modéle utilisé. L'effet d’aubaine
joue un rdle dans I'évaluation de I'efficacité des ressources publiques engagées. Il y a effet d’aubaine
lorsque les moyens engagés sont supérieurs a ce qui serait de fait nécessaire pour atteindre un but
spécifique. Dans cette perspective, le modéle du cautionnement devrait obtenir les meilleurs résul-
tats, suivi du modéle des capitaux propres, du modéle d’assurance et du modéle de réduction du
taux.

La charge du contrdle concerne essentiellement la qualité du projet et la cohérence entre la planifi-
cation et la réalisation. L’assurance qualité du projet sur les plans technique et énergétique fait partie
intégrante de I'instrument proposé ici, mais pas le controle de I'exécution, qui incombe au service
communal chargé du contrdle des constructions. La sélection des risques pourrait avoir pour effet
collatéral indésirable une augmentation disproportionnée de la charge administrative et de contréle,
le but étant de concevoir le meilleur portefeuille de préts possible pour éviter les défaillances. Une
assurance qualité insuffisante conduirait @ une accumulation de mauvais risques dans le portefeuille.

L’octroi de préts pour des rénovations respectueuses du climat et leur couverture a long terme sont
en principe neutres sur le plan technologique. Lors de I'évaluation des projets, aucune consigne ne
prévaut quant a la technologie employée; I'efficacité de la mesure est évaluée par des directives en
matiére d’efficacité ou de consommation.5 Un probléme pourrait survenir si, dans le cadre de la
simplification de la procédure, on revenait a des critéres dictant implicitement le choix de la techno-
logie.

5 Le remplacement d’un chauffage devrait constituer une exception. Il faut en effet éviter que I'ancien systéme alimenté
aux énergies fossiles soit remplacé par un nouveau systéme similaire, méme si la maison est trés bien isolée.
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Concept de mise en ceuvre

De facon générale, on estime que l'instauration du fonds proposé doit se faire de maniére a laisser
la plus grande marge de manceuvre possible pour les acteurs impliqués. La tache de I'Etat doit donc
se limiter a définir les conditions d’octroi d’un soutien. La maniére dont le soutien est fourni, autre-
ment dit le modéle de financement, est défini par 'ordonnance sur le CO: et par une directive d’ap-
plication de celle-ci.

La forme institutionnelle que prend le fonds demeure ouverte. Le fonds peut étre géré par une fon-
dation. Il est toutefois aussi concevable que des acteurs du marché se réunissent pour, ensemble,
organiser un tel fonds dans un but lucratif, par exemple dans le cadre d’'une collaboration entre
banques, compagnies d’assurance et acteurs du secteur de la construction. L’avantage d’'une fon-
dation est qu’elle ne poursuit pas de but lucratif. Si le fonds est explicitement déclaré d'utilité pu-
blique, le fait que la corporation prend la forme d’'une fondation devrait figurer dans I'ordonnance.

Dans ce contexte, la possibilité pourrait aussi étre donnée de créer plusieurs fonds, chacun propo-
sant des préts spécifiques. Dans ce cas, il conviendrait de définir selon quelles modalités les res-
sources limitées du Fonds pour le climat doivent étre attribuées aux fonds, qui se trouvent dés lors
en concurrence. La possibilité de concevoir plusieurs fonds aurait 'avantage d’augmenter la marge
de manceuvre pour les acteurs du marché et introduirait également une certaine concurrence entre
les fonds. Cette concurrence pourrait par exemple amener les fonds a proposer un éventail de préts
a différentes conditions. Il faudrait toutefois s’assurer que les prestations des différents fonds sont
comparables. L’ordonnance devrait donc régler une question de principe: faut-il un seul fonds, ou
plusieurs fonds doivent-ils étre possibles?

L’ordonnance et la directive doivent en particulier régler les points suivants:

e Le type de collectivité, et notamment la question du but lucratif ou de I'utilité publique et la ques-
tion de savoir s'il doit y avoir un seul fonds ou si plusieurs fonds doivent étre possibles.

e Le modéle de financement (cautionnement, assurance, crédit étatique, réduction du taux d’inté-
rét). Dans le cas d’'un cautionnement ou d’un crédit étatique pour la constitution du capital propre,
la valeur résiduelle maximale du prét doit également étre définie.

e Le pilotage, la gouvernance, la surveillance (organes de pilotage et de surveillance et leurs com-
pétences respectives, controlling).

e La procédure de sélection et d’adjudication pour un (ou, le cas échéant, plusieurs) fonds (p. ex.
appel d’offres public) et la détermination des critéres de sélection. La répétition périodique de
cette procédure.

e La garantie d’une utilisation correcte des ressources par le fonds et les possibilités de sanctions
a I'encontre du fonds.

e Les modalités de remboursement des ressources financiéres non utilisées provenant du Fonds
pour le climat, en particulier dans les deux modéles de financement que sont le cautionnement
et le crédit étatique.®

6 Comme il s’agit dans les deux cas d’une provision de ressources financiéres qui ne sont nécessaires qu’en cas de

défaillance du fonds, il convient de clarifier I'utilisation qui sera faite, le cas échéant, des ressources non sollicitées.
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3  Einleitung
3.1  Ausgangslage

Im Rahmen der Totalrevision des CO2-Gesetzes nach 2020 ist die Schaffung eines Klimafonds vor-
gesehen, der mit Geldern aus verschiedenen Quellen gespeist wird. Mit einem Teil der Gelder soll
der Bund gemass Artikel 55 Absatz 2 Buchstabe f des Entwurfs des CO2-Gesetzes (Text zur
Schlussabstimmung: 25.9.2020)7 folgende Massnahme finanzieren:

«Absicherungen von langfristigen Risiken von Investitionen in die klimavertrdgliche Modernisierung
von Gebédudeny.

Die verfiigbaren Mittel fir diese Massnahme werden im Detail noch politisch zu bestimmen sein.
Weil in den Materialien aus der parlamentarischen Beratung kaum Informationen tber die Mass-
nahme auffindbar sind, hielt die Verwaltung am 6. Januar 2020 in einem Bericht zuhanden der
UREK-N fest, dass diese Massnahme im Vergleich zu den anderen Massnahmen von tiefer Prioritat
sein dirfte.® Der Bericht legt dar, dass bereits diverse andere Massnahmen bestehen oder geplant
sind, die direkt oder indirekt Investitionen in eine energetische oder klimavertragliche Modernisierung
von Gebauden bezwecken oder unterstiitzen (marktwirtschaftliche Instrumente wie das Energiespar-
Contracting, Informations- und Beratungsprogramme wie jenes von EnergieSchweiz, Forderinstru-
mente wie das Gebaudeprogramm und verbindliche Gebaudevorschriften).

Aufgrund des gesetzlichen Kontextes ist zwar das uUbergeordnete Ziel eindeutig: Die Massnahme
soll im Gebaudebereich einen Beitrag zum Zweck des Gesetzes, der Verminderung der Treibhaus-
gasemissionen, beitragen. Es besteht jedoch Klarungsbedarf in verschiedenen Punkten:

o Welches konkrete Problem soll die vorliegende Massnahme im Gebaudebereich I6sen oder
lindern? Entfaltet die neue Massnahme im Vergleich zu bestehenden und geplanten Mass-
nahmen — insbesondere zum freiwilligen und privatwirtschaftlichen Instrument des Energie-
spar-Contractings — eine zusatzliche/erganzende Wirkung, und wenn ja, wie?

¢ Wie grenzt sich diese Massnahme von anderen ab?

o Wie ist die Massnahme im Hinblick auf den Vollzug auszugestalten?

e Wer soll von der Massnahme profitieren kdnnen und welche Wirkung wird angestrebt?

3.2 Ziel der Studie

Die Studie soll erstens Kontext und Zweck der Massnahme klaren und zweitens den Lésungsansatz und
die Abgrenzung von anderen Massnahmen aufzeigen. Drittens soll die Studie die Massnahme konkreti-

sieren, d.h. ein materielles Umsetzungskonzept enthalten.

’ Totalrevision des CO2-Gesetzes nach 2020 (Schlussabstimmung: 25.9.2020): https://www.parlament.ch/centers/e-

parl/curia/2017/2017007 1/Schlussabstimmungstext%201%20NS%20D.pdf
8 Bericht «Priorisierung der Férderung nach Artikel 39» vom 6.1.2020, BAFU 2020c
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3.3 Aufbau des Berichts

In Kapitel 3 wird der Kontext der Massnahme beschrieben und der Fokus der Massnahme auf selbstbe-
wohntes Wohneigentum dargelegt. Basierend auf einer Literaturrecherche wird ausgefiihrt, welche Rolle
die Finanzierung als Hemmnis bei der energetischen Erneuerung spielt, und es werden Anséatze zur Uber-
windung einer fehlenden Finanzierung aufgezeigt. Die Bedeutung der Langfristigkeit bei Massnahmen fiir
eine energetische Erneuerung und bei deren Finanzierung wird erlautert. Vor diesem Hintergrund wird in
Kapitel 4 die Errichtung eines Fonds vorgeschlagen, aus dem langfristige Darlehen fiir energetische Mo-
dernisierungen zu ginstigen Konditionen angeboten werden kénnen. Grundziige des Fonds sowie vier
Varianten zur Ausgestaltung der Absicherung werden vorgeschlagen und diskutiert und es wird eine Vari-
antenempfehlung formuliert. Weiter wird der hier vorgeschlagene Fonds mit dem Energiespar-Contracting
verglichen und es werden Mitnahmeeffekte und unerwiinschte Nebeneffekte ausgefiihrt. Kapitel 5 bein-
haltet ein Umsetzungskonzept, in welchem unter anderem auf den Regelungsbedarf im Rahmen des Ge-
setzgebungsprozesses eingegangen wird.
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4 Kontext der Massnahme
4.1 Einleitung

Mit der Genehmigung des Ubereinkommens von Paris hat das Parlament u.a. dem Schweizer Ge-
samtreduktionsziel von 50 Prozent bis 2030 gegentber 1990 zugestimmt. Dieses Ziel hat das Par-
lament auch im Entwurf der Totalrevision des CO2-Gesetzes nach 2020 verankert. Im Gesetzesent-
wurf halt das Parlament fest, dass mind. 75% dieser Einsparungen durch Massnahmen im Inland zu
erreichen sind. Als langfristiges Ziel hat der Bundesrat zudem beschlossen, dass die Schweiz ab
2050 netto keine Treibhausgase ausstossen soll. Dieses langfristige Ziel eines «Netto-Null» stellt
sicher, dass die Schweiz ihren Beitrag zur Begrenzung der weltweiten Klimaerwarmung auf unter
1,5 Grad leistet.9

Nach Einschatzungen des Bundesamtes fur Umwelt (BAFU) wird die Schweiz ihr nationales Klima-
ziel fur 2020 verfehlen. Gemass geltendem CO2-Gesetz wird eine Reduktion von 20 Prozent der
Treibhausgasemissionen gegeniber 1990 gefordert, wobei der Ausstoss 2018 nur um 14 Prozent
reduziert werden konnte.'® Im Gebaudesektor findet statt der auf der Basis der CO2-Verordnung
geforderten 40 Prozent lediglich ein Ruckgang von 34 Prozent der Emissionen statt, wobei der
Grossteil der Reduktion auf einen milden Winter zuriickzuftihren ist. Noch immer werden rund 2/3
der Gebaude mit fossilen Brennstoffen beheizt und beim altersbedingten Ersatz der Heizung wird
diese grosstenteils wieder durch fossile ersetzt anstatt auf erneuerbare Systeme zu wechseln. Die
energetische Erneuerung bzw. Modernisierung der Gebaude in der Schweiz verlauft weiterhin zu
langsam, um die Klimaziele der Schweiz innerhalb der gesetzten Fristen zu erreichen. Mit verschie-
denen Programmen wird daher eine Beschleunigung dieser Erneuerung auf unterschiedlichen Ebe-
nen von Bund und Kantonen bzw. Stadte und Gemeinden angestrebt. Beispiele hierzu sind z.B. Gber
Energie Schweiz das Impulsprogramm «erneuerbar heizen» ' oder Energiestadte mit Label Ener-
giestadt oder Energie-Regionen.'? Neue Gebaudegrenzwerte in Artikel 10 des Entwurfs des totalre-
vidierten CO2-Gesetzes werden den Druck, Sanierungen klimafreundlich durchzufiihren, erhéhen.
Das koénnte die Nachfrage nach Finanzierungsldsungen fur klimafreundliche Sanierungen entspre-
chend verstarken.

Die hier vorgeschlagene Massnahme soll bestehende Instrumente zur Férderung der Energieeffizi-
enz und der erneuerbaren Energie erganzen. Im Folgenden wird der Fokus auf Gebaude mit Wohn-
nutzung dargelegt, hierbei wird zwischen eigengenutzten und vermieteten Gebauden unterschieden.

Eigengenutzte Wohngebaude bieten sich aus verschiedenen Griinden als Ziel dieser Massnahme
an, wobei festgehalten werden kann, dass bei geeigneter Modifikation dhnliche Massnahmen auch
fur andere Gebaude ohne Wohnzweck denkbar sind. Mietliegenschaften wiirden sich aus Sicht der
Gebaudesubstanz ebenfalls fiir diese Massnahme eignen, stehen aber aufgrund offener Fragen im

9 Hintergrundpapier Klimaziel 2050: Netto-Null Treibhausgasemissionen, BAFU 2020b

10 Mitteilung des BAFU vom 15.04.2020, Schweizer Treibhausgasemissionen 2018 nur leicht gesunken Klimaziel
2050:

" https://erneuerbarheizen.ch/

12 https://www.local-energy.swiss/programme/projektfoerderung-fuer-energiestaedte.html
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Mietrecht zur Uberwalzbarkeit der Sanierungskosten nicht im Zentrum der Uberlegungen (vgl. Fuss-
note 9). Diese Fragen bedingen einen politischen Entscheid und lassen sich im Zusammenhang mit
den geplanten Massnahmen des CO2-Gesetzes nicht adaquat I6sen. '3

Grundsatzlich wird die beschriebene Massnahme umso effizienter, je einheitlicher sie in der Anwen-
dung ausgestaltet wird. Eigengenutzte Wohngebaude dhneln sich bezlglich Baustruktur und Besitz-
verhaltnissen', haben aber auch gewisse Parallelen bezlglich der Finanzierungsherausforderun-
gen. Hierbei spielen die Einflussfaktoren bezlglich Lebenslagen und den daraus erwachsenden Her-
ausforderungen wie schlechte Verfligbarkeit von Hypotheken auf Grund von Tragbarkeitsregeln oder
Amortisationsbedingungen eine entscheidende Rolle fiir die Zielgruppe der Privateigentimer. Eigen-
genutzte Wohngebaude stellen statistisch gesehen einen signifikanten Anteil des schweizerischen
Gebaudebestandes dar, weshalb eine erfolgreiche Massnahme fiir dieses Segment einen messba-
ren Effekt aufweist. Dartber hinaus darf nicht vernachlassigt werden, dass eine solche Massnahme
geeignete Marketingstrategien bendétigt. Diese sind auf die Interessen des privaten Zielpublikums
auszurichten, weshalb es von Vorteil ist, wenn die anvisierten Kreise ahnliche Interessen und Bedin-
gungen aufweisen.

Wohngebaude sind untereinander in Struktur und Nutzung ahnlicher als Gewerbegebaude unterei-
nander, weshalb sich Skaleneffekte in der Behandlung erstgenannter Typologien ergeben. Biiro-
und Verwaltungsgebaude wiederum sind oft in institutionellem Eigentum und daher weniger im Fo-
kus der Massnahme. Deren Eigentimer bzw. deren Portfolios werden haufig professionell Gber Im-
mobiliendienstleister gemanagt und verfolgen entsprechend eher bereits eine ganzheitliche Lebens-
zyklusbetrachtung. Die Rentabilitdt von klimavertraglichen Effizienzmassnahmen wird folglich an-
ders beurteilt.

4.2 Gebaudepark Wohnen Schweiz

Laut Bundesamt fiir Statistik gab es in der Schweiz Ende 2018 rund 1,75 Millionen Gebaude mit
Wohnnutzung, dies entspricht einer Zunahme von 6% gegentiber 2010. Der Gesamtwohnungsbe-
stand der Schweiz umfasst rund 4,53 Millionen Wohnungen, 11% mehr als 2010. Davon sind Uber
die Halfte (55%) Wohnungen mit 3 oder 4 Zimmern. Die durchschnittliche Wohnungsflache betrug
99 m2.

Der grosste Teil der Gebaude mit Wohnnutzung sind reine Wohngebaude, d.h. Gebaude, die aus-
schliesslich der Wohnnutzung dienen. 57% aller Gebaude mit Wohnnutzung sind Einfamilienhauser
(Fehler! Verweisquelle konnte nicht gefunden werden.), welche Grossteils im privaten Besitz
sind, hiervon sind 560'000 EFH vor 1980 bzw. 695'000 vor 1990 erstellt worden.'®

13 In Bezug auf die Verrechnung von Kosten eines Energiespar-Contractings (ESC) trat auf 1.6.2020 eine Anderung
in der Verordnung Uber die Miete und Pacht von Wohn- und Geschéaftsrdumen (VMWG) in Kraft, wonach die Vermie-
terschaft diese Kosten unter bestimmten Voraussetzungen als Nebenkosten verrechnen darf. https://www.ad-
min.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen.msg-id-78937.htmi

4 Besitzverhaltnisse des selbstgenutzten Wohneigentums werden unterschieden nach Allein-/Miteigentum und Stock-
werkeigentum (vgl. Wohnen 2000, Detailauswertung der Gebaude- und Wohnungserhebung, Band 75 Schriftenreihe
Wohnungswesen, BWO/BFS 2005). Die vorgeschlagene Massnahme zielt spezifisch auf Wohngeb&ude im Eigentum
von Privatpersonen. Dies schliesst im Prinzip auch Mehrfamilienhduser ein, in denen tber 50% der Schweizer Bevol-
kerung leben (unter Vorbehalt der Mieter-Vermieter-Problematik).

5 Bundesamt fiir Statistik, Bau- und Wohnungswesen, Tabelle Geb&ude nach Gebaudekategorie sowie Bauperiode
und Geschosszahl, 10.10.2019
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Bestand und Struktur der Gebaude und Wohnungen

Die Kennzahlen des Bundesamtes fiir Statistik (BFS) des Bau- und Wohnungswesens 2018 zeigen
folgende Erhebung auf: «16% der Gebaude mit Wohnnutzung in der Schweiz wurden nach 2000
gebaut. Dieser Anteil variiert je nach Kanton. Der Kanton Freiburg verfligt Giber einen aussergewohn-
lich neuen Gebaudebestand: ein Viertel (25%) der Gebaude stammen aus dem 21. Jahrhundert.
Demgegenuber betragt dieser Anteil im Kanton Basel-Stadt nur gerade 4%. Ein Finftel (21%) der
Schweizer Bevolkerung wohnt in Gebauden, die nach 2000 gebaut wurden und rund ein Drittel (33%)
in Gebauden, die vor 1960 gebaut wurden. 57% der Gebaude mit Wohnnutzung sind Einfamilien-
hauser, wobei nur 27% der Bevolkerung diese bewohnen. [... ] 27% aller Gebaude mit Wohnnutzung
sind Mehrfamilienh&user, in denen 53% der Bevolkerung wohneny. 1

Gebaude nach Kategorie

1990 2000 2010 2018
Gebaude mit Wohnnutzung 1'292'502 1'462'167 1'642'622 1'748'477
Reine Wohngebaude 79,4% 80,7% 83,1% 84,0%
Einfamilienhduser 53,8% 56,2% 57,5% 57.1%
Mehrfamilienhduser 25,6% 24,5% 25,6% 26,9%
\Wohngebaude mit Nebennutzung 14,0% 13,6% 11,9% 11,4%
Gebaude mit teilw. Wohnnutzung 6,6% 5,8% 5,0% 4.7%

Tabelle 1: Geb&ude nach Kategorie (Quellen: BFS - Volkszahlung, Gebaude- und Wohnungsstatistik, 2020)

Gebaudepark nach Bewohner- und Eigentiimerstruktur

In der Schweiz leben 2,2 Millionen Haushalte (60%) in einer Mietwohnung (Stand 12/2018).7 Die
Wohneigentumsquote von aktuell knapp 40% hat seit 1970 kontinuierlich zugenommen, was haupt-
sachlich auf den Anstieg des Stockwerkeigentums beruht.'® In den vergangenen zwanzig Jahren hat
sich der Bestand des Stockwerkeigentums verfiinffacht auf ber 1 Mio. Wohnungen,'® wobei die
Wohneigentumsquote aktuell in der Schweiz stagniert.?°

Bezuglich der Altersstruktur der Eigentimer von Wohnungen und Wohngebauden lasst sich sagen,
dass ein grosser Anteil der Personen mit Alter Uber 65 Jahren Besitzer ihrer Wohnung oder ihres
Gebaudes sind (47%), also knapp die Halfte.2! Altere Eigentiimer wohnen langer in inrem Haus als

6 BFS, Bau- und Wohnungswesen 2018, Kap. 3.2, Neuchatel 2020

7 BFS, Bau- und Wohnungswesen 2018, Kap. 3.1 Das Wichtigste in Kiirze, Neuchéatel 2020
8 BWO, Wohneigentumsquote 2019

19 Wiiest Partner AG, Immobilienmarkt Schweiz 2/2019

20 Meyer, S. und Heimann, S : Warum die Quote bei Wohneigentum stagniert, 11.05.2019

21 Ritter, H., Umbach-Daniel, A., Nathani, C., Hassig, W., Andreoli, L., Hellmdiller, P., Wyss, S. (2019): Energiespar-
potenziale in Haushalten von alteren Menschen. Schlussbericht, Nationales Forschungsprogramm 71 "Steuerung des
Energieverbrauchs". Ruschlikon/Uster. S. 34.
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jingere?? und sie wohnen in alteren Gebauden. Allerdings ist keine direkte Information verfiigbar
dariber, ob eine Sanierung vorgenommen wurde oder nicht.

Von den Mietwohnungen ist rund die Halfte in Privatbesitz, gefolgt von institutionellen Besitzern (rund
30%). Wohnbaugenossenschaften, offentliche Hand und Baufirmen oder Immobiliengesellschaften
teilen sich in etwa gleichen Teilen auf die restlichen 20% auf.23

Durchschnittlich 2,2 Personen leben in einer Wohnung (Haushalt), wobei die durchschnittliche
Wohnflache 46 m? pro Person betragt. In Einfamilienhdusern (EFH) ist die durchschnittliche Wohn-
flache pro Person deutlich héher als in Mehrfamilienhdusern (54 m2 gegeniiber 43 m?2).24 Die durch-
schnittliche Wohnungsflache von EFH betragt 142 m2, wahrend jene der MFH im Durchschnitt 55 m?
kleiner ist (87 m?2). Die durchschnittliche Wohnungsflache ist umso grosser, je neuer die Gebaude
sind (nach 2000 erbaute EFH 168 m2 und MFH 106 m?2 durchschnittliche Wohnungsflache, zwischen
1946 — 1980 erbaute EFH 131 m2 und MFH 77 m2).

Wird in diesem Bezug der Energiebedarf der Raumheizung betrachtet,?5 fallt ebenfalls eine starke
Diskrepanz zwischen Einfamilien- und Mehrfamilienhdusern auf. Als Ausgangswerte fur bestehende,
energetisch nicht erneuerte Geb&aude mit Baujahr vor 1980, kann nach SIA 2024 von 172.7 kWh/m?2a
bei EFH ausgegangen werden — im Vergleich zu MFH von 112.9 kWh/m2a.26 Werden diese Aus-
gangswerte des jahrlichen Heizwarmebedarfs auf die durchschnittlichen Flachen von EFH und MFH
umgelegt, kann von einem 2,5-fachen Verbrauch von Einfamilienhdusern (22'600 kWh/a) gegenuber
von Mehrfamilienhausern (8'700 kWh/a) gesprochen werden.?”

Folgerung

Betrachtet man die Erneuerungsraten von Wohngebauden, die vor 1990 erstellt wurden, wird fest-
gestellt, dass jedes zweite Gebaude in den letzten 30 Jahren renoviert wurde. Dabei unterscheiden
sich die Renovationsraten innerhalb der Kantone jedoch stark: Im Kanton Tessin sind Uber 70 Pro-
zent der vor dem Jahr 1990 erstellten Einfamilienhduser renoviert, in den Kantonen der Zentral-
schweiz liegt die Erneuerungsrate deutlich tiefer bei unter 40 Prozent.?® Nicht jede Erneuerung ist
eine energetische Sanierung. Daher sind die durchschnittlichen 50 Prozent Renovationsquote bei
EFH mit Baujahr vor 1990 zu spezifizieren. Zudem ist die energetische Renovationsquote stark vom
Bauteil abhangig, am héchsten ist diese bei Fenstern, am tiefsten bei Fassaden und Kellerdecken.
Geht man davon aus, dass von den vor 1990 erstellten EFH (695'000 Gebaude) bis heute lediglich
50 Prozent erneuert wurden, bleibt ein Anteil von mindestens 350'000 unsanierten Einfamilienhau-
sern in der Schweiz.

22 Rutter et al. 2019. S. 36.

23 BFS Mietpreisindex 2020

24 BFS, Bau- und Wohnungswesen 2018, Kap. 3.3 Wohnverhaltnisse, Grafik 7, Neuchatel 2020

25 Merkblatt SIA 2024 Raumnutzungsdaten fiir die Energie- und Geb&udetechnik, 2015

26 Merkblatt SIA 2024 aktuelle in Vernehmlassung: Jahrlicher Heizwarmebedarf Wohnen MFH 117.5 kWh/m?, jahrli-

cher Heizwarmebedarf Wohnen EFH 186.3 kWh/m? fiir den Bestand (energetisch nicht erneuerte Gebaude mit Bau-
jahr vor 1980). Zum Vergleich: 1 Liter Heizdl entspricht ca. 10 kWh.

27 Nach SIA 380/1 Heizwarmebedarf (2016) liegen die Grenzwerte fiir (I) Wohnen MFH und (II) Wohnen EFH nahe
beieinander, die grosse Differenz des Faktors (2.5) ist begriindet iber den Unterschied der Wohnflachen und der
Kompaktheit (Gebaudehdillzahl).

28 Energieverbrauch von Gebauden, EnDK Fact Sheet 1.Auflage, 2014
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Deutlich erschliesst sich aus den Statistiken und Kennzahlen der grosse Anteil an Privateigentimern.
Knapp 90% der Gebaude mit Wohnzweck sind im Besitz von Privatpersonen, bei der Berlicksichti-
gung aller Wohnungen sind 73% in privater Hand. Eine grosse Herausforderung ist jeweils diese
grosse Gruppe von Eigentimern flr eine klimavertragliche Modernisierung von Gebauden anspre-
chen zu kénnen. Andererseits sollte es moglich sein, aufgrund der guten Kenntnis dieser Zielgruppe,
Massnahmen zur Férderung der energetischen Erneuerung spezifisch ausrichten zu kénnen — so
wie auch die hier vorliegende Massnahme zielgerichtet auf private Eigentimer ausgerichtet ist.

4.3 Das Gebaudeprogramm

Das Forderprogramm wird aus der CO2-Abgabe finanziert, die auf fossile Energietrager erhoben
wird. Im Rahmen dieses Programms wurden seit 2010 knapp CHF 2 Milliarden an Férdergeldern
ausbezahlt. Die ausbezahlten Férdergelder fur energetische Massnahmen wirken langfristig, Bund
und Kantone kdnnen den Energieverbrauch und den CO2-Ausstoss des Schweizer Gebaudeparks
Uber entsprechende Massnahmen dauerhaft reduzieren. Dank diesen Fordergeldern sinkt der jahr-
liche Energiebedarf um 2,3 Milliarden Kilowattstunden, und der CO2-Ausstoss fallt um 0,6 Mio. Ton-
nen CO:2 geringer aus.?® Bei einer Gesamtsanierung eines Einfamilienhauses betrégt das Einspar-
potenzial bis zu vier Tonnen CO: pro Jahr.30

Im Jahr 2019 wurden insgesamt CHF 265 Mio. an Fordergeldern ausbezahlt, rund ein Viertel mehr
als 2018.3' Dem Gebaudeprogramm steht gemass Artikel 34 des geltenden CO2-Gesetzes ein Drittel
des Ertrages aus der CO2-Abgabe fossiler Brennstoffe, hdchstens aber CHF 450 Mio. pro Jahr, zur
Verfligung. Unverteilte Mittel werden im Rahmen von Riickzahlungen Uber die Krankenkassenpra-
mien an die Bevolkerung sowie AHV-Beitrage an Unternehmen verteilt.32 Fiir das Gebaudepro-
gramm vergibt der Bund Globalbeitrage an die Kantone (Mittel aus der CO2-Abgabe). Diese Glo-
balbeitrage werden in einen Sockelbeitrag pro Einwohner und in einen Erganzungsbeitrag aufgeteilt.
Der Sockelbeitrag steht allen Kantonen zur Verfuigung, der Ergdnzungsbeitrag hingegen nur jenen
Kantonen mit eigenem Forderbudget im Verhaltnis 2:1. Jeder Kanton legt individuell fest, welche
Massnahmen er zu welchen Bedingungen férdert. Die Grundlage dafiir bildet das Harmonisierte
Fordermodell der Kantone (HFM 2015).33

29 Jahresbericht 2019 des Gebaudeprogramms, Seite 2, Bundesamt fiir Energie BFE, 09.2020

30 Medienmitteilung des Bundes vom 03.01.2017: ,Das Geb&udeprogramm startet neu organisiert ins neue Jahr*
31 Jahresbericht 2019 des Gebaudeprogramms, Seite 4, Bundesamt fiir Energie BFE, 09.2020

32 Musterprasentation ,Das Geb&udeprogramm auf einen Blick®, 20.02.2020

33 Harmonisiertes Férdermodell der Kantone (HFM 2015), Schlussbericht, Revidierte Fassung vom September 2016
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Kennwerte zum Geb&dudeprogramm 2019

Im Jahr 2019 wurden insgesamt CHF 265 Mio. ausgeschiittet:3* Diese teilen sich folgendermassen
auf:

e Knapp die Halfte der Férdermittel floss in Beitrdge an Warmedammprojekte: Isolation von Da-
chern (56%) und Fassaden (39%). Die Auszahlungen fir die Warmedammung von Kellerdecken
und Estrichbdden (2%) als auch fiir Fensterersatz (2%) sind weiterhin riicklaufig, da dies lediglich
die Verfigungen vor 2017 betrifft und keine neuen Férdergesuche mehr moglich sind. Ausge-
fuhrte Warmedammungen von Bestandsgebauden betragen CHF 132,7 Mio. bei 8469 Gebau-
den, dies entspricht ca. CHF 15'700 pro Gebaude.

e Fir Massnahmen der Haustechnik (4100 bestehende Ol-, Gas- und Elektroheizungen ersetzt,
v.a. durch Warmepumpen) wurden CHF 37,7 Mio. ausgeschiuittet, dies entspricht CHF 9'200 pro
Ersatz. 10% der Auszahlungen fir Haustechnik flossen in tber 710 Solarkollektoranlagen zur
Warmeerzeugung.

e In einem Umfang von CHF 60 Mio. wurden Mittel fir Systemsanierungen (Hulle und Gebaude-
technik) ausgeschiittet, insgesamt fiir 1'900 Projekte, bei denen die Gebaudehille umfassend
oder in einer grosseren Etappe energetisch saniert wurde (CHF 31°600/Projekt). In fast zwei
Drittel der Gebaude fand ein Heizsystemwechsel durch Warmepumpe, Holzfeuerung oder einem
Warmenetzanschluss statt.

e 260 hocheffiziente Neubauten wurden mit CHF 13 Mio. geférdert, hauptsachlich fur Projekte im
Minergie-P-Standard (CHF 50°000/Neubau).

e Massnahmen der zentralen Warmeversorgung umfassen Beitrdge an Fern- und Nahwarmepro-
jekte (z.B. einer Kehrichtverwertungsanlage), in deren Rahmen Heizzentralen sowie Warme-
und Anergienetze ausgebaut werden, entsprechende Férdersumme betragt CHF 11,6 Millionen.

e Seit 2018 werden auch sogenannte indirekte Massnahmen in den Bereichen Information und
Beratung, Aus- und Weiterbildung sowie Qualitatssicherung und Betriebsoptimierung geférdert,
hierzu zahlt unter anderem auch die Férderung von GEAK Plus-Berichten, ebenfalls mit CHF 10
Millionen.

Beispiele zu Massnahmen, Wirtschaftlichkeit und Kostenkennwerte:

a) Einfamilienhaus in Burgdorf, Baujahr 1940 3%
Sanierung Gebaudehiille, Dach, Keller und Wechsel von Olheizung auf Warmepumpe Luft/Wasser

Investitionen der Erneuerung: CHF 86'700 3%
Forderbeitrage inkl. Steuerabzige: CHF 37'100 %7
Eingesparte Energie- und Betriebskosten: CHF 48'900 (Barwert) 38

34 Jahresbericht 2019 des Gebdudeprogramms, Seite 2, Bundesamt fiir Energie BFE, 09.2020
35 Beispiel EFH Burgdorf: www.dasgebaeudeprogramm.ch/de/beispiele/sanierung-einfamilienhaus-in-burgdorf

36 Die Investitionen der Erneuerung sind die Mehrkosten gegeniiber einer Pinselrenovation ohne energetische Ver-
besserung.

37 Ab 2020 kénnen die Kosten fiir energetische Sanierungen auf bis zu drei Jahre aufgeteilt von den Steuern abgezo-
gen werden.

38 Die Einsparungen wurden mit der Barwert-Methode (iber einen Betrachtungszeitraum von 30 Jahren gerechnet.
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b) Einfamilienhaus in Villarsel-le-Gibloux, Baujahr 1973 3°
Sanierung Gebaudehiille und Wechsel von Elektrospeicherheizung auf Pelletheizung

Investitionen der Erneuerung: CHF 112'200
Forderbeitrage inkl. Steuerabzlge: CHF 27'600
Eingesparte Energie- und Betriebskosten: CHF 101'900 (Barwert)

Bemerkung: Die Investitionen der Erneuerung aufgefiihrter Beispiele des Gebaudeprogramms bein-
halten lediglich den Anteil, der fUr energetische Massnahmen umzulegen ist. In der Annahme, dass
der wertvermehrende Anteil 50 Prozent betragt, muss davon ausgegangen werden, dass die tat-
sachlichen Investitionskosten der Beispiele mindestens doppelt so hoch sind. Der Anteil der Instand-
haltungsmassnahmen (Pinselsanierung und Erneuerung) wird im Sinne des Férderprogramms nicht
finanziert, sondern ist vom Eigentiimer selbst zu tragen.

Die ausgewiesenen Forderbeitrdge der Beispiele beinhalten neben der Férdersumme des Gebau-
deprogramms auch die steuerlichen Abziige des Bauherrn/Eigentiimers, hieraus lassen sich die tat-
sachlichen ausgezahlten Forderbeitrage nicht erschliessen. Aus den Jahresberichten bis 2016 ist
die durchschnittliche ausgezahlte Férdersumme pro Gesuch zu entnehmen, diese betragt z.B. im
Jahr 2016 durchschnittlich CHF 12100. Wie erwahnt wurden 2019 vermehrt Systemsanierungen
gefordert mit einem mittleren Foérdervolumen von rund CHF 31'600 pro Projekt.

Durchschnittliche Sanierungskosten EFH

Eine Pauschale fiir durchschnittliche Sanierungskosten von Einfamilienhdusern kann nicht ohne ob-
jekt- und massnahmenspezifische Betrachtung vorgenommen werden. Um dennoch eine Einschat-
zung im Rahmen dieser Projektstudie vornehmen zu kénnen, werden aufgrund von Erfahrungswer-
ten Sanierungskosten des energetisch relevanten Anteils von CHF 100'000 bis CHF 150'000 ange-
setzt.*? Diesen Kosten stehen die durchschnittlichen Forderbeitrage von rund CHF 12°000 pro Pro-
jekt bzw. von rund CHF 31600 fiir umfassende energetische Sanierungen gegenuber (mdgliche
kantonale Unterschiede nicht beriicksichtigt). Dies zeigt, dass nach wie vor der grésste Anteil der
Investitionskosten von den Eigentimern getragen wird. Wenn es gelingt, diese Finanzierung zu er-
leichtern, kdnnte der Trend zu Gesamtsanierungen verstarkt werden, wie dies auch durch das Ge-
baudeprogramm angestrebt wird. In diesem Sinn wiirde das hier vorgeschlagene Finanzierungs-
instrument eine ideale Ergadnzung zum Gebaudeprogramm darstellen.

Fazit: Nimmt man die Anzahl von mindestens 350'000 Einfamilienhdusern, die energetisch erneuert
werden mussen und durchschnittliche Finanzierungskosten von CHF 130'000, entsteht ein kumula-
tiver Finanzierungsbedarf von CHF 45 Mrd.

4.4  Erkenntnisse zu Hemmnissen bei der energetischen Erneuerung

In diesem Abschnitt werden ausgewahlte Erkenntnisse zu Hemmnissen bei der energetischen Er-
neuerung dargestellt. Dies kann und soll eine Auswahl sein mit dem Ziel, die folgenden Ausfiihrun-
gen zu Finanzierung und Finanzierungsinstrumenten einordnen zu kdnnen. Die Darstellung erfolgt
getrennt nach nationalen und internationalen Studien.

39 Beispiel EFH Villarsel-le-Gibloux www.dasgebaeudeprogramm.ch/de/beispiele/einfamilienhaus-in-villarsel-le-gibloux

40 Analysetool fiir energetische Sanierungen zur ersten Einschatzung (inkl. Energiesparrechner): www.evalo.ch/de
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Nationale Studien

Entscheidende Hemmnisse fiir Eigentiimer und Investoren in energetische Erneuerungen des Ge-
baudeparks in der Schweiz sind vielschichtig und werden auf strategischer Ebene breit diskutiert.
Haufig Ubersteigen die energetischen Erneuerungen die finanziellen Méglichkeiten der privaten Ei-
gentimer bzw. die potentiellen Massnahmen werden aufgrund der Rentabilitdt und mangelnder
Ruckstellungen nicht ausgefihrt. Informationsbezogene Hemmnisse und umfangreiche Bauvor-
schriften kénnen sich teilweise ebenfalls negativ auf ein Erneuerungsvorhaben auswirken. Die Sen-
sibilisierung zum Thema Energieeffizienz und CO2-Kompensation muss nach wie vor bzw. verstarkt
geschehen, da die Erneuerungsrate kinftig weiter stark gesteigert werden muss, um die Ziele des
Bundes zu erreichen.

Allgemein besteht ein Mangel an ganzheitlichen Erneuerungsmassnahmen. Die energetische Sa-
nierung der Gebaudehlille steht bei Investitionsentscheiden primar nicht im Vordergrund.*! Vielmehr
steht der Werterhalt durch Austausch der (Bau-)Teile und Auffrischen von Oberflachen innen wie
aussen im Fokus von Instandstellungsarbeiten (Pinselsanierung). Nach Ablauf der technischen Le-
bensdauer findet haufig nur ein Ersatz der Bauteile statt. Bei energetischen Sanierungen der Ge-
baudehiille treten, neben einem monetaren Effekt aus energetischem Gewinn, vor allem auch qua-
litative Mehrwerte auf, welche eine Steigerung der Behaglichkeit und des Komforts zur Folge haben.
Gerade diese weichen Kriterien lassen sich monetar jedoch nur schwer erfassen und in eine wirt-
schaftliche Betrachtung einbeziehen. Da die Investitionen sich erst nach langerer Zeit refinanzieren,
besteht bei nicht selbstbewohnten Objekten der Zwiespalt, dass der Energiebedarf bzw. die Ver-
brauchskosten dauerhaft sinken, jedoch der direkte Mehrwert nur mieterseitig abfliesst. Innerhalb
dieses «Vermieter-Mieter-Dilemmas» bestehen andererseits auch Falle, bei denen die wertvermeh-
renden Investitionen, welche auf den Mietzins Uberwalzt werden drfen, sich nicht mieterseitig tber
die reduzierten Energiekosten amortisieren lassen. Haufig sind also Mieter mit einer Nettomehrbe-
lastung konfrontiert.42

Ein weiteres Hemmnis ist, dass flir Eigentiimer bzw. Investoren die langfristige Reduktion der Be-
triebskosten sehr unsicher ist.#3 Hierbei spielt die Marktsituation eine entscheidende Rolle und we-
niger der Energiepreis selbst. Die Zahlungsbereitschaft fur Sanierungen ist prinzipiell gross, es ist
jedoch fir die Eigentiimer nur schwer einzuschatzen, ob die geplanten Massnahmen auch wirklich
rentieren.** Der Aspekt der Unsicherheit, ob sich Erneuerungen noch rentieren wird als Hinderungs-
grund oder Problem fiir altere Eigentiimer bestatigt.+5

Fehlender Zugang zu Krediten fir diese Altersgruppe ist ebenfalls ein gut dokumentiertes Hindernis.
Allerdings ist kaum Information vorhanden Uber den Anteil der Besitzer, welche eine Erneuerung

41 BFE/BWO Projekt «Wertvermehrende und werterhaltende Investitionen bei umfassenden Sanierungen», Hoch-
schule Luzern — Technik & Architektur, M. King, 2019

42 BFE/BWO Projekt «Energetische Sanierung - Auswirkungen auf Mietzinsen», B,S,S. Volkswirtschaftliche Beratung
AG, W. Kagi, 2014

43 Thollander, Palm und Rohdin, 2010
44 Baur et al. 2004, Ott et al. 2006
45 Ritter et al. 2019. S. 6.
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vornehmen wollten/wollen, aber keinen Zugang zu Kredit erhalten. Massnahmen fiir bessere Kredit-
moglichkeiten fir Leute im Rentenalter erhielten in einer Bevolkerungsbefragung hohe Zustimmung
(37%).46

Eine aktuelle Studie «Cluster — Kreative Losung»+” weist auf die Bedeutung der Finanzierung und
einer langfristigen Betrachtung hin und zeigt auf, dass private Gebdudeeigentimer nur energetisch
erneuern, wenn es sich finanziell lohnt. Eine gesamtheitliche Betrachtung der Lebenszykluskosten
werde zu selten vorgenommen, da eine langfristige Sichtweise nicht vorhanden sei. Zur Erhéhung
der Erneuerungsrate fur energetische Sanierungen ware es zielfuhrend, neue finanzielle Férdermdg-
lichkeiten zur Verlangerung der Amortisationszeiten zu schaffen — in Kombination mit Beratung und
der Vereinfachung der Planungsprozesse flir Gesuchstellende.

Internationale Studien

Die unzureichenden Investitionen in scheinbar kosteneffektive energetische Sanierungsmassnah-
men wird in der internationalen Literatur als «energy efficiency gap» bezeichnet.*® In zahlreichen
Landern wie der Europaischen Union (EU) und den USA wurden in den vergangenen beiden Jahr-
zehnten eine Reihe von Mechanismen zur Finanzierung energetischer Sanierungen entwickelt. Auf
Basis dieser Erfahrungen identifiziert die aktuelle internationale Literatur4® drei Hemmnisse bei der
energetischen Erneuerung: Finanzierung bestehend aus Zugang zu Kapital und Kapitalkosten («ac-
cess to capital and capital costs»), geteilte Anreize zwischen den verschiedenen Akteuren («split
incentives») und der Aufwand des Entscheidungsprozesses inklusive Informationsbeschaffung und
Qualitatssicherung («customer journey»).

Grundsatzlich ist hervorzuheben, dass die Finanzierungsbedingungen nicht das einzige, aber den-
noch eines der zentralen Hemmnisse bei der energetischen Sanierung sind.5° Der Zugang zu Finan-
zierungsmoglichkeiten bleibt weiterhin ein wichtiger Faktor, da haufig Ersparnisse der Haushalte
nicht ausreichen oder konventionelle Darlehen nicht verfligbar bzw. ungeeignet sind.5' Dabei fehlen
in der Regel spezielle Finanzierungsmaglichkeiten, d.h. Finanzierungen, die zu den Besonderheiten
energetischer Sanierungsprojekte passen. Massgeschneiderte Finanzierungslésungen kénnen da-
her einen wichtigen Beitrag zur Durchflihrung energetischer Sanierungen leisten, insbesondere im
Wohnungssektor.52

Studien zeigen, dass die Kreditzinsen die Attraktivitdt energetischer Sanierungen einschranken kon-
nen. Bei langfristigen, kapitalintensiven Investitionen wie energetischen Sanierungen hat die Héhe
des Zinssatzes aufgrund des Zinseszinseffekts besondere Bedeutung flr die Kapitalkosten. Ungiins-
tige Finanzierungsbedingungen gelten als eine der Hauptursachen fir das Scheitern des Green-

46 Ritter et al. 2019. S. 11.

47 Cluster «Kreative Losungen»: Dialog Immobilieneigentiimerschaften — Behorden. Energieforschung Stadt Ziirich.
Bericht Nr. 57, Forschungsprojekt FP-2.3.13, Cavelti G., Goetz R., Baumgartner R., 02/2020

48 Jaffe und Stavins, 1994

49 Brown et al., 2019; Kerr und Winskel, 2020
50 Wilson et al., 2015

51 Rezessy und Bertoldi, 2010

52 Freehling und Stickles, 2016
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Deal-Programms in Grossbritannien, 3 wahrend niedrige Zinsen ein wichtiger Erfolgsfaktor des deut-
schen KfW-Programms waren. %

Das Green-Deal-Programm zielte darauf ab, 2 Millionen Nachristungsinstallationen pro Jahr anzu-
schieben und basierte auf privaten Darlehen an Haushalte, die Uber die Energierechnung zurtickge-
zahlt wurden («on-bill repayment», OBR). Allerdings wurde nur ein Bruchteil der Zielvorgabe erreicht
und das Programm mit einem erheblichen Verlust flir den britischen Steuerzahler im Jahr 2015 vor-
zeitig eingestellt.%® Es gibt jedoch eine Reihe erfolgreicherer Programme zur Finanzierung energeti-
scher Nachriistungen. Beispiele sind das US-Programm PACE5® und das KfW-Programm mit zins-
verglnstigen Darlehen in Deutschland.5”

Aktuelle Untersuchungen deuten darauf hin, dass Schuldenaversion die Annahme von Nachris-
tungsmassnahmen durch Hauseigentiimer negativ beeinflusst.58 Eine Mdglichkeit dieses Problem
zumindest teilweise anzugehen besteht darin, spezielle Programme auf Hausbesitzer auszurichten,
die eher jung sind, nur Uber ein niedriges Einkommen und Uber geringere formale Bildung verfugen.
Bei Haushalten mit geringem Einkommen besteht aufgrund ihrer beschrankten Kreditfahigkeit gene-
rell ein grosses Defizit an energetischen Sanierungsmassnahmen.?®

Zusammenfassende Schlussfolgerung

Auf Basis nationaler und internationaler Studien lassen sich die wesentlichen Faktoren, die Investi-
tionen in energetische Sanierungsmassnahmen hemmen, herausarbeiten. Die Finanzierung, sowohl
der Zugang zu Kapital als auch die Kapitalkosten und damit die Rentabilitdt der Investitionen, sind
ein wichtiger Faktor, der energetische Sanierungen verhindert. Ein wichtiger Aspekt hierbei sind Un-
sicherheiten der Rentabilitat, z.B. die Unsicherheit, wie sich die langfristige Reduktion der Betriebs-
kosten auf den Wert der Immobilie auswirkt. Ein weiteres wichtiges Hemmnis sind die hohen Infor-
mationskosten, die bei der Suche nach mdglichen Lésungen bei einer langfristigen Planung und bei
der Qualitatssicherung der handwerklichen Umsetzung der Massnahme auftreten. Darlber hinaus
kdnnen Interessenkonflikte zwischen den beteiligten Akteuren wie das «Vermieter-Mieter-Dilemma»
sowie Bauvorschiften Investitionen in Sanierungsmassnahmen hemmen.

4.5 Verschiedene Ansitze zur Uberwindung einer fehlenden Finanzierung

In diesem Abschnitt werden verschiedene Ansatze zur Uberwindung einer fehlenden Finanzierung
zusammengetragen. Dabei geht es darum, die Funktionsweise dieser Ansatze sowie den aktuellen
Stand des Wissens dazu aufzuzeigen.

53 Marchand et al., 2015; Rosenow und Eyre, 2016
54 Rosenow et al., 2013; Schroder et al., 2011

55 Rosenow und Eyre, 2016

56 Property Assisted Clean Energy, Kim et al., 2012
57 Schroder et al., 2011

58 Schleich et al., 2019

59 Bird und Hernandez, 2012
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Finanzierungsmodell «Property Light»

Ein von Prof. Dr. Dirr entwickeltes, alternatives Wohnkonzept bietet u. a. eine Lésung im Bereich
Sanierungen der gemeinschaftlichen Gebaudeteile. Beim sogenannten «kleinen Wohnungseigen-
tum» oder «Property light — Plus 1» erwirbt man im Unterschied zum heute Ublichen Stockwerkei-
gentum nicht die allgemeinen Liegenschaftsteile, sondern nur die Wohnung selbst (zeitlich unbe-
grenzt). Man wird dadurch Nutzungseigentimerin bzw. -eigentimer. Die allgemeinen Liegenschafts-
teile (Land, Rohbau, allgemeine Raume, Haustechnik und Gebaudehiille) verbleiben im Besitz eines
Investors, welcher auch fir deren Verwaltung, Bewirtschaftung und Unterhalt sorgt und dafir ein
laufendes Entgelt erhalt.s°

Neue Eigentumsform «Wohneigentum auf Zeit»

Beim «Wohneigentum auf Zeity WAZ erwirbt ein Investor eine Immobilie und verkauft einzelne
Wohneinheiten zeitlich befristet, beispielsweise fiir 30 Jahre an die einzelnen WAZ-Eigentiimer. Fir
Letztere ist das WAZ gunstiger als eine Mietwohnung. Zudem brauchen sie weniger Eigenmittel als
bei einem herkémmlichen Kauf.6! Die neue Eigentumsform kann zu einer besseren Substanzerhal-
tung fiihren, da nach Ablauf der festgelegten Zeitperiode das Eigentum an den Investor geht. Dieser
kann, je nach Bedarf teilweise oder komplett, die Immobilie sanieren, da er wieder alleiniger Eigen-
timer ist. Absprachen bzw. Konflikte innerhalb der Stockwerkeigentiimergemeinschaft sind bezlig-
lich grosser Erneuerungen ausgeschlossen, somit sind die optimale Bewirtschaftung des Objektes
und notwendige Instandsetzungen bzw. Erneuerungen gesamthaft mdéglich.

Kosteneffiziente Strategien zur umfassenden energetischen Modernisierung von bestehen-
den stadtischen Quartieren

Die Studie dieses Clusteransatzes untersucht, wie bestehende Gebaude in stadtischen Arealen und
Quartieren im Rahmen von kosteneffizienten Gesamtstrategien energetisch umfassend modernisiert
werden kénnen.®2 Dabei werden sowohl Massnahmen an der Gebaudehiille wie auch Massnahmen
zur Nutzung von erneuerbaren Energien evaluiert und vernetzte Lésungen mit dezentralen Losun-
gen verglichen. Das laufende Projekt liefert einen Beitrag zum Clusteransatz im Rahmen des inter-
nationalen Projektes Annex 75.83 Es werden keine langfristigen Finanzierungsmdoglichkeiten be-
trachtet, vielmehr werden Ansatze zur energetischen Erneuerung auf Arealebene untersucht und mit
den erarbeiteten Massnahmen fur verschiedene Stakeholder-Gruppen abgeglichen.

Energiespar-Contracting

Energiespar-Contracting (ESC) ist ein marktwirtschaftliches Instrument, das Kunden dabei hilft, ihren
Energieverbrauch zu senken und ihre Energieeffizienz zu steigern. Energiespar-Contracting bietet
dabei eine gesamtheitliche Sicht und versucht, das Einsparpotenzial zu maximieren. Der Kunde be-
zieht ein Dienstleistungspaket: Neben den gangigen Leistungen der Planung und Installation geho-
ren im Energiespar-Contracting ebenso die Finanzierung, die Wartung und die Uberwachung des

60 Schweizer Immobilienbrief / Immobilien Business Verlags AG / 8045 Zirich, «Auch Stockwerkeigentum kommt in
die Jahre», S. 8, 11_2015

61 KTI-Projekt Wohnen auf Zeit, Hochschule Luzern, Institut fiir Finanzdienstleistungen in Zug IFZ, G. Wanzenried und
Y. Seiler-Zimmermann, Quelle: Die Volkswirtschaft 7 / 2019, S. 38

62 BFE-Projekt Kosteneffiziente Strategien zur umfassenden energetischen Modernisierung von bestehenden stadti-
schen Quartieren - Beitrag zum IEA EBC Annex 75, Jahresbericht 2018, R. Bolliger, INDP Luzern, 2018

63 [EA-EBC Annex 75: Cost-effective Building Renovation at District Level Combining Energy Efficiency & Renewables
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Betriebs sowie die Messung und Verifizierung der erzielten Einsparungen dazu.®* Es werden mittel-
bis langfristige Finanzierungszeitraume von 10 bis 15 Jahren in Betracht gezogen.

Energieeffizientes Wohnen im Alter

Das Projekt «kEnWiA»®5 setzte Erkenntnisse des NFP 71-Projekts «Energiesparpotenziale in Haus-
halten von alteren Menschen» in Zusammenarbeit mit Praxispartnern um und fiihrte Interventions-
massnahmen durch, die helfen den Energieverbrauch in Haushalten der Baby-Boomer-Generation
langfristig und nachhaltig zu senken. Das Projekt verfolgte die folgenden Ziele:
(1) Altere Menschen der Babyboomer-Generation (55 bis 75-Jahrige) zu motivieren, ihre kiinftige
Wohn- und Lebenssituation aktiv zu gestalten und dabei gleichzeitig ihren Energieverbrauch im Be-
reich Wohnen zu senken; (2) Fachleute, die altere EFH-Eigentumer/innen in Energiefragen beraten,
zu befahigen, ihre Klientel umfassend, anhand eines integrierten Beratungskonzepts zu informieren;
(3) die Wohnmobilitat, d.h. den Wechsel von grésseren in kleinere Wohnungen zu erhéhen.

Energy Efficient Mortgage Initiative (EEMI): Green Mortgages, EU

Bei den «Green Mortgages» handelt es sich um langfristige Hypothekendarlehen, die zu verginstig-
ten Zinsen fir energetische Sanierungen und fir den Kauf von Hausern mit hohem Energiestandard
vergeben werden. Green Mortgages beruhen nicht auf finanzieller Unterstiitzung durch den Staat,
sondern auf einem Businessmodell, das vom Vorteil des geringeren Ausfallrisikos bei Gebaude mit
hoher Energieeffizienz profitiert.6® Dahinter steht die Annahme, dass die Energieeffizienz fir die Ban-
ken eine risikomindernde Wirkung hat, da sie sich auf die Fahigkeit eines Kreditnehmers, seinen
Kredit zu bedienen und auf den Wert der Immobilie auswirkt. Dies bedeutet, dass die Finanzierungs-
bedingungen fur Hypotheken auf energieeffiziente Gebaude gunstiger sein sollten als fir vergleich-
bare nicht-energieeffiziente Gebaude. Der «Energy Efficient Mortgages Action Plan» (EeMAP) zielt
daher darauf ab standardisierte «energieeffiziente Hypotheken» zu entwickeln, bei denen der redu-
Zierte, tatsachliche Energieverbrauch bei der Bewertung des Kreditausfalls beriicksichtigt wird.

Da es fiir Banken und Investoren nach wie vor schwierig ist, die mit Energieeffizienzinvestitionen
verbundenen Risiken einzuschatzen, beinhaltet EEMI das erganzende «Energy efficiency Data Pro-
tocol and Portal» (EeDaPP). Hierbei sollen standardisierte Datensatze zu energieeffizienten Gebau-
den erstellt werden, die eine bessere Risikoanalyse ermoglichen sollen. Bisher gibt es aber nur we-
nige Nischenanbieter, die «Green Mortgages» anbieten, z.B. der britische Spezialfinanzierer Eco-
logy Building Society, der sowohl zusatzliche Kredite flir Nachriistungsprojekte als auch Zinsnach-
lasse von 0,25% fir jede EPC-Verbesserungsstufe anbietet.6” Regulatorische Unsicherheiten fir
Banken und deren geringe Erfahrung mit diesem Typ von Hypotheken sind die Hauptgriunde fir die
geringe Verbreitung der «Green Mortgages». Prinzipiell erscheint das Potenzial hoch: In den USA
erreichte die griine Finanzierung von Mehrfamilienhausern durch die Hypothekengesellschaft Fannie

64 Energiespar-Contracting: Leitfaden fur die Vorbereitung und die Durchfiihrung von Energiespar-Contracting,
swissesco

85 Projekt EnWiA — Energieeffizientes Wohnen im Alter: Ritter Soceco AG, Soziobkonomische Forschung + Beratung,
im Rahmen des NFP 71-Projektes ,Residential energy efficiency and sufficiency potentials of elderly households*

66 Die Europaische Kommission unterstiitzt die EEMI im Rahmen des Horizon 2020 Programms in Bezug
auf die Entwicklung von Standards sowie die Datensammlung zur korrekten Berechnung des Risikos.
Siehe: htips://ec.europa.eu/easme/en/news/energy-efficient-properties-can-receive-more-favourable-mo-
ney-loans

67 Ecology Building Society www.ecology.co.uk
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Mae 3,6 Mrd. USD im Jahr 2016, wobei Vorzugszinssatze und zusatzliche Kreditaufnahme fir die
Verbesserung der Energie- und Wassereffizienz von Immobilien vorgesehen sind.®8

De-Risking Energy Efficiency Platform (DEEP), EU

Die Europaische Kommission bemiiht sich in Zusammenarbeit mit der Energy Efficiency Financial
Institutions Group (EEFIG) darum Finanzinstitute, Investoren und Projekttrager besser tber die tat-
sachlichen Vorteile und Risiken von Energieeffizienzinvestitionen zu informieren. Die zugrundelie-
gende Annahme besteht darin, dass eine veranderte Risikowahrnehmung von Finanzinstituten und
Investoren zu glnstigeren Finanzierungsbedingungen bei energetischen Modernisierungen fihrt.
Hierzu wurde die De-Risking Energy Efficiency Platform (DEEP) geschaffen, die eine EU-weite
Open-Source-Datenbank mit detaillierten Informationen und Analysen zu tber 10.000 Energieeffi-
zienzprojekten in Industrie und Gebauden bietet. Die Kommission fordert alle Marktteilnehmer auf,
diese Initiative zu unterstitzen, indem sie die verfigbaren Daten und Leistungsbilanzen weitergibt.
DEEP erstellt Leistungsnachweise und hilft Projektentwicklern, Finanziers und Investoren die Risi-
ken und Vorteile von Energieeffizienzinvestitionen in ganz Europa besser einzuschéatzen, da es zu-
nehmend Anzeichen dafir gibt, dass die mit Energieeffizienzinvestitionen verbundenen Risiken ge-
ringer sind als das vom Markt wahrgenommene Niveau.

Crowd-Investing-Plattformen, Osterreich

Als innovative |dee zur Beschleunigung der Finanzierung nachhaltiger Energie ist im Rahmen der
Plattform zur Finanzierung nachhaltiger Energie (SEFIPA) in Osterreich die Crowd-Investing-Platt-
form «crowd4energy» entstanden. Diese konzentriert sich im Gegensatz zu dem in Osterreich vor-
herrschenden Ansatz der subventionsbasierten Férderung energetischer Sanierungen auf die Erho-
hung der privaten Finanzierungsquelle.

Energiesparfonds, Niederlande

Der «Nationaal Energiebespaarfonds» (NEF) wird von der hollandischen Regierung in Kooperation
mit privaten Banken betrieben.®® Der Fonds ist eine Stiftung ohne Gewinnerzielungsabsicht. Der
hollandische Staat stellt dem Fonds zinslose Kredite zur Verfligung, die dem Fonds praktisch als
Eigenkapital dienen. Mit dieser Sicherheit finanziert sich der Fonds bei privaten Banken im Verhaltnis
1:4. Ziel des Fonds ist es private Hausbesitzer ein Darlehen zu méglichst glinstigen Konditionen fur
die Durchfiihrung von Energiesparmassnahmen anzubieten. Die Darlehen sind besonders einfach
abzurufen, z.B. werden keine Sicherheiten bendtigt, es entstehen keine Abschlusskosten und vor-
zeitige Ruckzahlungen sind kostenfrei mdglich. Die Laufzeit der Darlehen liegt bei 7 bis 20 Jahren
und Darlehenssumme zwischen 2’500 und 25’000 Euro. Unter besonderen Bedingungen sind Anlei-
hen bis maximal 60'000 Euro bei umfassenden Massnahmen mdglich,0 seit 2019 ist der Kredit mit
einer langeren Laufzeit im Total auf 30 Jahre erweiterbar.”! Ausserdem kdénnen die Darlehen des
NEF durch weitere lokale Darlehen des Dutch Municipalities’ Stimulus Fund for Housing (SVn) er-
ganzt werden. Aktuell betragt das Fondsvolumen 600 Mio. Euro. Die Zins- und Tilgungszahlungen
fliessen in den Fond zurtick und ermdglichen weitere Darlehen. Ziel ist es, ab Juli 2020 auch ein
Finanzierungsprodukt fiir Eigentimer anzubieten, die sich aufgrund ihres Einkommens nicht fiir eine

68 |eventis et al., 2017

69 Quelle: Interview mit JMH Plante, NEF. Seit dem 22. Juli 2020 l4uft der Fonds unter dem neuen Namen «Nationaal
Warmtefonds», vgl. www.energiebespaarlening.nl

70 www.energiebespaarlening.nl/ (ZEP+/Nul op de Meter tot maximaal 65'000 Euro)

7 www.rijksoverheid.nl/actueel/nieuws/2019/01/21/energiebespaarfonds-maakt-verduurzaming-aantrekkelijker-voor-

vwe%E2%80%99s
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reguldre Finanzierung qualifizieren. Die hierfir notwendigen Mittel werden komplett vom hollandi-
schen Staat bereitgestellt, da private Akteure nicht bereit sind die damit verbundenen hohen Ausfall-
risiken zu akzeptieren.

4.6  Birgschaftsmodelle

Zur Forderung von Massnahmen, die im offentlichen Interesse sind, deren Finanzierung jedoch
schwierig ware, kann das Instrument der Blirgschaft durch die 6ffentliche Hand eingesetzt werden.
Zwei erfolgreiche Modelle von Burgschaften des Bundes werden im Folgenden beschrieben, der
Technologiefonds des BAFU und die Biirgschaft fiir Anleihen der Emissionszentrale fiir gemeinnit-
zige Wohnbautrager (EGW). Im Technologiefonds werden einzelne Darlehen an Unternehmen ver-
birgt, die neuartige Produkte und Verfahren zur Reduktion der Treibhausgasemissionen entwickeln
und vermarkten. Bei der EGW werden Anleihen auf dem Kapitalmarkt verbirgt. Aufgrund dieser
durch den Bund geschaffenen Sicherheit kann die EGW Kapital auf dem Kapitalmarkt zu giinstigen
Konditionen zu beschaffen und ermdéglicht dadurch den Genossenschaften eine langfristig glinstige
Wohnbaufinanzierung.

Technologiefonds BAFU

Das Modell der Birgschaft kommt im Technologiefonds des BAFU zur Anwendung.”? Die Beschrei-
bung der Wirkungsweise dieses Fonds basiert auf dem bisherigen CO2-Gesetz. Die rechtliche
Grundlage fiur den Technologiefonds ist das CO2-Gesetz. Nach dem Willen des Parlaments soll das
Instrument mit der Totalrevision des CO2-Gesetzes nach 2020 fortgefiihrt werden. Der Technologie-
fonds soll aber ab 2022 nicht mehr ein eigenstandiger Fonds, sondern Bestandteil des Klimafonds
sein.

Der Bund verbtirgt Darlehen an Unternehmen, die neuartige Produkte und Verfahren zur Reduktion
der Treibhausgasemissionen entwickeln und vermarkten. Die Birgschaft wird den Darlehensgebe-
rinnen gewahrt (Banken oder andere geeignete Darlehensgeberinnen). Zur Deckung der Burgschaft
fliessen jahrlich maximal CHF 25 Mio. aus den Ertragen der CO2-Abgabe in den Technologiefonds.
Die Darlehen werden zu maximal 60 Prozent verblirgt.”374 Sie laufen Uber hdchstens 10 Jahre bei
einem Maximalbetrag von CHF 3 Mio..”® Die Summe der Biirgschaften darf zu keinem Zeitpunkt
grosser sein als CHF 500 Mio..”® Der Technologiefonds ist operativ seit 2015. Seit 2013 werden dem
Fonds jahrlich CHF 25 Mio. zugefuhrt (Stand: 2020). Fir die Abwicklung der operativen Tatigkeit ist
eine externe Geschéftsstelle beauftragt (Emerald Technology Ventures mit South Pole Carbon).

Die eidgendssischen Rate genehmigen den jahrlich zugeflhrten Betrag im Rahmen des Voran-
schlagskredits. Einzahlungen in den Technologiefonds erh6hen das Fondsvermdogen, Schadensfalle
und Entschadigungen fiir die Geschaftsstelle verringern das Fondsvermdégen. Die Entschadigung fiir

72 www.bafu.admin.ch/bafu/de/home/themen/klima/fachinformationen/klimapolitik/technologiefonds.html
73 Richtlinie Finanzierungs- und Verbirgungspolitik Technologiefonds (01.09.2014, Geédndert am 02.02.2016)
74 Jahresrickblick 2019 Technologiefonds S.3

75 Art. 114, Abs. 1. Verordnung uber die Reduktion der CO2-Emissionen (CO2-Verordnung) vom 30. November 2012
(Stand am 1. Januar 2020)

76 Art. 118, Abs. 3. Verordnung uber die Reduktion der CO2-Emissionen (CO2-Verordnung) vom 30. November 2012
(Stand am 1. Januar 2020)
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die Geschéftsstelle wird Uber Geblhren auf den Burgschaften finanziert (0,9% der Burgschafts-
summe). Das Fondsvermdgen wird grundsatzlich bei der Bundestresorerie angelegt und entspre-
chend vom Bund verzinst.””

Das Portfolio besteht per Jahresende 2019 aus 89 Biirgschaften an 82 Firmen mit einer Gesamt-
summe von CHF 125,5 Mio.. Die Darlehen werden durch 22 verschiedene Finanzgeber gewahrt. Die
(kumulierte) Ausfallquote betragt anteilmassig 5 Prozent, und wertmassig 4 Prozent der erteilten
Birgschaften.” Diese Ausfallquote wird in Anbetracht der Tatsache, dass es sich um die Entwick-
lung und Vermarktung von neuartigen Produkten und Verfahren handelt, als gering eingestuft. Der
Technologiefonds rechnet mit einer definierten, tolerierten Ausfallquote von 20 bis 30 Prozent. Die
sorgfaltige Priifung der Gesuche dient dazu, diese tolerierte Ausfallquote mit hoher Sicherheit ein-
zuhalten.

Birgschaft des Bundes fiir Anleihen der Emissionszentrale fiir gemeinniitzige Wohnbautra-
ger (EGW)

Die Emissionszentrale EGW ist ein Instrument zur Finanzierung von Liegenschaften gemeinnitziger
Wohnbautrager.” Seit 1990 nimmt sie auf dem Kapitalmarkt jahrlich eine oder mehrere Anleihen
auf. Diese sind durch Burgschaften des Bundes abgesichert und bieten den Investoren deshalb best-
mogliche Sicherheit. Die Biurgschaft des Bundes erméglicht es der EGW, Kapital auf dem Kapital-
markt zu glinstigen Konditionen zu beschaffen. Die Finanzierungen der EGW sind daher wesentlich
gunstiger als Festhypotheken mit vergleichbarer Laufzeit. Dadurch, dass der Bund eine Verbirgung
vornimmt, wird es moglich, den gemeinnitzigen Wohnbautragern sogar Hypotheken im zweiten
Rang zu Konditionen zur Verfligung zu stellen, die besser sind als die Erstrang-Hypotheken, welche
sie auf dem freien Markt erhalten kénnen. Die Vergabe der Darlehen wird durch die EGW vorgenom-
men. Die finanziellen Mittel fir diese Birgschaft werden durch das Parlament periodisch bewilligt in
Form eines Rahmenkredits fir Eventualverpflichtungen. Die rechtliche Grundlage fir die Birgschaft
des Bundes ist das Wohnraumférderungsgesetz (WFG).8

Ende 2019 betrug das Anleihevolumen der EGW rund CHF 3,6 Mrd.. Der Zinssatz, bzw. die All-in-
costs betrugen 0,35 Prozent.8' Diese Zinssatze lagen mehr als 1 Prozent unter dem Zinssatz fiir
Festhypotheken mit gleicher Laufzeit. Die neuen Anleihen bewegen sich bei einer Laufzeit von 20
Jahren auf dem gleichen Niveau (Stand: August 2020). Die Laufzeit der Anleihen seit 2015 betrug
im Mittel mehr als 16 Jahre.® Seit der Einfllhrung des Instruments im Jahr 2003 musste kein Darle-
hen der EGW durch den Bund honoriert werden.

Folgerungen

Es bestehen also erfolgreiche Modelle von Blrgschaften des Bundes flr die Férderung von Mass-
nahmen, die im 6ffentlichen Interesse sind und deren Finanzierung ohne dieses Instrument schwierig

77 Richtlinie Finanzierungs- und Verbiirgungspolitik Technologiefonds; Art. 3 Verblirgungspolitik und Blirgschaftskon-
ditionen, (01.09.2014, Geandert am 02.02.2016)

78 Jahresrlckblick 2019 Technologiefonds S. 7, 11.

79 https://www.bwo.admin.ch/bwo/de/home/wohnungspolitik/gemeinnuetziger-wohnungsbau/egw.html

80 https://www.admin.ch/opc/de/classified-compilation/20010522/index.html

81 www.egw-ccl.ch/fileadmin/files/EGW_Homepage/Dokumente/EGW_Entwicklung_Anleihevolumen_und_Zins-
saetze 2020-01-31 d.pdf

82 www.egw-ccl.ch/fileadmin/filesslEGW_Homepage/Dokumente/EGW_Konditionen_ausstehende Emissionen_2020-
08-12-d.pdf
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ware. In beiden Fallen geht es um die Absicherung bzw. vergiinstigte Finanzierung von Massnah-
men, die als risikoreich eingestuft werden. Beim Technologiefonds handelt es sich um neuartige
Produkte und Verfahren, die an sich ein héheres Risiko bedeuten. Genossenschaftliche Wohnbau-
projekte dagegen sind aus Sicht des Finanzmarktes mit hohem Risiko behaftet, weil sie meist nur
Uber geringes Eigenkapital verfligen.

Ein Unterschied zwischen den beiden Modellen besteht darin, dass im Fall des Technologiefonds
einzelne Darlehen und Projekte verbirgt und vorgangig geprift werden, wahrend bei der EGW An-
leihen auf dem Kapitalmarkt verburgt werden. Die Vergabe der einzelnen Darlehen und die Quali-
tatssicherung liegen ausschliesslich in der Kompetenz der EGW. Weiter ist das Ausfallrisiko beim
Technologiefonds deutlich héher als bei den Darlehen der EGW, weil es sich um die Férderung von
neuartigen Produkten und Verfahren handelt, die verstandlicherweise einem hdheren Risiko unter-
liegen.

4.7 Langfristigkeit

Immobilien haben eine lange Lebensdauer, haufig wird unterschieden zwischen technischer Lebens-
dauer und wirtschaftlicher Nutzungsdauer.83 Fir eine langfristige Betrachtung spielt sowohl die Bau-
teillebensdauer als auch die Nutzungsdauer des Gebaudes eine Rolle. Die Bausubstanz der kon-
struktiven Elemente hat eine Lebensdauer von mindestens 60 bis 100 Jahren. Aufgrund des baukul-
turellen Werterhalts bestehen in der Schweiz aber auch viele altere Gebaude.

Umfassende Sanierungen finden jeweils alle 30 bis 40 Jahre statt, hierbei spielt die Lebensdauer
einzelner Elemente wie Fenster und Warmedammung (Gebaudehiille) und der Ausbau eine ent-
scheidende Rolle. Im internationalen Vergleich ist der Baustandard in der Schweiz sehr hoch (wenn
nicht fuhrend). Auch von Seite Bauherr und Mieter besteht ein hoher Anspruch, den es in der
Schweiz zu erflllen gilt.

Themen wie Komfort, Asthetik, Sicherheit sowie soziale und dkologische Auswirkungen lassen sich
nicht oder nur sehr schwer wirtschaftlich berechnen, 8 spielen aber fiir den Investitionsentscheid eine
grosse Rolle. Im Rahmen von Wirtschaftlichkeitsrechnungen wird mit dem Auftraggeber eine Be-
trachtungsperiode vereinbart, diese richtet sich in der Regel nach der Art des Objektes und nach den
Zielsetzungen des Investors, 8 letztere entspricht der wirtschaftlichen Nutzungsdauer der Immobilie.
Betrachtungsdauern ber 50 Jahre werden aufgrund zunehmender Ungenauigkeit in der Wirtschaft-
lichkeitsbetrachtung nach SIA 480 nicht empfohlen.

Das Interesse einer langfristigen Betrachtung ist in der Schweiz zunehmend festzustellen. Gerade
in der Lebenszykluskostenberechnung (LCC) und Okobilanzierung stellen Lebensdauern von Bau-
teilen kiinftig eine entscheidende Grosse fiir den Investitionsentscheid fiir Erneuerungen dar.8 An-
hand der Beispiele der in Abschnitt 3.5 dargestellten Anséatze zur Uberwindung einer fehlenden Fi-
nanzierung wird aufgezeigt, dass die Langfristigkeit in vereinzelten Ansatzen explizit einfliesst. Auf

83 Kalusche, W.: Technische Lebensdauer von Bauteilen und wirtschaftliche Nutzungsdauer eines Gebaudes; vdf
Hochschulverlag der ETH Zirich, 2004

84 Schweizer Norm SN 506 480: Wirtschaftlichkeitsrechnung fiir Investitionen im Hochbau, Vorwort der Kommission
SIA 480, S. 4, 2004

85 SIA 480: Wirtschaftlichkeitsrechnung fiir Investitionen im Hochbau, Kap. 3.3 Nutzungsdauer und Betrachtungsperi-
ode, S. 14, 2004

86 BFE-Projekt Lebenszykluskosten - eine effiziente und breite Anwendung, CSD Ingenieure AG und Hochschule Lu-
zern — Technik & Architektur, Y. Perret, M. King, D. Kriegesmann, 2020
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Bauteilebene treten die grossen Sanierungszyklen von z.B. 30 Jahren hervor, wie exemplarisch im
Projekt «Wohneigentum auf Zeit». Hierbei besteht die Mdglichkeit fiir den Investor gesamthaft die
Immobilie instand zu setzen und optimal zu bewirtschaften. Auch im Clusteransatz und bei «Property
Light» geht es um den optimalen Zeitpunkt der Instandsetzung und Ersatz der Bauteile — ebenfalls
mit langfristiger Perspektive, jedoch nicht zwingend zu festgesetzten Sanierungszyklen. Gebaude-
spezifische Informationen (z.B. GEAK), welche dazu dienen, langfristige Investitionsentscheidungen
bei Eigentimern zu verankern, sind bisher freiwillig.8”

Werden die Ansatze zur Effizienzsteigerung des Gebaudesektors betrachtet, wie z.B. Energiespar-
Contracting, geht es primar um die Dekarbonisierung des Gebaudeparks in der Schweiz. Aufgrund
der stetig ansteigenden energetischen Vorschriften wie MuKEn 2014 werden Verbrauchsvorgaben
in Heizol-Aquivalente an Warmeenergie durchgesetzt. Hierdurch nehmen die Kantone ihre energe-
tische Verantwortung zur Reduktion des Energieverbrauchs im Gebdudesektor wahr, die Ver-
brauchsvorgaben konnten z.B. seit 1975 um (iber 75% gesenkt werden.® Weil sich die MuKEn im
Wesentlichen auf Neubauten auswirkt, schlagen diese verscharften Vorschriften nur langsam auf
den gesamten Gebaudebestand durch.

Werden schweizweit Finanzanlagen analysiert, ist in den vergangenen Jahren ein verstarktes
Wachstum von nachhaltigen Investmentfonds festzustellen,8® vor allem ein grosses Wachstum in
der Anlageklasse Immobilien. Deutlich ist auch eine zunehmende Bedeutung von Immobilienanlagen
fur Pensionskassen abzuleiten, wie die «Sustainable Investments Studie 2018» des IFZ der Hoch-
schule Luzern darlegt. Verschiedene internationale Marktstudien belegen 6konomische Vorteile von
nachhaltigen Immobilien.®® Eine hohe Nachhaltigkeit von Immobilien schlagt sich in einer besseren
Rendite nieder. Dies bestarkt auch die stetige Nachfrage nach verschiedenen Nachhaltigkeitslabels
und Immobilienratings. Wobei die Eigenschaft der «Nachhaltigkeit» kein zentrales Entscheidungs-
kriterium fir eine Investition in direkte Immobilienanlagen ist, wie Studie «Real Estate Investment
und Asset Management» aufzeigt.®! Als Hauptkriterium fiir institutionelle Anleger wird die Dauer der
Investition («langfristige Orientierung») angegeben, was eine hohe Bedeutung des strategischen
Bestandsmanagements widerspiegelt. Dies bekraftigt zudem die Relevanz von Lebenszykluskosten
und Optimierungspotenzialen von Immobilien.

In der internationalen Literatur tGber Finanzierunginstrumente fiir energetische Sanierungsmassnah-
men spielt das Thema Langfristigkeit explizit bisher nur eine untergeordnete Rolle. Vielmehr dreht
sich die Diskussion um den Zugang zu Krediten. Beurteilt man jedoch die Erfolgsfaktoren bei Kon-
zepten stellt man fest, dass sie in der Tendenz eher erfolgreich sind, wenn sie Kredite Uber lange
Laufzeiten anbieten (vgl. Green Deal UK vs. das KfW-Programm in Deutschland). Die meisten etab-
lierten Finanzierungsmaoglichkeiten bieten eine Laufzeit von bis zu 15 Jahren, langere Laufzeiten

87 GEAK ist in einigen Kantonen in bestimmten Situationen obligatorisch: https://www.geak.ch/de/der-geak/fragen-
antworten/geak-allgemein/

88 EnDK Konferenz Kantonaler Energiedirektoren, Energiepolitik der Kantone MuKEn, www.endk.ch/de/energiepolitik-

der-kantone/muken

89 Nachhaltige Immobilienanlagen — Marktentwicklung in der Schweiz und Chancen flr Investoren, Swiss Sustainable
Finance SSF, 22.01.2019

9% Credit Suisse AG, Vergleich von Verkaufspreis- und Mietpreisaufschldgen von nachhaltigen Immobilien, 2016.
Baumann, R. 2016. Nachhaltige Immobilien. S. 81.

91 Real Estate Investment und Asset Management, Studienergebnisse 2019, Schriften aus dem Institut fir Finanz-
dienstleistungen Zug IFZ, Michael Trubestein, Verlag IFZ — Hochschule Luzern, 2019
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sind selten.®? Da langfristige Darlehen bisher wenig verbreitet sind, stellt sich die Frage, ob ein sol-
ches Instrument in der Literatur einfach deshalb nicht diskutiert wird. Der Aspekt der Langfristigkeit
als Erfolgsfaktor wird jedoch in der internationalen Literatur implizit berlicksichtigt, da die Rentabilitat
und die Tragbarkeit energetischer Sanierungsmassnahmen ein entscheidender Faktor fir die Um-
setzung sind. Fir die Rentabilitat ist entscheidend in welchem Zeitraum sich die Investition rechnen
muss. Fir die Tragfahigkeit ist entscheidend wie die monatlichen Belastungen ausfallen. Langfristige
Darlehen verlangern diesen Zeitraum und verbessern Rentabilitdt und Tragfahigkeit. Dadurch erhé-
hen langfristige Darlehen die Attraktivitat energetischer Sanierungsmassnahmen.

4.8 Rentabilitdt und Finanzierung

Wie bereits erwahnt ist die Finanzierung nicht das einzige, aber eines der wesentlichen Hemmnisse
bei energetischen Modernisierungsmassnahmen. Die Rentabilitét einer energetischen Sanierungs-
massnahme wird durch die Differenz von Sanierungskosten und Energieeinsparungen (plus Steuer-
vorteilen und Férdergeldern) bemessen. Nicht bertcksichtigt sind im Folgenden nicht-monetére Vor-
teile wie die Komfortverbesserungen (thermische Behaglichkeit, Raumklima, Larmschutz), die sich
im Wert der Immobilie niederschlagen. Ebenso werden die komplexen steuerlichen Effekte nicht
detailliert bericksichtigt.

Solange Eigentimer/Bauherren Uber ausreichende eigene Finanzierungsmdglichkeiten verfigen,
kommt es 6konomisch gesehen darauf an, diese auf die korrekte Berechnung der Rentabilitat (plus
Komfortverbesserungen und Wertsteigerung) hinzuweisen. Allerdings ist die konkrete Umsetzung
auch hier mit einem individuellen Entscheidungsfindungsprozess und damit von psychologischen
Faktoren verbunden. Die hohen einmaligen Zahlungen kénnen im Vergleich zu den geringen monat-
lichen Zahlungen abschreckend wirken, auch wenn diese 6konomisch aquivalent sind.%

Vor allem aber wird die Rentabilitat energetischer Sanierungsmassnahmen nicht korrekt wahrge-
nommen, wenn der Betrachtungszeitraum auf die Laufzeit des Finanzierungsinstruments beschrankt
wird. Grundséatzlich muss die gesamte Lebensdauer der Massnahme betrachtet werden, d.h. die
Rentabilitat sollte sich an der Lebensdauer der Bauteile orientieren. Da die am Markt gangigen Kre-
ditlaufzeiten (10-15 Jahre) deutlich unter der Lebensdauer der Bauteile (30-40 Jahre) liegen, kalku-
lieren viele Hauseigentimer falschlicherweise mit zu kurzen Amortisationszeiten und dies obwohl
die Investitionen rentabel sind und die Hauseigentiimer bereits Uber ausreichende Mittel bzw. Finan-
zierungsmaoglichkeiten verfligen. Hier setzt beispielsweise auch die Kampagne von EnergieSchweiz
zur korrekten Berechnung der Rentabilitat an (www.daemmen-nicht-nur-malen.ch), allerdings wird
hierbei ausschliesslich auf die Uberzeugungskraft besserer Informationen gesetzt.® Der hier vorge-
stellte Ansatz geht darliber hinaus und zielt darauf ab, echte langfristige Finanzierungsmaoglichkeiten
zu schaffen.

Viele Eigentimer sind jedoch auf eine externe Finanzierung angewiesen, da oft keine ausreichenden
Rucklagen im Rahmen einer strategischen Bewirtschaftung vorhanden sind (z.B. Erneuerungsfonds
von Stockwerkeigentiimer-Gemeinschaften).?> Dann kommt es nicht nur darauf an, ob die Mass-
nahme rentabel ist, sondern auch auf deren Tragféhigkeit, d.h. ob monatlich genligend liquide Mittel

92 Eine Ausnahme stellen die green mortgages dar, die als Hypothekendarlehen bis zu 30 Jahre umfassen.
93 |n der Verhaltensdkonomie wird dieses Verhalten als "mental accounting” bezeichnet.

94 www.daemmen-nicht-nur-malen.ch berlcksichtigen Lebensdauer der verwendeten Materialien und Bauteile sowie
den notwendigen Unterhalt

9 BWO-Studie: Erneuerungsfonds im Stockwerkeigentum - Eine empirische Analyse (iber das Stockwerkeigentum in
der Agglomeration Luzern, Institut fir Betriebs- und Regionalékonomie, 2010
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fur Zins und Tilgung zur Verfugung stehen. Je langer die Laufzeit der Finanzierung desto geringer
ist die monatliche Belastung und desto wahrscheinlicher ist es, dass die monatlichen Energieeinspa-
rungen die monatlichen Belastungen weitgehend decken, d.h. dass die Massnahme als lohnenswert
erscheint und umsetzbar ist. Hier reichen die am Markt vorhandenen mittelfristigen Finanzierungslo-
sungen wiederum nicht aus, da die Rlckzahlung in diesen Fallen meist innerhalb von 15 Jahren
erfolgen muss. Klassische Hypothekendarlehen berticksichtigen auch das niedrige Ausfallrisiko bei
der Finanzierung energetischer Sanierungen nicht und sind deswegen vergleichsweise teuer. Dar-
Uber hinaus spielt bei Hypothekendarlehen das zugrunde liegende Einkommen eine wichtige Rolle.
Daher sind einkommensschwach Haushalte wie z.B. Rentner von der Finanzierung ausgeschlossen.

Je nach Ausgestaltung einer alternativen Finanzierung und deren Zielgruppe sind die Risiken unter-
schiedlich einzuschatzen und entsprechend abzusichern. Diese Diskussion erfolgt vertieft in Ab-
schnitt 0. Internationale Erfahrungen, insbesondere der niederlandische Energiesparfonds NEF, zei-
gen, dass bei Krediten fiir energetische Erneuerungen nur sehr wenige Ausfalle auftreten. Die grosse
Herausforderung bei der Ausgestaltung solcher Instrumente besteht darin, méglichst vielen Eigen-
timern den Zugang zum erforderlichen Kapital zu ermdglichen, ohne die Risiken zu sehr zu erhéhen.
Interessant waren demnach solche Eigentimer, die zwar «an sich» ein geringes Risiko darstellen,
aber aufgrund der geltenden Kreditbeschrankungen entweder keinen Zugang zu einem Kredit erhal-
ten oder nur zu schlechten Konditionen (z.B. in Form einer zweiten Hypothek mit einer kurzen Ruck-
zahlung, welche sich der Eigentiimer nicht leisten kann oder will).

Neben diesen primar finanziell motivierten Uberlegungen spielen Information und Qualitatssicherung
ebenfalls eine wichtige Rolle. Bei der Information geht es einerseits darum, geeignete Informationen
Uber Gebaude potenziellen Anbietern einer Finanzierung zur Verfligung zu stellen. Andererseits sol-
len potenziell interessierte Eigentimer Informationen tber Erneuerungsmassnahmen und deren Fi-
nanzierungsmaglichkeiten mdglichst einfach und gebindelt erhalten.

4.9 Bedarf nach einem ergdnzenden Finanzierungsinstrument

Es besteht demnach ein Bedarf nach ergédnzenden Finanzierungsinstrumenten, welche drei Bedin-
gungen erfillen sollten:

1) die (korrekte) Ermittlung der Rentabilitat einer Erneuerung,
2) die Finanzierung dieser Erneuerungsmassnahmen,
3) die Vermittlung von Informationsgrundlagen.

Die Ermittlung der Rentabilitat schliesst die langfristige Betrachtung mit ein (bzw. erfordert diese),
woraus sich dann auch die Anforderungen an die Finanzierungsinstrumente ergeben. Die Vermitt-
lung von Informationsgrundlagen schliesslich ist eine Voraussetzung fir die Umsetzung der Mass-
nahme, sowohl auf Seite des Angebots (Auswahl geeigneter Gebaude und Massnahmen), als auch
bei deren Realisierung (qualitativ hochwertige und kostengulnstige Ausfiihrung).
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5  Fonds fiir langfristige Darlehen fiir energetische Modernisierungen
5.1 Lésungsansatz

Vor diesem Hintergrund wird die Errichtung eines Fonds vorgeschlagen, aus dem langfristige Darle-
hen fur energetische Modernisierungen zu guinstigen Konditionen angeboten werden kénnen. Die
Idee eines Fonds fir langfristige Darlehen flr energetische Modernisierungen geht von der Annahme
aus, dass die Rentabilitat solcher Massnahmen durch die Bauherrschaft bzw. die Eigentiimer oft als
ungeniigend wahrgenommen wird. Bei diesen Uberlegungen spielt der Zeithorizont, der fiir die Fi-
nanzierung und die Beurteilung der Rentabilitat und Tragfahigkeit zu Grunde gelegt wird, eine wich-
tige Rolle. Langere Zeithorizonte lassen eine bessere Rentabilitat und Tragfahigkeit erwarten, erho-
hen aber tendenziell die Risiken und stellen héhere Anforderungen an die Qualitat der ausgefiuhrten
Massnahmen.

Wie oben erwahnt, ist eine Finanzierung Uber Hypotheken in vielen Fallen schwierig oder unmaglich.
Trotz der Férderung von energetischen Massnahmen tragt der Eigentimer den gréssten Teil der
Investitionskosten. Die Investitionen kdnnen oft nicht getatigt werden, weil entweder nicht gentigend
Ruckstellungen gemacht wurden oder die Voraussetzungen fiir eine Hypothek nicht gegeben sind.
Fir die Tragbarkeit einer Hypothek spielt neben den verfiigbaren Eigenmitteln das Einkommen eine
wichtige Rolle. Gerade bei Personen im Rentenalter ist dieses oft beschrankt, weshalb Massnah-
men, welche einen besseren Zugang dieser Personen zu Krediten ermoéglichen wirden, stark be-
grusst werden (vgl. Abschnitt 3.4). Oft ware eine zweite Hypothek notwendig, die allerdings finanziell
weniger attraktiv oder gar unmaglich ist. Dazu kommt, dass parallele Investitionen fiir Privatpersonen
immer in einer Konkurrenz zueinanderstehen. Aus diesen Griinden ist ein erganzendes Finanzie-
rungsinstrument sinnvoll, das ausschliesslich fur die Finanzierung von energetischen Modernisierun-
gen verwendet werden kann und ansonsten nicht zur Verfugung steht.

Andererseits ware ein Interesse an langfristigen Geldanlagen und Investitionen durchaus vorhanden.
Dazu kommt, dass auch die Bauwirtschaft ein betrachtliches (und wachsendes) Interesse an ener-
getischen Modernisierungen hat. Aktuell scheint sich die Baukonjunktur abzukihlen, was ebenfalls
dazu fuhren kénnte, dass das Interesse an solchen Projekten steigt. Mit dem hier vorgeschlagenen
Fonds soll eine Mdglichkeit geschaffen werden, um diesem Dilemma zu begegnen.

Der hier vorgeschlagene Fonds sieht in den Grundzigen folgendermassen aus:

e Fir die Finanzierung von energetischen Erneuerungsmassnahmen wird ein neues Finanzinstru-
ment geschaffen. Dieses neue Finanzinstrument wird hier als «Fonds» bezeichnet. Dieser Fonds
ist allerdings nicht zu verwechseln mit dem Klimafonds gemass CO2-Gesetz.

e Der Fonds folgt einem privatwirtschaftlichen Modell. Er stellt Hauseigentimern langfristige Dar-
lehen fir klimavertrégliche Modernisierungen zu gunstigen Konditionen zur Verfugung. Gespeist
wird der Fonds durch private Finanzmittel (Investoren, Pensionskassen mit langfristigem Anla-
gehorizont, etc.), die auf dem Kapitalmarkt beschafft werden. Fir das Management des Fonds
sind verschiedene Lésungen denkbar (z.B. Finanzinstitute oder auch eine eigens zu diesem
Zweck gegriindete Stiftung).

e Finanzielle Mittel aus dem Klimafonds gemass Artikel 55 Absatz 2 Buchstabe f des Entwurfs des
CO2-Gesetzes werden fir die Absicherung des Fonds verwendet. Diese 6ffentlich durch den
Klimafonds finanzierte Absicherung ermdglicht eine hohe Sicherheit fiir die privaten Finanzmittel,
die den Fonds speisen, weshalb der Fonds ein hohes Rating erzielt. Dadurch kénnen ausrei-
chend private Finanzmittel zu glinstigen Konditionen beschafft werden. Als Folge davon kénnen
entsprechend viele Darlehen fiir energetische Erneuerungen an Hauseigentimer vermittelt wer-
den.
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o Das Verleihen langfristiger, klimawirksamer Darlehen muss im Zweck des Fonds festgelegt sein,
damit er von den optimierten Konditionen in der Form einer Absicherung profitieren kann, die
dieses Projekt schaffen will.

Diese Absicherung ist essenzielles Element des hier vorgeschlagenen Fonds. Nur so gelingt es, die
Konditionen fiir den Fonds attraktiv zu gestalten. Steht eine solche Absicherung nicht zur Verfligung,
besteht die grosse Wahrscheinlichkeit, dass die von den Kreditgebern antizipierten langfristigen Ri-
siken zu unattraktiven Zinskonditionen flihren. Dies wiederum steht einer langfristigen Abschreibung
im Wege. Die Qualitatssicherung erhoht die Langfristperformance der Massnahme und ist daher
sowohl volkswirtschaftlich wie auch betriebswirtschaftlich interessant.

Der hier vorgeschlagene Fonds wirde zudem neue Businessmodelle fur die Bauwirtschaft fur eine
klimavertragliche Modernisierung von Gebauden ermoglichen. Wahrend es bisher darum ging, das
Potenzial von Gebauden fiir eine energetische Modernisierung und die Bereitschaft der Eigentimer
zur Finanzierung der Massnahmen abzuklaren, wirde der Fokus in Zukunft auf der Auswahl geeig-
neter Gebaude mit einem besonders grossen beziehungsweise einem besonders kostenglinstigen
CO2-Reduktionspotenzial liegen. Fur die Finanzierung dieser Erneuerungen sollten Baufachperso-
nen dann in der Lage sein, auf effiziente Art ein Darlehen aus dem Fonds zu vermitteln. Im Einzelnen
werden vier Varianten vorgeschlagen, wie diese Absicherung und die damit verbundene Vergunsti-
gung der langfristigen Darlehen ausgestaltet werden kann. Diese Varianten unterscheiden sich im
Wesentlichen darin, wie die Mittel aus dem Klimafonds verwendet werden, sowie im Mechanismus
der Absicherung des Fonds. Diese Varianten orientieren sich an bestehenden nationalen und inter-
nationalen Finanzierungsmodellen, die sich bereits in &hnlichen Zusammenhangen bewahrt haben.

Diese Varianten werden bezeichnet als:

e Birgschaft

e Versicherung

o Staatlicher Kredit als Eigenkapital fur den Fonds
e Zinsvergunstigung.

5.2 Varianten

Biirgschaft

Eine Biirgschaft des Staats ermdglicht es dem Fonds, auf dem Finanzmarkt giinstige Anleihen fiir
langfristige Darlehen zu beschaffen. Die finanziellen Mittel aus dem Klimafonds werden dafiir ver-
wendet, einen Ausfall des Fonds zu decken. Maximaler Umfang der ausstehenden Blirgschaft, sowie
der Anteil, der verblirgt wird, sind im Einzelnen zu definieren.

Wie in Abschnitt 3.6 (Blrgschaftsmodelle) erlautert, werden Blrgschaften des Bundes in verschie-
denen Faéllen erfolgreich angewendet, um Vorhaben oder Projekte, die im 6ffentlichen Interesse lie-
gen, aber durch den Finanzmarkt als risikoreich eingestuft werden, zu ermdglichen. Der hier vorge-
schlagene Fonds istim Ansatz ahnlich wie derjenige der Emissionszentrale fiir gemeinnitzige Wohn-
bautrager (EGW).% Hervorzuheben sind hier die Langfristigkeit der Anlagen, die Absicherung von
Anleihen auf dem Kapitalmarkt, sowie die Tatsache, dass das Management des Fonds (Auswahl der
Projekte, Vergabe der Darlehen, Qualitatssicherung) privatwirtschaftlich durch den Fonds erfolgt.

9% Wohnbaugenossenschaften Schweiz. 2014. Geschaft 14.055: Wohnraumférderung, Rahmenkredit fir Eventualver-

pflichtungen. Faktenblatt, Emissionszentrale EGW, Factsheet
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Die Burgschaft durch den Bund hebt die Sicherheit der Anlagen in den Fonds auf das Niveau von
Schweizer Bundesanleihen und ermdglicht langfristige Anlagen mit bestem Rating. Um das Risiko
eines Kreditausfalls fiir den Bund zu reduzieren, missen die Projekte eine Qualitatssicherung durch-
laufen. Internationale Erfahrungen zeigen, dass das Kreditausfallrisiko bei energetischen Sanie-
rungsmassnahmen sehr gering ist (NEF, KfW). °7 Daher ist das Risiko, dass der Bund einen Scha-
den honorieren muss, als gering einzustufen.

Im Vergleich zum EGW besteht allerdings ein bedeutender Unterschied in Bezug auf die gesetzli-
chen Grundlagen und demzufolge auf den Mechanismus der Absicherung. Wahrend beim EGW
durch das Wohnraumférderungsgesetz (WFG)®8 eine explizite gesetzliche Grundlage fiir die Bereit-
stellung von finanziellen Mitteln als Eventualverpflichtung zur Absicherung der Anleihen der EGW
gegeben ist, ist dies hier nicht der Fall. In dieser Hinsicht ist die hier vorgeschlagene Form der Birg-
schaft ahnlich ausgestaltet wie beim Technologiefonds des BAFU. In beiden Fallen bilden die jahrli-
chen Einlagen in den Fonds die finanziellen Mittel, die zur Absicherung verwendet werden kdénnen.
Anders als im Technologiefonds werden hier aber nicht konkrete Projekte abgesichert, sondern das
Geld wird riickgestellt um den (privatwirtschaftlichen) Fonds abzusichern. In beiden Fallen wird nicht
das gesamte Darlehen bzw. die gesamte Anleihe verblrgt, sondern nur ein definierter Anteil.

Versicherung

Die Einlagen in den Fonds werden in Zusammenarbeit mit einem Partner aus der Finanzbranche
(z.B. einem Riickversicherer) abgesichert. Dieser sichert gegen eine jahrliche oder einmalige, d. h.
kumulierte Versicherungsprémie das Ausfallrisiko des Fonds (zumindest teilweise) langfristig gegen-
liber den Investoren ab. Die Mittel aus dem Klimafonds werden zur Finanzierung der Versicherungs-
prémien verwendet,

Auch wenn sich der Umfang der Absicherung zum jetzigen Stand nicht genau abschatzen lasst, ist
davon auszugehen, dass die zur Verfiigung stehenden Mittel aus dem Klimafonds ausreichen, um
Darlehen zu glinstigen Konditionen in erheblichem Umfang zu ermdéglichen. Der Grund dafir ist, wie
bereits oben erwahnt, dass das Ausfallrisiko des Fonds sehr gering sein dirfte. Die Herausforderung
dieses Vorschlags besteht darin, dass der abzusichernde Schaden mit einer sehr geringen Eintritts-
wahrscheinlichkeit verbunden ist, die schwer einzuschatzen ist. Der Grund dafur liegt darin, dass ein
Ausfall des Fonds ein Ereignis ist, das sehr selten ist und weitgehend von gesamtwirtschaftlichen
Entwicklungen abhangig ist.

97 Vergleichbare Instrumente (wie der hollandische Energiesparfonds oder das deutsche KW Programm) liefen bzw.
laufen sehr stabil.

98 Wohnraumforderungsgesetz (WFG) vom 21.3.2003 (Stand: 1.1.2013): https://www.admin.ch/opc/de/classified-com-

pilation/20010522/index.html
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Staatlicher Kredit als Eigenkapital fiir den Fonds

Der Staat stellt dem Fonds aus den Mitteln des Klimafonds einen Kredit als Eigenkapital zur Verfii-
gung. Diese Mittel dienen dem Fonds als Sicherheit und erméglichen eine Finanzierung auf dem
Kapitalmarkt zu glinstigen Konditionen.

Die Mittel aus dem Klimafonds werden dem Fonds als Eigenkapital zur Verfiigung gestellt. Dies hat
wie im niederlandischen Modell des Energiesparfonds (NEF, Abschnitt 3.5) zur Folge, dass finanzi-
elle Mittel auf dem Kapitalmarkt beschafft werden kénnen. Die Absicherung des Ausfalls einzelner
Kredite erfolgt durch einen Zinsaufschlag. Wenn diese Mittel nicht ausreichen, kommt der Fonds fiir
einen Ausfall von Darlehen durch das vorhandene Eigenkapital auf.

Ein Beispiel fur einen solchen Mechanismus ist das erwdhnte Niederlandische Modell des Energie-
sparfonds (NEF): Der Staat stellt dem NEF zinslose Kredite zur Verfiigung, die dem Fonds praktisch
als Eigenkapital dienen. Mit dieser Sicherheit finanziert sich der Fonds bei privaten Banken im Ver-
haltnis 1:4. Ziel des Fonds ist es, private Hausbesitzer ein Darlehen zu mdglichst glinstigen Konditi-
onen fir die Durchfiihrung von Energiesparmassnahmen anzubieten. Die Darlehen sind besonders
einfach abzurufen, z.B. werden keine Sicherheiten bendétigt. Der Fonds wird als Stiftung ohne Ge-
winnerzielungsabsicht betrieben.

Zinsvergiinstigung

Die Risiken werden grundsétzlich durch den Finanzmarkt bestimmt. Die Mittel aus dem Klimafonds
werden verwendet, um die Zinskonditionen zu verbessern. Das Volumen der méglichen Darlehen
bestimmt sich aus der Differenz zwischen dem Zinsniveau auf dem Markt und demjenigen, das fiir
attraktive Darlehen anzustreben wére.

Die Wirkung dieser Massnahme fur den Kredithehmer ist vergleichbar mit den anderen Varianten,
indem gunstige Darlehen zur Verfiigung gestellt werden koénnen. Ein Ausfall des Fonds ist durch
keinen zuséatzlichen Mechanismus abgedeckt. Die Massnahme hat jedoch eher den Charakter einer
Subvention. Die Kosten fiir die Zinsvergunstigung fallen jahrlich oder kumuliert an.
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Die grundlegende Funktionsweise der vier Varianten ist in der folgenden Tabelle dargestellt:

fir die Darlehen zur
Verfiigung?

markt

Biirgschaft Versicherung Staatlicher Kre- | Zinsvergiinsti-
dit als Eigenka- | gung
pital
Wer stellt die Mittel | Kapitalmarkt Kapitalmarkt Staat und Kapital- | Kapitalmarkt

Wofiir wird das
Geld aus dem Kili-
mafonds verwen-
det?

Eventualverpflich-
tung bei Ausfall
des Fonds

Versicherungs-
pramie

Einlage in den
Fonds als Eigen-
kapital

Zinsreduktion

Wie wird das Risiko
des Ausfalls einzel-
ner Darlehen getra-
gen?

Zinsaufschlag

Zinsaufschlag

Zinsaufschlag

Zinsaufschlag

fallrisiko des Fonds
getragen?

zur maximal ver-
birgten Summe

pramie

Fonds

Wer tragt Ausfall- Bund, Versicherung Bund, Investoren | Investoren
risiko des Fonds? | gjjrgschaft
Wie wird das Aus- Bulrgschaft, bis Versicherungs- Eigenkapital des | nicht abgedeckt

Tabelle 2: Funktionsweise der vier Varianten des Fonds
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Unabhangig von der gewahlten Variante kann der hier vorgeschlagene Ansatz eines Fonds folgen-
dermassen dargestellt werden (Abbildung 1):

Bund Objektinformat_ion
Gesamtstrategie,
Erneuerungskonzept, Kosten
Energieeinsparung

Kapi‘talmarkt Monitoring

Investoren Qualitatssicherung,
Ausfiihrungs-
kontrolle

Abbildung 1: Funktionsweise des vorgeschlagenen Fonds

Der Fonds wird gespeist durch Einlagen von Investoren. Aus diesem Fonds werden langfris-
tige Darlehen an Bauherren fiir energetische Modernisierungen gewéhrt. Dazu werden In-
formationen (iber die Gebdude bendtigt und zwar in Bezug auf das Potenzial von Energie-
Massnahmen, sowie deren Kosten. Diese Informationen werden zur Beurteilung von Anfra-
gen und/oder fiir eine gezielte Akquise von geeigneten Gebduden benétigt. Das Fondsma-
nagement kann durch Banken oder andere geeignete Institutionen vorgenommen werden.
Der Fonds kénnte beispielsweise auch als Stiftung gefiihrt werden. Aufgrund der langen
Laufzeiten ist eine geeignete Qualitdtssicherung notwendig, im Interesse der Geldgeber so-
wie auch im Interesse der Bauherrschaft. Die Riickzahlung erfolgt (iber die gesamte Laufzeit
der Darlehen.

Die Untersuchungen zu den Hemmnissen und Anreizen von energetischen Massnahmen hat ge-
zeigt, dass Finanzierungsinstrumente auch von anderen Massnahmen oder Angeboten begleitet
sein mussen. Dies betrifft insbesondere Beratung und Qualitatssicherung. Aus diesem Grund sollte
ein Finanzierungsinstrument als ein ,Package” von Dienstleistung und Finanzierung angesehen und
angeboten werden.

Risiken entstehen im Wesentlichen in folgender Hinsicht (weitere Ausfuhrungen in Abschnitt 0):
e Kreditausfall
e Zinsanderung
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e Technische Risiken, mangelhafte Ausfihrung der energetischen Massnahmen
o Energiepreisanderung
o Ausfallrisiko des Fonds

Grundsatzlich lasst der hier vorgeschlagene Fonds einen grossen Gestaltungsspielraum zu. Dieser
betrifft, wie erwadhnt, das Fondsmanagement, aber auch die Darlehensnehmer. Neben einzelnen
Bauherrschaften kénnten dies auch Energy Service Companies (ESCOs) oder spezialisierte Gene-
ralunternehmen sein, welche die energetischen Massnahmen vornehmen und diese Uber den Fonds
finanzieren. Darlehen konnten auch an Cluster von Gebauden bzw. Eigentiimer vergeben werden,
welche uber die Clusterbildung zu einem besseren Zugang zum nétigen Wissen oder allenfalls auch
von besseren Konditionen profitieren kénnten. Diese Cluster kdnnten Uber eine Gebaudetypologie
gebildet werden, also Gebaude zusammenfassen, welche bezliglich Bauweise, Bauperiode und
energetischen Erneuerungsmassnahmen eine hohe Ahnlichkeit aufweisen. Die rechtlichen Ausfiih-
rungsbestimmungen sollten daher in diesen Punkten genligend offen formuliert werden oder geni-
gend Spielraum zulassen, damit in der Praxis unterschiedliche Lésungen getestet und eingefiihrt
werden kénnen.

5.3 Diskussion der Absicherung in den vorgeschlagenen Varianten

Im Biirgschaftsmodell tritt der Staat als Burge fur die Investoren auf. Aufgrund der jahrlich zur
Verfigung stehenden Mittel ist die Absicherung - in Analogie zum Technologiefonds des BAFU —
allerdings nur in einem beschrankten Umfang maoglich. Fir den Umfang der Anleihen, die verbirgt
werden koénnen, sind zwei Faktoren massgeblich: erstens die Erwartung in Bezug auf die Ausfalle
von Krediten und zweitens die Erwartung in Bezug auf den Wertverlust bei einem Kreditausfall. Wie
erwahnt, sind die internationalen Erfahrungen beziiglich Kreditausfallen bei Fonds fiir energetische
Erneuerungen sehr gut, so dass mit einem geringen Ausfallrisiko gerechnet werden kann. In Bezug
auf den Wertverlust bei einem Kreditausfall ist zu bertcksichtigen, dass ein effektiver Ausfall nur
dann entsteht, wenn die Gebaude nicht mehr bewohnt werden oder nicht mehr veraussert werden
kénnen. Solange die Gebdude bewohnt werden, ist iber den Vertrag und die eingesparten Energie-
kosten ein Gegenwert vorhanden. Die Rentabilitdt mag moéglicherweise nicht optimal sein, aber eine
Ruckzahlung ist in den meisten Fallen wenigstens teilweise gewahrleistet, solange nicht die Gebau-
desubstanz zerstért wird. Dabei kann der Schaden grundséatzlich das Maximum der fur die Deckung
der Anleihen zur Verfiigung stehenden Summe erreichen. Wie in den anderen Fallen ist der Ausfall
einzelner Darlehen durch einen Zinsaufschlag zu bertcksichtigen. Wenn dies nicht ausreicht und ein
»Systemischer® Ausfall auftritt, d.h. wenn viele Kreditausfalle in kurzer Zeit auftreten und ein hoher
Wertverlust zu verzeichnen ist, missen diese Ausfalle durch das Kapital aus dem Buirgschaftsfonds
gedeckt werden.

Im Versicherungsmodell werden die Anlagen der Investoren in den Fonds Uber eine Versicherung
abgesichert. Da das Ausfallrisiko des Fonds schwer zu quantifizieren ist, dirfte die Versicherungs-
pramie mdglicherweise eher hoch ausfallen und damit nur eine teilweise Absicherung der Investoren
moglich sein. In der Versicherungsvariante verbleibt ein Restrisiko fir die Investoren (Ausfall des
Versicherers im Krisenfall), das sich negativ auf die Refinanzierungskosten des Fonds auswirken
durfte. Allerdings bietet diese Variante den Vorteil, dass der Staat keinerlei Ausfallrisiken tragt. Das
Potenzial der Variante wird 1:1 begrenzt durch die finanziellen Mittel aus dem Klimafonds, die fur die
Zahlung der Versicherungspramie zu Verfligung stehen.

Bei einer Absicherung liber das Eigenkapital des Fonds sind die Investoren ebenfalls teilweise ab-
gesichert. Sie haften mit ihren Einlagen erst, wenn das Eigenkapital aufgebraucht ist, aber dann im
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vollen Umfang der weiteren Verluste. Die Absicherung mittels Eigenkapital verspricht guinstige Refi-
nanzierungskosten. Der Staat tragt das Risiko, dass Kredite bei Ausfall des Fonds (teilweise) nicht
zurlickgezahlt werden. Fir das Potenzial dieser Variante ist wie im Blirgschaftsmodell ausschlagge-
bend, wie das Verhaltnis von Fremd- zu Eigenkapital aussieht, das von den Anlegern als sicher
genug angesehen wird.

Bei der Zinsvergiinstigung sind die Investoren nicht abgesichert. Die Refinanzierungskosten duirf-
ten daher in diesem Modell eher hoch sein. Die finanziellen Mittel aus dem Klimafonds werden somit
in vollem Umfang flr die Reduktion der Darlehenszinsen bendétigt. Der Staat geht bei dieser Variante
kein weiteres finanzielles Risiko ein.

Subsidiaritdt und Ausweitung der Wirkung

Aufgrund der zur Verfiigung stehenden Mittel — wir rechnen mit rund CHF 10 Mio. pro Jahr — ist die
Wirkung des Instruments relativ begrenzt.®® Entscheidend ist jedoch, dass ein neuer Finanzierungs-
mechanismus begriindet wird, der die erwlinschte Finanzierung langfristiger Massnahmen ermég-
licht und der so ausgestaltet wird, dass kiinftige Anpassungen bzw. Erweiterungen maoglich sind. So
ist es etwa denkbar, dass Stadte oder Kantone eigene, ahnlich konzipierte Fonds griinden. Beispiels-
weise sieht der Kanton Bern in seinem Energiegesetz direkte Bilrgschaften vor.'% Im Sinne der
Subsidiaritat ware dann zu Uberlegen, in welcher Form der Bund Gelder aus dem Klimafonds oder
— genereller formuliert — Beitrage des Bundes an Programme der Kantone im Rahmen der Zweck-
bindung der CO2-Abgabe, zur Verfugung stellen kénnte, um eine maximale Wirkung dieser Fonds
zu erreichen.

Unabhangig von der gewahlten Alternative stellt der Fonds eine Vermittlung dar zwischen den Inte-
ressen der institutionellen Anleger und den Interessen der Eigentiimer, die energetische Sanierungs-
massnahmen durchfiihren mochten. Der Staat schafft die rechtlichen Rahmenbedingungen fir die-
ses Instrument und tragt das langfristige Risiko. Als Gegenleistung erhalt der Staat eine Erhéhung
der dringend notwendigen Erneuerungsquote und damit eine Reduktion des Risikos der Noncompli-
ance in Bezug auf das Pariser Klimaabkommen.

5.4 Rollen der verschiedenen Player

Bei der Umsetzung des hier vorgeschlagenen Fonds sind verschiedene Akteure beteiligt. Die Rollen und
Interessen dieser Akteure werden in der folgenden Tabelle summarisch aufgelistet.

99 Die Annahme von rund 10 Mio. CHF diirfte eine sinnvolle Grossenordnung darstellen. Aufgrund der Tatsache, dass
die Aufteilung der Mittel aus dem Klimafonds einer Priorisierung unterliegen, konnten es auch weniger Mittel sein,
die fir die hier vorgeschlagene Massnahme zur Verfligung stehen.

100 Kantonales Energiegesetz (KEnG) vom 15.05.2011 (Stand 01.01.2012) Art. 60 Biirgschaftsgenossenschaften
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Investoren:

Interesse an langfristigen Anlagen; Uberschaubares Risiko;
Austrittsmdglichkeit 01

Fondsmanagement:

Fonds auflegen; Risiko des Portfolios einschatzen (Gebaude,
energetische Massnahmen); Liquiditat des Fonds managen; friih-
zeitige Hinweise auf allféllige finanzielle Engpasse; Gebaude/Mas-
snahmen einschatzen und in Portfolio aufnehmen; Verfahren bei
Kreditausfall abwickeln

Banken:

Geldgeber; Fondsmanagement; Fonds im eigenen Produktportfo-
lio anbieten und vermarkten

Riickversicherung:

Bei der Variante «Versicherung»: Berechnung des Ausfallrisikos
des Fonds und der Versicherungspramien, Deckung des Risikos
der Anleger, falls Fonds ausfallt

Bauherrschaft:

Darlehensnehmer, Rickzahlung Darlehen, vergibt Auftrag fir
Massnahmen, Auswahl der Unternehmer

Bauwirtschaft:

Realisierung der Massnahmen, Promotion des Angebotes im
Rahmen eines geeigneten Businessmodells

Energy Service Provider
oder spezialisierte GU:

Kann Darlehensnehmer sein; Realisierung der energetischen
Massnahmen; vergibt Auftrag an Bauwirtschaft; Rlckzahlung Dar-
lehen; Leistungen im Rahmen eines Energy Service Vertrags

Qualitatssicherung:

Qualitat der Projekte und Massnahmen (berprifen; Nutzung vor-
handener (digitaler) Instrumente; kann durch Fonds oder im Auf-
trag des Fonds durchgefihrt werden; Finanzierung durch Mittel
des Fonds

Beratung:

Beratung (Werterhaltung, Energie) in einer langfristigen Perspek-
tive

Offentliche Hand:

Einsatz finanzieller Mittel aus dem Klimafonds zur Absicherung;
ist vertreten im Steuerungsgremium des Fonds; erzielt Erhéhung
der Rate energetischer Erneuerungen (Erreichung der Klimaziele
2050)

Tabelle 3: Rollen und Interessen der verschiedenen Akteure

5.5 Risiken

In diesem Abschnitt werden die mdglichen Risiken des Fonds diskutiert und es wird aufgezeigt, unter
welchen Bedingungen und fiir wen diese auftreten kdnnen.'%2 Wie bereits erwahnt sind folgende

Risiken zu bertcksichtigen:

o Kreditausfall
e Zinsanderung

e Technische Risiken, mangelhafte Ausfiihrung der energetischen Massnahmen

101 Es muss im Rahmen der Umsetzung zusammen mit Marktakteuren geprift werden, ob eine Austrittsmoglichkeit
vorgesehen werden soll und welche Auswirkungen dies auf die Attraktivitat des Fonds haben wiirde.

102 Einschatzung der Risiken u.a. basierend auf einem Expertengesprach mit Isa Cakir (Leiter Nachhaltige Finanzie-
rung & Quantitative Methoden des Center for Corporate Responsibility and Sustainability CCRS der Universitat Zurich)
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e Energiepreisanderung
e Ausfallrisiko des Fonds.

Fur den Fonds existieren als wesentliche Risiken das Kreditausfallrisiko und das Zinsanderungsri-
siko. Auf die Seite der Bauherren fallen die technischen Risiken und das Energiepreisdnderungsri-
siko an. Fir den Staat als Garanten des Fonds besteht das Risiko in der Stiitzung des Fonds z.B.
im Verlust der Einlagen bzw. der investierten Mittel. Flr die Investoren weist die Beteiligung am
Fonds eher geringe Ausfallrisiken auf. Eine Ausnahme bildet die Variante der Zinsvergunstigung, in
welcher die Investoren bei einem Ausfall des Fonds nicht, bzw. nur Gber die Zinsen auf den Darlehen
abgesichert sind.

Der Fonds tragt das Risiko, dass einzelne Bauherren den erhaltenen Kredit nicht bedienen kénnen
und diese ausfallen. Beim Kreditausfall unterscheiden wir zwischen einem «normalen» Ausfallrisiko,
das typischerweise auch im Bankengeschaft eine Rolle spielt und einem «systemischen» Kreditri-
siko'%3 (siehe weiter unten). Beim «normalen» Kreditrisiko wird der Ausfall eines gewissen Anteils
der Kredite durch héhere Zinsen abgedeckt. Damit wird dieses Risiko auf alle Darlehensnehmer
«verschmiert», so dass in der Regel die Liquiditat und die Rendite des Fonds gesichert sind, auch
wenn ein gewisser Anteil der Kredite nicht zurlickbezahlt wird. Das schmalert jedoch die Attraktivitat
des Fonds und reduziert die Anzahl der Sanierungen, die durch den Fonds finanziert werden. Die
hier vorgeschlagenen Modelle der Absicherung dienen dazu, diesen Zinsaufschlag méglichst gering
zu halten.

Fir den Fonds stellt insbesondere die Qualitdtsprifung der eingereichten Projekte eine wichtige
Massnahme zur Reduktion des Ausfallrisikos dar. Hinzu kommt, dass das Ausfallrisiko bei energeti-
schen Sanierungsmassnahmen geringer ist als bei nicht-zweckgebundenen Hypothekendarlehen.
Die Erfahrung des hollandischen Klimafonds zeigt, dass das Kreditausfallrisiko bei Darlehen zur
energetischen Sanierung sehr gering ist.'%* Dies durfte daran liegen, dass der zusatzlichen finanzi-
ellen Belastung durch Zins- und Tilgung, die finanzielle Entlastung aufgrund der sinkenden Energie-
kosten gegenubersteht. Ausserdem verhindern bisher in vielen Fallen nicht die Rentabilitat der Ener-
giesparmassnahme deren Durchfiihrung, sondern Informationsprobleme'%, fehlende Sensibilisie-
rung und Unsicherheiten auf verschiedenen Ebenen. Dies flhrt insgesamt zu eher guten Risiken im
Kreditportfolio des Fonds.

Schwer beherrschbar sind allerdings systemische Risiken, wie eine schwere Immobilienkrise, die zu
einem Ausfall vieler Kredite zu einem Zeitpunkt fiihren dirften. Dieses Risiko ist in seinem gesamten
Umfang allerdings auch wieder zu relativieren. Die Kredite kbnnen erfahrungsgemass in je ein Drittel
gute, mittlere und schlechte Risiken unterteilt werden. Aus den Erfahrungen der Immobilienkrise in
den 1990er Jahren kann gefolgert werden, dass der grosste Anteil der nicht bedienten Kredite (rund
90%) aus dem schlechtesten Drittel stammte. Der hier vorgeschlagene Fonds richtet sich an das
mittlere und das gute Drittel, womit sich der ,Totalausfall* bereits relativiert. Dazu kommt, dass der
Wert der Immobilie als Sicherheit nach wie vor erhalten bleibt. Durch die energetische Erneuerung
wird dieser Wert erhoht, was im Falle einer Verausserung dazu fiihrt, dass fir die Bank nur ein
geringer Verlust entsteht, selbst wenn das Gebaude unter seinem Wert verkauft werden muss.

Ausserdem gilt es zu berlicksichtigen, dass der jeweilige Kreditanteil, der den Energiesparmassnah-
men entspricht, gemessen am Gesamtkredit relativ gering ist. Zudem ist er mit einem langfristigen

103 Wir bezeichnen diese systemischen Kreditrisiken als ,Ausfall des Fonds*.
104 |nterview mit JMH Plante, NEF.
105 Wiencke, A., Meins, E. 2012: Praxisbeitrag. Energieforschung Stadt Zirich. Bericht Nr. 5, Forschungsprojekt FP-

2.2.2, Kap. 3.1 Informationsbezogene Hemmnisse.
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Vertrag gesichert, der bei einer Versteigerung an den Nachbesitzer Ubergeht. Ein Risiko, dass der
Kredit nicht bedient wird entsteht demnach erst dann, wenn das Gebaude in Folge einer Immobili-
enkrise nicht mehr bewohnt werden sollte. Es muss daher flir den Fonds aber auch mdglich sein,
einen Antrag abzulehnen, wenn das zu beleihende Objekt eine schlechte Rendite-Risiko-Betrach-
tung aufweist. Anderenfalls ware zu beflirchten, dass fiir das damit verbundene Gebaude auf dem
Immobilienmarkt kein Absatz gefunden werden kénnte (schlechte Lage und Zustand, architektoni-
sche Qualitat, Raumaufteilung etc.).

Im Rahmen des Umsetzungskonzepts wird aufgezeigt, wie dieser Trade-Off zwischen dem Ziel,
mehr Darlehen zu verleihen und dem Ziel, die Risiken zu beherrschen, angegangen werden konnte.
Wie im letzten Abschnitt erlautert wurde, ist je nach gewahlter Variante (Blirgschaft, Versicherung,
staatlicher Kredit als Eigenkapital, Zinsverglnstigung) der Umgang mit dem Kreditausfallrisiko ver-
schieden und weist unterschiedliche Vor- und Nachteile auf.

Ein Zinsanderungsrisiko fiir den Fonds besteht nicht, da fiir jede neuaufgelegte Tranche ein Laufzei-
ten-Matching angestrebt wird. Die Laufzeit der vergebenen Darlehen entspricht exakt der Laufzeit
der Anlagen der Investoren in den Fonds. Voraussetzung hierflir ist das Interesse von Versicherern
oder Pensionskassen an langfristigen (30 Jahre) und sehr risikoarmen Anlagen. 106

Fur die potenziellen Bauherren stellen die technischen Risiken der installierten Energiesparmass-
nahme das grosste Risiko dar.%” Dazu gehort auch eine moglicherweise schlechte Beratung flir das
energetische Gesamtkonzept des Gebdudes. Ein Ausfall der installierten Massnahme zerstort einer-
seits die geplanten Einsparungen an Energiekosten und ist andererseits mdglicherweise mit hohen
Zusatzkosten der Deinstallation verbunden. Von Seiten des Fonds unterstiitzt das Qualitatsmanage-
ment die Bauherren dabei, die technischen Risiken mdglichst gering zu halten. Dies liegt auch im
Eigeninteresse der Herausgeber des Fonds, da das Auftreten technischer Schwierigkeiten zu einem
vermehrten Kreditausfall flihren kénnte.% Allerdings ist es nicht das Ziel, technische Risiken (Ge-
wahrleistung) durch den Fonds abzusichern. Die Qualitatssicherung bezieht sich daher nur auf die
Auswahl der Projekte und die Beurteilung der zu finanzierenden Massnahmen.

Die Hauseigentimer tragen auch das Risiko fallender Energiepreise. Fallende Energiepreise sind
unwahrscheinlich, konnten aber die energetische Sanierungsmassnahme ex post unrentabel ma-
chen. Allerdings erhdht dieses Risiko nicht das Kreditausfallrisiko, da bei fallenden Energiepreisen
die Hauseigentimer mehr finanzielle Mittel zur Verfligung hatten als geplant. Niedrigere Energie-
preise konnten die Nachfrage nach den Leistungen des Fonds reduzieren.

Fur die Investoren besteht nur das sehr geringe Risiko in extremen Fallen, wie z.B. einer schweren
Kreditkrise, ihre Einlagen zumindest teilweise zu verlieren. Daher sollte es fiir den Fonds mdglich
sein, sich vergleichsweise gunstig zu refinanzieren und diese vergunstigten Bedingungen an die
Bauherren bzw. Eigentimer weiterzureichen.

106 Die Erfahrungen mit neuen Anleihen fiir die EGW zeigen, dass aktuell geniigend Interesse an langerfristigen An-
lagen vorhanden ist. Dabei handelt es sich allerdings um Anlagen, deren Laufzeit nicht Gber 20 Jahre hinausgehen.
107 Baumaéngel im Schweizer Wohnungsbau - eine Ursachenanalyse auf Ebene der Entscheidungstrager, Dissertation
ETH Zirich, O. Kriebus, 2013.
108 Weitere Massnahmen, welche die Bauherren absichern, wie z.B. eine Versicherungslésung sind diskussionswiir-
dig. Allerdings sollte hierbei immer die Trennung von Finanzierung und technischen Risiken beibehalten werden, d.h.
eine externe, vom Fond unabhangige Versicherungsldsung ist klar zu bevorzugen. Des Weiteren ist zu beachten, dass
zusatzliche Versicherungspramien zwar ein Sorglos-Paket fiir die Bauherren schaffen, jedoch die finanzielle Attrakti-
vitat des Programms schmalern.

51



Hochschule Luzern

Absicherung langfristiger Risiken von klimavertraglichen Gebdudemodernisierungen

5.6 Kosten und Riskmanagement

Die Kosten des Fonds und damit die Hohe der vom Fonds kalkulierten Darlehenszinsen setzen sich aus
den folgenden finf Teilkosten zusammen:

e Refinanzierungskosten

¢ Allgemeine Verwaltungskosten

¢ Kostenaufschlag fur ausfallende Darlehen (Zinsaufschlag, default risk premium)
¢ Risikoselektions- und Qualitatssicherungskosten

e Vertriebs- und Marketingkosten

Die Refinanzierungskosten hangen von der Ausgestaltung der Absicherung der Investoren ab. Fir die
genaue Bestimmung der Kostenbestandteile des Fonds bedarf es weiterfihrender Gesprache mit mégli-
chen Investoren und Fondsmanagementanbietern. Dies trifft auf alle vier Varianten zu, da diese Refinan-
zierungskosten in allen Varianten davon abhangen, wie das Verhaltnis von Fremdkapital zu Eigenkapital
eingeschatzt wird (wieviel Geld stellt der Kapitalmarkt zur Verfligung in Abhangigkeit von der zur Verfi-
gung gestellten Sicherheit?), welcher Zins sich daraus ergibt, und wie die Ausfallquote von Darlehen bzw.
der damit verbundene Wertverlust eingeschatzt werden. Unabhangig von der gewahlten Variante der Ab-
sicherung sollten die Refinanzierungskosten des Fonds unter den marktublichen Refinanzierungskosten
liegen.

Die allgemeinen Verwaltungskosten beziehen sich auf den Betrieb des Fonds selbst und sind durch die
Auswahl eines erfahrenen Fondsmanagementanbieters so gering wie mdglich zu halten. Zur Kompensa-
tion ausfallender Darlehen wird ein Kostenaufschlag erhoben (Zinsaufschlag). Um diesen gering zu hal-
ten, findet eine aktive Risikoselektion hinsichtlich Kreditwirdigkeit der Darlehensnehmer und der Rentabi-
litdt der Projekte (Umfang der erzielbaren Energieeinsparung, Rendite-Risiko-Betrachtung) statt. Diese
Risikoselektions- und Qualitiatssicherungskosten sind daher nicht vernachlassigbar, sind jedoch durch
die Wahl effizienter Prozesse beeinflussbar. Dartber hinaus fallen Vertriebs- und Marketingkosten an,
um die Produkte des Fonds in die 6ffentliche Wahrnehmung zu bringen. Deren Umfang ist von der institu-
tionellen Ausgestaltung des Fonds und des Darlehensprogramms abhangig.

Die aktive Risikoselektion bildet einen wichtigen Bestandteil des Fonds. Einerseits wird die Kreditwirdig-
keit der Darlehensnehmer nach gangigen Regeln tberprift. Antragsteller, welche die Anforderungen nicht
erfullen, kénnen abgelehnt werden (vgl. Abschnitt 4.5). Anderseits wird die Rentabilitat der Projekte in
Bezug auf deren energetische Wirksamkeit evaluiert. Darlehen werden nur fir Vorhaben gewahrt, bei de-
nen die Aufwendungen fiir die energetische Erneuerung in einem giinstigen Verhaltnis zu den erwarteten
Energieeinsparungen stehen. Die Risikoselektion reduziert die Ausfallrisiken und unterscheidet den Fonds
auch von einer klassischen Subvention durch die Méglichkeit eines gezielteren Einsatzes der Mittel.

5.7 Diskussion der vier Varianten

Wie bereits erwahnt bestehen bei allen Varianten offene Fragen, die nur in Zusammenarbeit mit
Marktakteuren und unter Berlcksichtigung exemplarischer Portfolios von Gebduden geklart werden
kénnen. Sie betreffen letztendlich immer die Frage des Trade-Off zwischen dem Ziel, mdglichst viele
Darlehen zu erméglichen und dem Mass an Sicherheit, das fiir die Anleger geboten werden sollte.
Diese Fragen lassen sich im Rahmen dieses Berichts nicht mit der nétigen Bestimmtheit beantwor-
ten.

Die vier Varianten werden hier diskutiert und es wird im Folgenden eine Variantenempfehlung for-
muliert. Diese basiert auf einer generellen Einschatzung der Varianten unter Berlicksichtigung der

52



Hochschule Luzern

Absicherung langfristiger Risiken von klimavertraglichen Gebdudemodernisierungen

erwahnten offenen Fragen. Insbesondere kann noch keine verlassliche Aussage dazu gemacht wer-
den, wie viele Darlehen vergeben bzw. wie viele Sanierungen ausgeldst werden kénnen mit einem
bestimmten zur Verfigung stehenden Betrag aus dem Klimafonds.

Unter den Aspekten der Praktikabilitat, der Einfachheit und der Bekanntheit, diirften die beiden Mo-
delle der Blrgschaft und des staatlichen Kredits als Eigenkapital eine hohe Prioritat geniessen, da
fur beide einschlagige Beispiele mit positiven Erfahrungen vorhanden sind. Sie sind in der hier vor-
geschlagenen Ausgestaltung zudem auch relativ nahe verwandt, weil in beiden Fallen das Fonds-
vermogen als Sicherheit gegenuber Darlehensausfallen dient. Im Birgschaftsmodell besteht jedoch
grundsatzlich ein grdsserer Gestaltungsspielraum. Dieser Gestaltungsspielraum &ussert sich primar
im Anteil, der verburgt wird. Dieser Anteil liegt in vielen Beispielen unter 100 Prozent. Wie hoch
dieser sein sollte, damit die Absicherung attraktiv erscheint, musste mit Marktakteuren geklart wer-
den. Im Gegensatz dazu gehen beim Eigenkapitalmodell die Kreditausfalle vollumfanglich zu Lasten
des Eigenkapitals, wenn sie durch den Zinsaufschlag nicht mehr aufgefangen werden konnen. Fir
die Beurteilung der Hebelwirkung bietet bisher einzig das Beispiel des Niederlandischen Energie-
sparfonds (NEF) einen zahlenmassigen Anhaltspunkt aufgrund der Erfahrung, dass Fremdkapital im
Verhaltnis 1:4 beschafft werden konnte. Es muss in der Praxis gepriift werden, ob und unter welchen
Bedingungen dieses Verhaltnis allenfalls erhéht werden kann.

Das Eigenkapitalmodell ist gegeniiber dem Biirgschaftsmodell fir den Bund tendenziell einfacher,
weil weniger Regelungsbedarf besteht. Insbesondere muss im Blirgschaftsmodell explizit festgelegt
werden, wie hoch die maximal verbirgten Anleihen jeweils sein dirfen. Dies ergibt sich im Eigenka-
pitalmodell aus der Marktsituation durch die effektiv zur Verfiigung gestellten Mittel bei gegebenem
Eigenkapital. Der Bund kann sich im Eigenkapitalmodell auch an einem allfélligen Gewinn des Fonds
beteiligen, da er ja Eigenkapital zur Verfigung steht. Das Eigenkapital kann auch durch den Fonds-
betreiber selber weiter erhéht werden. Die Mdglichkeit weitere finanzielle Mittel (oder Burgschaften)
zu beschaffen, wiirde allerdings auch im Burgschaftsmodell bestehen. Dies trifft im Prinzip auch auf
die anderen zwei Varianten zu. Da es sich hier um einmalige Beitrdge («a fonds perdu») handelt,
ware dies vermutlich sogar noch einfacher zu regeln.

Obwohl das Versicherungsmodell im methodischen Ansatz ebenfalls einfach ist, stellen sich doch
zwei wesentliche Fragen. Erstens die Frage nach der Berechnung angemessener Pramien und im-
plizit diejenige nach der Transparenz dieser Berechnungen. Zweitens besteht die Frage der Markt-
fahigkeit des Modells. Beide Fragen kdnnen nur in Zusammenarbeit mit potenziellen Anbietern und
unter Berlcksichtigung konkreter Annahmen angegangen werden. Allerdings bietet diese Variante
den Vorteil, dass der Staat keinerlei Ausfallrisiken tragt.

Auch die Zinsverginstigung ist im Prinzip ein einfaches Modell, stellt aber wie erwahnt im Grund
eher eine Subvention dar. Aufgrund der Tatsache, dass die Investoren in diesem Modell nicht abge-
sichert sind, schneidet diese Variante im Vergleich eher schlechter ab.

Beim Versicherungsmodell wie auch bei der Zinsvergiinstigung werden die zur Verfiigung stehenden
finanziellen Mittel zur Deckung laufender (oder allenfalls kumuliert anfallender) Kosten verwendet,
wahrend in den beiden anderen Modellen grundsatzlich eine Deckung eventueller Ausfalle ermog-
licht wird. Wenn diese gering ausfallen, kdnnen die finanziellen Mittel spater wieder anderweitig ein-
gesetzt werden, spatestens nach Auslaufen der Darlehen.

Beim Auslaufen des Klimafonds bestehen bei allen Varianten flr den Bund keine weiteren Verpflich-
tungen. Beim Birgschaftsmodell und beim Eigenkapitalmodell handelt es sich um Beitrage aus dem
Klimafonds, die bei einem allfalligen Ausfall des Fonds bendtigt werden. Wenn diese Mittel nicht
mehr zur Verfligung stehen, kénnen auch keine weiteren Anleihen beschafft werden. Es handelt sich
— insbesondere beim Biirgschaftsmodell — nicht um eine zusatzliche (und langerfristige) Verbiirgung
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von Anleihen durch den Bund. Die Absicherung bezieht sich immer nur auf die zur Verfigung ste-
henden Mittel. Bei den beiden anderen Varianten konnen ebenfalls keine neuen Anleihen aufgenom-
men werden, weil die Mittel fur die Pramien beziehungsweise die Zinsverglinstigung nicht mehr zur
Verfugung stehen. Auf die bereits laufenden Darlehen hat ein Auslaufen des Klimafonds keine Aus-
wirkungen, mit Ausnahme eines allfalligen Ausfalls des Fonds, wofiir die beschriebene Absicherung

zur Verfigung steht.

Vor diesem Hintergrund wird folgende Empfehlung zu den vier Varianten formuliert (Tabelle 4):

Vorteile

Nachteile

(1) Staatlicher
Kredit als Ei-
genkapital

Einfach

Beispiele sind vorhanden
Regelungsbedarf ist fur Bund geringer als
Burgschaft

Bund kann sich an Gewinn beteiligen (via
Eigenkapital)

Geld wird nur bei Ausfall Darlehen bzw.
Fonds verwendet; Fondsvermdgen kann
weiterverwendet werden

Investoren sind nur teilweise abge-
sichert (im Rahmen des Eigenkapi-
tals)

(2) Biirgschaft

Einfach

Beispiele sind vorhanden

Gestaltbarkeit ist grosser als beim Eigen-
kapitalmodell (Bestimmung des verblirg-
ten Anteils)

Geld wird nur bei Ausfall Darlehen bzw.
Fonds verwendet; Fondsvermdgen kann
weiterverwendet werden

Investoren sind nur teilweise abge-
sichert (im Rahmen des Blrg-
schaftskapitals)

Maximum der verbiirgten Anleihen
muss explizit festgelegt werden

(3) Versicherung

Im Prinzip einfach
Marktnah

Abhangigkeit von Rickversicherer
(Berechnung, Préamien)

kein Beispiel vorhanden
Fondsvermogen wird flir Pramien
verwendet

(4) Zinsvergiins-
tigung

Im Prinzip einfach
Marktnah

Hat eher den Charakter einer Sub-
vention (Mitnahmeeffekt)
Fondsvermoégen wird fiir Zinsver-
glnstigung verwendet

Tabelle 4: Variantenempfehlung
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5.8 Vergleich zwischen Fonds und Energiespar-Contracting

Im Folgenden wird der hier vorgeschlagene Fonds mit dem Energiespar-Contracting (ESCO) verglichen.
Dabei wird nicht zwischen den vier vorgeschlagenen Varianten unterschieden, weil sich diese in Bezug
auf die hier diskutierten Aspekte nicht unterscheiden.0°

Wie die untenstehende Tabelle 5 zeigt, sind die beiden Instrumente in vielfacher Hinsicht komplementar.
Dabei besteht wie erwahnt die Moglichkeit, dass auch ESCOs vom Fonds profitieren und Darlehen fir
langfristige Massnahmen erhalten kénnten. Dadurch kdnnte sich die Verbreitung von ESCOs und insbe-
sondere deren Umfang deutlich verbessern. Aufgrund der heute gangigen Finanzierungsmaglichkeiten
schliessen ESCOs Massnahmen mit Payback-Zeiten tUber 15 Jahre aus. Wenn jedoch neue langfristige
Finanzierungsmaoglichkeiten zur Verfigung stehen, gelingt es den ESCOs deutlich besser Gesamtpakete
anzubieten, die auch die fir die Erfullung der Energiestrategie zwingend notwendigen Da&mmungen der
Gebaudehiille umfasst (= Massnahme mit langer Abschreibungsdauer). Wahrend der Fonds primar beim
verbesserten Zugang zum Kapital ansetzt, sowie bei der Veranderung der Rentabilitat, und bei der Frage
der Sicherheiten, setzt das Energiespar-Contracting dagegen in erster Linie bei der Auslagerung kapital-
und wissensintensiver Anteile an und beinhaltet die Energieeinsparung als konstitutives Element.

Die Komplementaritat der beiden Instrumente lasst den Schluss zu, dass der hier vorgeschlagene Fonds

eine sinnvolle Ergdnzung des bereits bestehenden privatwirtschaftlichen Modells des Energiespar-
Contractings darstellen wiirde.

Fonds (unabhangig von
der gewahlten Variante)

ESCO (Annahme: bestehende
Regelungen bei der Beschaf-
fung finanzieller Mittel)

Investitionen, Eigenkapital

Eigenmittel gemass Trag-
barkeitsregeln

Keine, nur monatliche Zahlungen

Finanzierungsmodell

Rickzahlbares Darlehen

Ruckfinanzierung aufgrund Ener-
gieeinsparung, Entgelt fir Leis-
tung (Wéarme)

Benutzerverhalten

Kein Einfluss

Hoher Einfluss

nem Dienstleister

Informationsbeschaffung ausla- Optional Ja
gern zu externem Dienstleister
Ausfiihrung auslagern zu exter- Optional Ja

Unsicherheit fiir Betreiber (Fonds,
ESCO)

Gering (weil langfristig ge-
sichert)

Hoch (Benutzerverhalten, mittel-
fristige Darlehen, Energiepreis-
schwankung)

Unsicherheit fiir Eigentiimer

Mittel (technisches, finan-
zZielles Risiko)

Gering (vertraglich abgesicherte
Leistung, die durch ESCO er-
bracht wird)

109 Im revidierten CO2-Gesetz (Art. 55 ABs. 2 Buchstabe d) ist neu vorgesehen, Mittel zur Verfligung zu stellen fiir
,die Uberwindung der in Spezialfallen aus Artikel 10 entstehenden Liquiditatsengpésse durch Absicherung und Stan-
dardisierung von Energie-Contracting-L6sungen, um Marktangebote fiir kleinere Geb&aude zu stimulieren.” Es wére
durchaus denkbar, diese Absicherung in einem &hnlichen Sinn bzw. Uber das gleiche Instrument zu ermdglichen.
Diese Fragestellung war aber nicht Teil dieses Projekts.
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Risiken

Kreditausfallrisiko Mittel (viele Eigentiimer) Betrifft Kredite der ESCOs, Lauf-
zeit meist < 15 Jahre; Ausfall von
Krediten nur, wenn Businessmo-
dell als Ganzes versagt

Technisches Risiko Hoch (abhangig von Quali- Mittel (Qualitatssicherung ist Teil

tatssicherung) des Businessmodells)

Zinsanderungsrisiko Gering (langfristige Darlehen) Mittel (mittelfristige Darlehen)

Systemisches Kreditrisiko Mittel (viele Eigenttimer) Indirekt abhéngig von der wirt-
schaftlichen Entwicklung (Haus-
halteinkommen)

Energiepreisrisiko Gering Hoch

Tabelle 5: Vergleich zwischen Fonds und Energiespar-Contracting

5.9 Mitnahmeeffekte und unerwiinschte Nebenwirkungen

Die Diskussion mdglicher Mithahmeeffekte und unerwlnschter Nebenwirkungen wird vor dem Hin-
tergrund von Erkenntnissen Uber die Wirkung von Férderprogrammen gefihrt. Allerdings ist festzu-
halten, dass diese Erkenntnisse nicht unbesehen ibernommen werden kénnen, weil es sich bei dem
hier vorgeschlagenen Fonds nicht um ein eigentliches Férderprogramm handelt, sondern um ein
neues erganzendes Finanzierungsinstrument.

Die Effizienz von Férderprogrammen kann eingeschrankt sein aus drei Griinden: erstens aufgrund
der Mitnahmeeffekte, zweitens aufgrund des Kontrollaufwands, und drittens durch die Tatsache,
dass sie oft technologiespezifisch ausgerichtet sind.'"® Diese drei Aspekte werden im Folgenden
diskutiert.

Mitnahmeeffekte liegen dann vor, wenn eine Massnahme auch ohne die aus einem Férderprogramm
zur Verfugung gestellten Mittel in gleicher Qualitat und in gleichem Umfang durchgefihrt worden
ware. Aus der vorhandenen Literatur kann gefolgert werden, dass strengere Anforderungen bei den
Foérderbedingungen und insbesondere umfassende energetische Sanierungen zu vergleichsweise
tiefen Mitnahmeeffekten fuhren. Da es sich bei dem hier vorgeschlagenen Instrument um eine Fi-
nanzierung fir umfassende klimavertragliche Modernisierungen handelt, dirften daher vergleichs-
weise geringe Mitnahmeeffekte auftreten. Das bedingt allerdings eine gute Qualitat der eingereichten
Projekte mit entsprechender Planung und Beratung.

Es muss jedoch berlcksichtigt werden, dass die Wirkungsmechanismen im Vergleich zu einer Sub-
vention anders sind. Dies wirkt sich auch positiv darauf aus, ob ein Mitnahmeeffekt stattfindet oder
nicht. Fir das hier vorgeschlagene Finanzierungsmodell besteht dann ein Mithahmeeffekt, wenn
eine Finanzierung unter den Ublichen Tragbarkeitsbedingungen méglich ware, aber statt eines ubli-
chen Kredits ein Darlehen des Fonds mit glinstigeren Konditionen bezogen wird. Aufgrund der Tat-
sache, dass in vielen Fallen eine Finanzierung unter den aktuellen Bedingungen nicht mdglich oder
doch stark behindert ist, wird dieser Effekt als sehr gering eingeschatzt.

Weiter kommt es bei der Beurteilung der Mitnahmeeffekte darauf an, welches Modell verwendet wird.
Die Mithahmeeffekte spielen dann eine Rolle, wenn es darum geht, die Effektivitat der eingesetzten

10 Konzeption des Ubergangs von einem Forder- zu einem Lenkungssystem. Literaturanalyse und Varianten.
Schlussbericht im Auftrag des BFE und der EFV, Hammer et al. 2013.
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offentlichen Mittel zu beurteilen. Ein Mitnahmeeffekt existiert dann, wenn mehr Geld eingesetzt wird,
als eigentlich nétig ware, um ein bestimmtes Ziel zu erreichen. Aus dieser Perspektive diirfte das
Birgschaftsmodell am besten abschneiden, gefolgt vom Eigenkapitalmodell, der Versicherung und
der Zinsverglnstigung.

Der Kontrollaufwand bezieht sich im Wesentlichen auf die Qualitat des Projekts und auf die Uberein-
stimmung der Planung mit der Ausfuihrung. Die technische und energetische Qualitatssicherung des
Projekts sind Teil des hier vorgeschlagenen Instruments, nicht aber die Kontrolle der Ausfiihrung.
Diese ist Aufgabe der Baukontrolle der Gemeinden.''" Die Risikoselektion kénnte den unerwiinsch-
ten Nebeneffekt haben, dass der Kontroll- und Verwaltungsaufwand Gbermassig steigt, um ein mog-
lichst gutes Darlehensportfolio zu erhalten, und um Ausfalle zu vermeiden. Eine ungeniigende Qua-
litdtskontrolle wiirde umgekehrt dazu flhren, dass sich schlechte Risiken im Portfolio ansammeln.

Die Gewahrung von Darlehen fir klimavertragliche Erneuerungen und deren langfristige Absiche-
rung ist im Grundsatz technologieneutral. Bei der Beurteilung der Projekte werden keine Technolo-
gien vorgeschrieben, sondern es wird die Wirksamkeit der Massnahme beurteilt aufgrund von Effizi-
enz- oder Verbrauchsvorgaben. Eine Ausnahme dlrfte der Heizungsersatz darstellen. Hier sollte
vermieden werden, dass eine fossile Feuerung wieder durch eine solche ersetzt wird, auch dann,
wenn sehr gut gedammt wird. Grundsatzlich ist der Heizungsersatz nicht im Fokus des Fonds. Es
kénnte jedoch in der zu Grunde liegenden Verordnung festgehalten werden, dass bei Bezug von
Finanzmitteln aus dem Fonds beim nachsten Heizungsersatz zwingend eine CO2-freie Heizung ge-
wahlt werden muss. Diese Technologieneutralitat kdnnte dann verletzt werden, wenn im Zuge der
Vereinfachung des Verfahrens wieder auf Kriterien zurlickgegriffen wirde, die zu sehr auf Einzel-
bauteilen, und damit implizit auf technologischen Vorgaben, beruhen.

Neben diesen allgemeinen Uberlegungen bestehen auch mégliche unerwiinschte Nebenwirkungen
oder Fehlentwicklungen, die starker modellspezifisch sind (Tabelle ):

Modell Mdgliche unerwiinschte Nebenwirkungen oder Fehlentwicklungen

Biirgschaft Suggeriert (zu) hohe Sicherheit, die aufgrund beschrankter Mittel nicht
eingeldst werden kann, Vertrauensverlust in den Fonds

Versicherung Intransparenz der Pramienberechnungen, zu hohe Pramien, Monopol-
stellung einzelner Versicherungen, Abhangigkeit von einzelnen Versi-
cherungen

Staatlicher Suggeriert (zu) hohe Sicherheit, die aufgrund beschrankter Mittel nicht

Kredit als Ei- eingeldst werden kann, Vertrauensverlust in den Fonds

genkapital

Zinsvergiinsti- | Hohe Mitnahmeeffekte aufgrund der Tatsache, dass es sich im Wesent-
gung lichen um eine Subvention handelt

Tabelle 6: Mégliche unerwiinschte Nebenwirkungen oder Fehlentwicklungen

Unabhéangig vom gewahlten Modell, kdnnten zu glnstige Konditionen dazu verleiten, dass zu viele
Darlehen aufgenommen bzw. vergeben werden. Dies kénnte dazu flihren, dass in Zukunft Kredit-
ausfalle gehauft auftreten wirden.

111 Vollzug der Energievorschriften durch die Gemeinden im Kanton Luzern. Gallati J. und Létscher A. 2016
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6 Umsetzungskonzept
6.1 Grundsatze und institutionelle L6sungsmoglichkeiten

Grundsatzlich wird davon ausgegangen, dass der Aufbau des hier vorgeschlagenen Fonds so ge-
staltet werden soll, dass fir die beteiligten Akteure moglichst viel Handlungsspielraum besteht. Die
staatliche Aufgabe soll sich demnach darauf beschranken, zu definieren, unter welchen Bedingun-
gen eine Unterstltzung erfolgen kann. Wie diese Unterstiitzung erfolgt, d.h. mit welchem Finanzie-
rungsmodell, ist definiert Uber die Verordnung zum CO2-Gesetz, bzw. Uber eine nachgeordnete
Richtlinie zu dieser Verordnung.

Der Fonds finanziert ausschliesslich den energetisch relevanten Anteil einer Modernisierung. Dies
ist aus politischen wie auch aus Effizienzgriinden angebracht. Wird beispielsweise eine Fassaden-
sanierung vorgesehen sollte sichergestellt werden, dass die Mehrkosten, welche durch die Fassa-
densanierung mit DAmmung im Vergleich zu einer Pinselsanierung entstehen, tUber den Kredit finan-
ziert werden kénnen. Da es sich jedoch um ein reines Kreditgeschaft handelt, ist die Frage der Hohe
der Kredite deutlich weniger kritisch, als bei Flachenbeitragen, wie sie heute im Rahmen etwa des
Gebaudeprogramms ausgesprochen werden. Selbst wenn die Kredite in einzelnen Fallen zu hoch
waren, kann aufgrund der vertraglichen Situation davon ausgegangen werden, dass die Gelder wie-
der zurickfliessen.

Da das Mietrecht bezuglich der Weiterverrechnung der jahrlichen Kosten, die aus der Hypothek ent-
stehen (Amortisation und Zins) heute offene Fragen hinterlasst, wird vorgeschlagen, den Fonds im
Moment auf selbstbewohntes Eigentum jeder Form einzuschranken. 12 Bewahrt sich der Mechanis-
mus bei selbstbewohntem Eigentum konnte das Mietrecht spater so angepasst werden, dass die
Jahreskosten in geeigneter Form den Mietern tiberwalzt werden kénnten.

Die institutionelle Form des Fonds ist offen. Betreiber des Fonds kann eine Stiftung sein. Es ist aber
auch denkbar, dass sich Marktakteure zusammenfinden und gemeinsam einen solchen Fonds ge-
winnorientiert organisieren — beispielsweise eine Kombination von Banken, Versicherungen und Akt-
euren aus dem Bausektor. Bei einer Stiftung besteht der Vorteil darin, dass sie nicht gewinnorientiert
ist. Falls Gemeinnutzigkeit als explizites Ziel des Fonds deklariert wird, misste eine Stiftung als Kor-
perschaft in der Verordnung festgelegt werden.

Vor diesem Hintergrund konnte auch die Méglichkeit geschaffen werden, dass mehrere Fonds ent-
stehen, welche entsprechende Darlehen anbieten. In diesem Fall misste geregelt werden, wie der
Wettbewerb um die beschrankten Mittel aus dem Klimafonds ausgestaltet werden soll. Wenn meh-
rere Fonds ermdglicht werden, hatte dies den Vorteil, dass der Handlungsspielraum fir die Marktak-
teure vergrossert wirde, und auch ein gewisser Wettbewerb unter den Fonds zugelassen wirde.
Dieser konnte sich etwa darin dussern, dass verschiedene Fonds Darlehen zu unterschiedlichen
Konditionen anbieten kénnten. Allerdings musste sichergestellt werden, dass die Leistungen der
verschiedenen Fonds vergleichbar sind. Dies bedeutet letztendlich, dass gleichviel CO2 eingespart
werden kann bei gleichem Einsatz von Mitteln aus dem Klimafonds. In der Verordnung ist daher im
Grundsatz zu regeln, ob ein oder mehrere Fonds ermdglicht werden sollen. 113

"2 1m Prinzip missten Mietliegenschaften nicht vom Fonds ausgeschlossen werden. Der Eigentiimer hatte aber keine
Abzugsmaoglichkeiten, weil es sich nicht um eine Investition handelt, und kénnte umgekehrt die fiir das Darlehen falli-
gen Jahreskosten nicht Gberwalzen. Aus diesen Griinden dirfte es flir Mietliegenschaften unter den gelten Bestim-
mungen wenig attraktiv sein, eine Finanzierung Gber den Fonds in Anspruch zu nehmen.

113 Der Einfachheit halber wird hier trotzdem von einem Fonds gesprochen, ungeachtet der Moglichkeit, auch mehrere
Fonds zuzulassen.
58



Hochschule Luzern

Absicherung langfristiger Risiken von klimavertraglichen Gebdudemodernisierungen

6.2 Regelungsbedarf

Die Verordnung zum CO2-Gesetz und eine nachfolgende Richtlinie muss demnach folgende Inhalte
regeln:

o Artder Kdrperschaft, insbesondere die Frage der Gewinnorientierung bzw. der Gemeinnitzigkeit
und die Frage, ob ein Fonds oder mehrere ermdglicht werden sollen

e Finanzierungsmodell (Burgschaft, Versicherung, staatlicher Kredit als Eigenkapital, Zinsver-
glnstigung). Im Fall der Birgschaft bzw. des staatlichen Kredits als Eigenkapital muss auch der
Wert der maximal ausstehenden Darlehen festgelegt werden und im Fall von Eigenkapital, ob
und wenn ja zu welchem Anteil der Fondsbetreiber eigenes Eigenkapital einbringen muss

e Steuerung, Governance, Aufsicht (Steuerungs- und Aufsichtsgremien und deren Kompetenzen,
Controlling)

e Auswahl- bzw. Zuschlagsverfahren fiir einen (oder allenfalls mehrere) Fonds (z.B. Ausschrei-
bung) und Bestimmung der fur die Auswahl massgeblichen Kriterien. Sinnvollerweise musste
dieses Verfahren periodisch wiederholt werden, um ein angemessenes Mass an Wettbewerb zu
ermoglichen.

e Sicherstellung der richtigen Mittelverwendung durch den Fonds und Sanktionsmaoglichkeiten ge-
genuber dem Fonds

¢ Rickzahlungsmodalitaten fiir die nicht verbrauchten finanziellen Mittel aus dem Klimafonds, ins-
besondere in den beiden Finanzierungsmodellen der Blrgschaft und des staatlichen Kredits. Da
es sich in beiden Fallen um eine Rickstellung von finanziellen Mitteln handelt, die nur bei Ausfall
des Fonds bendtigt werden, muss geklart werden, wie allfallig nicht abgerufene Mittel verwendet
werden sollen.

6.3 Umsetzung zur Errichtung eines Fonds

Gemass dem Grundsatz, dass bei der Errichtung des Fonds mdglichst viel Handlungsspielraum bei
den interessierten Akteuren liegen soll, wird vorgeschlagen, dass die Errichtung des Fonds gleich-
sam «von unten» erfolgt, also durch Aktivitdten der interessierten Akteure. Dies koénnte folgender-
massen vor sich gehen:

e Auf der Basis der Verordnung finden sich interessierte Marktakteure zusammen und definieren
die konkreten Modalitaten ihres Fonds

e Die Modalitaten des Fonds sind abgestimmt auf die Eckdaten der Verordnung

e Bildung eines Steuerungsgremiums, das paritdtisch zusammengesetzt ist aus Vertretern von
Behdrden und Wirtschaft

e Die Fondsorganisation wird durch das Steuerungsgremium geprift und anerkannt

¢ Wenn die Bedingungen der Verordnung erfullt sind, stellt der Bund dem Fonds in der definierten
Art und Weise Geld zur Verfigung.

Alternativ kdnnte der Bund auch eine periodische Ausschreibung durchfiihren, in dem er den jahrli-
chen Mittelzufluss als Eckwert festlegt und die damit ausgelésten Darlehen als wichtigen Vergabe-
parameter in der Ausschreibung festhalt. Weitere Kriterien kénnten Soft-Kriterien wie zum Beispiel
Qualitatssicherung und Governance, etc. sein. In diesem Fall ware der erste Schritt die Formulierung
der Ausschreibungsunterlagen.
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6.4 Offene Fragen und Unsicherheitsfaktoren

Als erster Schritt ist zu definieren, welches der oben beschriebenen Modelle der Unterstitzung durch
den Klimafonds am besten geeignet ist. Wie oben dargestellt, hat jeder Mechanismus seine Vor- und
Nachteile. In jedem Fall besteht ein Trade-Off zwischen dem Ziel, méglichst viele Darlehen zu er-
moglichen und dem Ziel, moéglichst hohe Sicherheit fiir die Anleger und dadurch indirekt giinstige
Konditionen fiir die Darlehensnehmer zu erreichen. Es muss also abgeklart werden, welche Zinsbe-
dingungen jeweils zu erwarten sind. Die Zinsbedingungen sind neben der langfristigen Abschreibung
entscheidend, ob der Markt das Produkt — langfristige Darlehen fiir eine klimavertragliche Moderni-
sierung — Uberhaupt annehmen wird. Diese Abklarungen missen in Zusammenarbeit mit den Markt-
akteuren getroffen werden. Entscheidend sind insbesondere die Nachfrage nach langfristigen Anla-
gen, das Mass an Sicherheit flir diese Anlagen, das als akzeptabel erscheint, und wie sich dies in
den Zinsbedingungen niederschlagt. In der aktuellen Tiefzins-Situation dirfte die Nachfrage nach
langfristigen Anleihen (langer als 20 Jahre) durchaus vorhanden sein, weil ja relativ viele institutio-
nelle Anleger gut gesicherte Anlagen suchen, auch wenn die Zinsen dabei relativ tief sind (immerhin
hoher als Negativzinsen).'* Eine Unsicherheit besteht allerdings dann, wenn das Zinsniveau steigt.

Ausserdem muss bei allen vier Moglichkeiten vertieft geprift werden, inwiefern unerwiinschte An-
reize oder grosse Mitnahmeeffekte entstehen. Obwohl dies im Bericht in Abschnitt 4.9 bereits in den
Grundzigen ausgefuhrt wurde, sollte diese Frage in Zusammenarbeit mit Marktakteuren erneut auf-
gegriffen werden. Es ist auch zu prifen, inwiefern ein Missbrauchspotenzial durch den Fonds und
durch die Darlehensnehmer vorhanden ist. Je mehr Risiko der Staat zu ibernehmen bereit ist, umso
grosser sind die Anforderungen bezlglich der Qualitatssicherung. In diesem Zusammenhang ist
auch abzuklaren, in welchen zeitlichen Abstanden ein erneutes Zuschlagsverfahren stattfinden soll.

Ein weiterer Punkt, der hier noch nicht abschliessend beurteilt werden konnte, ist der Umgang mit
Handanderungen. Im Prinzip ware ein entsprechender Eintrag im Grundbuch maoglich. Es ist aller-
dings zu prifen, ob der Aufwand dafir nicht zu gross ist, und ob es eventuell einfachere Lésungen
geben wiirde. In diesem Zusammenhang muss auch abgeklart werden, was bei Zahlungsunfahigkeit
eines Eigentliimers geschieht, wenn er sowohl Gber eine Hypothek als auch Uber ein Darlehen des
Fonds verfiigt. Ebenfalls nicht abschliessend geklart sind die Anforderungen an die Bonitat der Ei-
gentimer. Wie erwahnt konnen diese Anforderungen von den Ublichen Tragbarkeitsregeln abwei-
chen.

Eine Unsicherheit besteht darin, wie sich die langfristige Zinserwartung der Anleger auf die Zinsbe-
dingungen des Fonds auswirkt. In der Hypothese wird davon ausgegangen, dass es eine genligende
Anzahl von Kreditgebern fiir den Fonds gibt, welche sichere, langfristige Investmentmdglichkeiten
suchen. Es sollte daher mdglich sein, dass auch 30-jahrige Gelder zu glnstigen Konditionen flr den
Fonds beschafft werden kdnnen. Bei so langen Anlagehorizonten wird sich ein Investor jedoch auch
die Frage stellen, welche Zinsen er in weiterer Zukunft erwartet. Geht er von einem starken Anstieg
des Zinsniveaus aus, wird auch seine Zinserwartung steigen. Je nach Erwartung des Finanzdienst-
leisters kdnnten die Zinsen der Darlehen daher ein Niveau erreichen, das fur den Darlehensnehmer
unattraktiv wird. In einem ersten Schritt stellt sich die Frage, wie stark sich diese mdglicherweise
steigende Zinserwartung auf die Ausgabe von Anleihen des Fonds auswirkt. In einem zweiten Schritt
ist zu Giberlegen, welche Ansatze zur Losung dieses Problems gefunden werden kénnten. Diese
Fragen lassen sich wiederum nur in Zusammenarbeit mit Marktakteuren beantworten.

"4 Miindlicher Hinweis zu Erfahrungen bei der Ausgabe von Anleihen der EGW von Guido Gervasoni, Direktor EGW

(Emissionszentrale flir gemeinnitzige Wohnbautrager).
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6.5 Operative Umsetzung bei der Vergabe der Darlehen

Der Fonds stellt Darlehen zur Verfiigung fir Gebaudeeigentiimer von selbstbewohntem Eigentum
(inklusive Stockwerkeigentum). Grundsatzlich funktioniert der vorgeschlagene Fonds auf einem An-
tragsteller-Prinzip. Die Eigentimer beantragen eine Finanzierung unter Angabe der geplanten Pro-
jekte. Der Fonds finanziert ausschliesslich den energetisch relevanten Anteil einer Modernisierung.

Es besteht auch die Mdglichkeit, dass die Akteure des Bausektors oder auch Gemeinden/Stadte
aktiv auf Hauseigentiimer zugehen kénnten und ihnen Sanierungskonzepte inklusive Finanzierung
anbieten kénnten. Dadurch konnte sich ein attraktives Businessmodell fir den Bausektor in Zusam-
menarbeit mit dem Finanzsektor ergeben.

Beantragte Projekte werden in einem Pool zusammengefasst, fur welchen anschliessend periodisch
Anleihen aufgenommen werden. Wenn diese Finanzierung sichergestellt ist, kdnnen die Darlehen
zugesichert werden.

Auf Basis von Gebaudeinformationen, die heute bereits weitgehend digital zur Verfiigung stehen,
wird eine Plausibilisierung vorgenommen. Ist diese erfolgreich, kann der Kredit verliehen werden.
Die ausgefiihrte Arbeit wird mittels Bauabrechnung quittiert. Die Kontrolle der Ausfiihrung liegt in der
Verantwortung der Gemeinde im Rahmen der Baukontrollen. Die Ubereinstimmung der geplanten
mit der durchgefiihrten Massnahme kénnte in Analogie zu Minergie stichprobenweise Uberpruift wer-
den.

Um die Umsetzung moglichst schlank gestalten zu kénnen, sollen weitgehend standardisierte Kenn-
zahlen fur die Kosten der geplanten Massnahmen verwendet werden. Dabei soll auf bestehende
Instrumente wie etwa «daemmen-nicht-nur-malen» und das Gebaudeprogramm Bezug genommen
werden. Falls die Eingabe der Projekte digital vorgenommen werden kann, wiirde sich ohnehin eine
Lésung mit Normgréssen anbieten. Dieses Vorgehen ist sinnvoll einerseits um den Aufwand mdg-
lichst gering zu halten und andererseits um mdglichen Missbrauchen vorzubeugen (vgl. entspre-
chende Projekte wie z.B. my energy guide (KGTV im Auftrag des BFE u.&.).15

Um das Risiko von Kreditausfallen zu minimieren bendtigt der Fonds Ausschlusskriterien. Diese be-
ziehen sich auf die Immobilie, das geplante Projekt, sowie auf die Bonitat der Eigentimer. Es sollte
jedoch nicht von Staates wegen festgelegt werden, welche Ausschlusskriterien gelten missen. Viel-
mehr soll eine Mindestanforderung festgelegt werden. Ein Fonds muss die Mdglichkeit haben stren-
gere Ausschlusskriterien zu bestimmen. Die Mindestanforderungen sind in der Richtlinie zur Verord-
nung zu formulieren. Sie kdnnen von den gangigen Tragbarkeitsregeln fiir Hypotheken abweichen.
Weniger strenge Anforderungen kennt beispielsweise der Niederlandische Energiesparfonds mit
dem Ziel, mdglichst viele Darlehen zu ermoéglichen. Diese Mindestanforderungen konnten im Rah-
men dieses Projekts allerdings noch nicht genauer festgelegt werden.

Dies bedeutet jedoch auch, dass der Fonds einen wirtschaftlichen Anreiz haben muss, um selber fiir
die Risikoselektion Verantwortung zu Ubernehmen. Dies geschieht am besten dadurch, dass die
Ubernahme der Risiken durch den Staat nicht vollstéandig geschieht. Dies ist sicher beim Blirg-
schaftsmodell und beim Eigenkapitalmodell der Fall. Anreize fir ein gutes Fondsmanagement kénn-
ten darin bestehen, dass der Fonds einen (begrenzten) Gewinn erwirtschaften kann, oder in der

15 Eine Mdglichkeit kbnnte auch darin bestehen, dass ein Darlehen lediglich durch Angabe der Energiesparmassnah-
men bewilligt werden kdnnte (vgl. Modell NEF). Hier sind pro Massnahme spezifische Anforderungen definiert (teil-
weise mit Kostenobergrenzen/Bsp. PV): https://www.energiebespaarlening.nl/particulieren/energiebesparende-maat-

regelen/
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Aussicht auf einen erneuten Zuschlag, oder auch darin, dass eigenes Kapital beigesteuert bzw. so-
gar regulatorisch erwartet wird.

Falls mehrere Fonds zugelassen werden, erhalten Fonds mit einer ungenigenden Risikoselektion
schlechtere Konditionen, da sie mehr Kreditausfalle zu berlicksichtigen haben. Dieses Vorgehen
erlaubt daher einen gewissen Wettbewerb und ermdglicht dadurch eine Reduktion von Marktverzer-
rungen.

6.6  Qualitatssicherung in der Vergabe der Darlehen

Die Qualitatssicherung steht in Zusammenhang mit den Ausschlusskriterien und sollte auf zwei Ebe-
nen erfolgen, auf einer technischen Ebene und in Bezug auf die Werthaltigkeit der Immobilie.

Technische Qualifizierung

Diese beantwortet die Frage, ob das Projekt sinnvoll, machbar und einigermassen wirtschaftlich ist.
Hier ist davon auszugehen, dass zunehmend automatisierte Systeme zur Anwendung kommen. Be-
reits heute erlaubt der GEAK die Mdglichkeit einer Qualifizierung. Gleichzeitig werden von verschie-
denen Playern automatisierte Systeme aufgebaut, die es erlauben die Sinnhaftigkeit eines Projektes
allein auf der Basis der vorhandenen Geoinformationen sicherzustellen (z.B. das vom BFE mitfinan-
zierte Projekt «My Energy Guide»). Mit einem solchen Tool kdnnen automatisch Massnahmen vor-
geschlagen, Normkosten bestimmt und darauf abgestimmt Finanzierungsmaéglichkeiten vorgeschla-
gen werden. In der Richtlinie zur Verordnung sollte festgehalten werden, dass nach Moglichkeit bzw.
in der Regel auf solche Tools abgestellt werden soll. Dabei sollte wiederum nur festgelegt werden,
welche Anforderungen an solche Tools gestellt werden, ohne diese im Einzelnen zu bestimmen.

Der Einbezug von digitalen Tools reduziert den Aufwand firr die Qualitdtssicherung und reduziert
gleichzeitig die Gefahr, dass dadurch ein neues «Berater-Business» entsteht mit entsprechenden
Folgekosten.

Marktgangigkeitsanalyse

Diese beantwortet die Frage nach der Werthaltigkeit der Immobilie. Im Fall einer ungeniigenden
Werthaltigkeit des Objektes sollte der Fonds die Méglichkeit haben, ein Projekt abzulehnen. Diese
Beurteilung ist wichtig, weil die Wahrscheinlichkeit steigt, dass der Kredit nicht bedient wird, wenn
die Liegenschaft nicht bewohnt wird. Dazu bestehen verschiedene bekannte Instrumente. Die Markt-
gangigkeit eines Objektes kdnnte beispielsweise auf der Basis einer hedonischen Liegenschaftsbe-
wertung bestimmt werden. Kritisch kdnnte hier eingewendet werden, dass damit Darlehen fir ge-
wisse Liegenschaften ausgeschlossen werden. Das ist in der Tat der Fall. Ziel des vorgeschlagenen
Instruments ist es aber, dass durch den Ausschluss eines gewissen Anteils von Liegenschaften, ein
Uberwiegender Anteil der Immobilien profitieren konnte.
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8 Anhang
8.1 Glossar

Baukosten

Die Kosten beinhalten alle Vorbereitungsarbeiten, die reinen Baukosten, alle fest eingebauten Einrichtun-
gen, die der spezialisierten Nutzung eines Bauwerkes dienen, die Umgebungsarbeiten sowie alle Er-
schliessungsarbeiten innerhalb der Grundstlicksgrenzen und alle Baunebenkosten. Nicht eingeschlossen
sind Kosten fiir den Erwerb des Grundstlicks, die Erschliessung ausserhalb der Grundstlicksgrenzen so-
wie die Kosten fir die Ausstattung mit mobilen Gegenstanden.

Bauwerkserhaltung

Gesamtheit der Tatigkeiten und Massnahmen zur Sicherstellung des Bestandes sowie der materiellen und
kulturellen Werte eines Bauwerks. Die Bauwerkserhaltung ist der bauspezifische Teil der Bauwerksbewirt-
schaftung. Sie beginnt nach erfolgter Inbetriebnahme eines Bauwerks und erstreckt sich Uber dessen ge-
samte Nutzungsdauer. Nicht zur Bauwerkserhaltung gehoéren die Verwaltung und der eigentliche Betrieb
des Bauwerks. (SIA 469, 1997)

Erneuerung

Wiederherstellen eines gesamten Bauwerks oder von Teilen desselben in einen mit dem urspriinglichen
Neubau vergleichbaren Zustand. (SIA 469, 1997)

Instandhaltung

Bewahren der Gebrauchstauglichkeit durch einfache und regelmassige Massnahmen. (SIA 469, 1997)

Instandsetzung
Wiederherstellen der Sicherheit und der Gebrauchstauglichkeit fir eine festgelegte Dauer. (SIA 469, 1997)

Technische Lebensdauer

Zu erwartende Periode zwischen der Inbetriebnahme eines Bau- oder Anlageteils und dessen Ersatz auf
Grund abnehmender Gebrauchstauglichkeit oder zunehmender Kosten fir den Unterhalt und den Ersatz-
einzelner Bestandteile. (S/A 480, 2004)

Unterhalt

Bewahren oder Wiederherstellen eines Bauwerks ohne wesentliche Anderung der Anforderungen. (SIA
469, 1997)

Unterhaltsarbeiten, bauliche

Als Ausgaben flr Unterhaltsarbeiten gelten die Kosten fiir Instandhaltung (Wahren der Funktionstlchtig-
keit durch einfache und regelmassige Massnahmen) sowie Instandsetzung (Wiederherstellen der Funkti-
onstuchtigkeit). (Panorama, BFS 2019)
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Wohneigentumsquote

Unter Wohneigentumsquote versteht man den Anteil der vom Eigentimer selbst bewohnten Wohnungen
(Eigentimerwohnungen) am Bestand der bewohnten Wohnungen. (Bau- und Wohnungswesen 2018, BFS
2020)

Wohngebaude

Wohngebdude umfassen die reinen Wohngebdude und die Wohngebdude mit Nebennutzung.
(Panorama, BFS 2019)

Wohnung

Unter Wohnung ist die Gesamtheit der Raume zu verstehen, die fir eine Wohnnutzung geeignet sind, eine
bauliche Einheit bilden und einen eigenen Zugang entweder von aussen oder von einem gemeinsamen
mit anderen Wohnungen genutzten Bereich innerhalb des Gebaudes (Treppenhaus) haben. Eine Woh-
nung im Sinne der Statistik verflgt Uber eine Kocheinrichtung (Kiiche oder Kochnische) oder ber min-
destens die technischen Installationen, welche fiir den Einbau einer Kocheinrichtung nétig sind.

Ein Einfamilienhaus besteht aus einer Wohnung; Einfamilienhduser mit Einliegerwohnungen werden als
Mehrfamilienhauser erfasst. Es werden alle Wohnungen gezahlt unabhangig davon, ob die Wohnung fiir
Privat- oder Kollektivhaushalte bestimmt ist. (Panorama, BFS 2019)
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